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JOHDANTO

1.1 Tutkimuksen tausta
Tédmai opinndytetyd késittelee HE 28/2016 pohjalta vuonna 2017 hyviaksyttyd, usean lain

kokonaisuutta, josta julkisuudessa on kéytetty nimitystd hallintarekisterilaki. Tarkastelu
keskittyy lakihankkeen lausuntokierroksilla annettujen lausuntojen ja hankeen

eduskuntakdsittelyissd kédytettyjen puheenvuorojen siséllon empiiriseen analyysiin.

“Hallitus ajaa Suomeen hallintarekisterid”, kirkuu otsikko verkkolehdessd toukokuun 16.
pdivdnd 2017.! Samana pdivini kansanedustaja toteaa blogissaan hallintarekisterien
avaavan ovia veronkiertoon, sisdpiiririkoksiin, rahanpesuun ja korruptioon.? Piivii
my&hemmin eduskunta hyviksyi danestyksen jilkeen hallituksen esityksen eduskunnalle
laiksi arvo-osuusjérjestelmastd ja selvitystoiminnasta seki erdiksi sithen liittyviksi laeiksi
(HE 28/2016) dinin 94 puolesta, 64 vastaan, poissa 43.> Kyseiseen hallituksen esitykseen
sisdltyy muutoksia 15 eri lakiin, mutta julkisessa keskustelussa tdmé lakihanke tunnetaan
“hallintarekisterilakina” ja hankkeesta kéiyty keskustelu on koskenut ensisijaisesti
hallintarekisterdintid, sen mahdollista hyvdksymistd ja siitd syntyvid seurauksia.

Toukokuussa 2017 "hallintarekisterilaki” siis hyviksyttiin eduskunnassa.

Valtioneuvoston periaatepddtdos kansallisen harmaan talouden ja talousrikollisuuden
torjunnan strategiaksi vuosille 2016-2020 annettiin huhtikuussa 2016. Erddnd strategian
kdrkihankkeista ~ mainitaan ennakoiva  puuttuminen harmaan talouden ja
talousrikollisuuden ilmiéihin.* Harmaasta taloudesta Suomessa vuonna 2010 tehdyssi
selvityksessd puolestaan todetaan, ettd verovalvonnan kannalta hallintarekisterdintiin
liittyy useita ongelmia. Ndmé valvonnan ongelmat koskevat sekd Suomessa yleisesti

verovelvollisia ettd muiden maiden verovelvollisia ndiden toimiessa Suomessa.’

Nayttdisi siltd, ettd hallituksen esittdméin ja sittemmin eduskunnan hyviksymén
hallintarekisterilakihankkeen ja toisaalta hallituksen julistaman harmaan talouden
vastaisen taistelun vililld on ilmeinen ristiriita. TAmi ristiriita sai minut tutustumaan
tarkemmin hallituksen esityksen (HE 28/2016) sisdltoon ja sithen, mikd todella muuttui
kesdkuussa 2017, kun vahvistetut lait tulivat voimaan. Mielenkiintoni kohdistui

ensisijaisesti hallintarekisterdintiin liittyvédn lainsddddntoon, mutta tutustuin myos
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muihin hankkeeseen liittyviin lakimuutoksiin. Kaiken lakihankkeeseen liittyneen
mediakohun jidlkeen himmaéstyin havaitessani, ettd todellisia merkittdvid muutoksia ei
juurikaan tehty. Suomen kansallinen lainsdddidntd on nyt teknisesti yhteensopiva ja
yhdenmukainen EU:n arvopaperikeskusasetuksen ja siind sallittujen poikkeusten kanssa,
ja tdmé olikin yksi lakihankkeen tarkeimmistd tavoitteista. Tdmén lisdksi muita
merkittdvid muutoksia on vaikea ndhdd: hallintarekisterdintid ei avattu suomalaisille
sijoittajille, ulkomaisten sijoittajien oikeus kayttdd suomalaisten osakkeiden
omistuksessa hallintarekisterdintid séilyi ennallaan, suomalainen yritys voi nyt laskea
likkkeelle  osakkeitaan  haluamassaan =~ EU-maan  tai  kolmannen  maan
arvopaperikeskuksessa, mutta siti on tehty jo aikaisemminkin®, arvopaperikeskus-
toiminnan tosiasiallinen monopoli Suomessa séilyi Euroclear Finland Oy:lld ja niin
viranomais- kuin yleisdjulkisuuskin suomalaisten sijoittajien omistamien suomalaisten

yhtididen Suomessa liikkeelle laskemien osakkeiden osalta sdilyi muuttumattomana.

Hammennystidni kiydyn julkisen keskustelun sisdllon ja lopullisten hyvéksyttyjen lakien
sisdllon — tai pikemminkin niiden siséllottomyyden vilisestd konfliktista ei varsinaisesti
vihentanyt mieleeni tullut muistikuva siitd, ettd timd samainen lakihanke oli osaltaan
vaikuttamassa entisen ministerin Alexander Stubbin nopeasti romahtaneeseen
kansansuosioon. Stubb viitti virheellisesti eduskunnan kyselytunnilla marraskuussa
2015, ettd hallintarekisterida kannatti 90% lausunnon antaneista viranomaisista, kun
todellinen luku oli merkittdvasti pienempi. Virhettd seurannut ’Sori siitd”-anteeksipyyntd
Ylen ykkdsaamussa 28.11.2015 pyorii edelleen nyt vuonna 2018 internetmeemeissi

antaen esimerkiksi YouTubessa noin 4600 hakutulosta.

Syntyiké kaikki mediassa ollut kohu todella téstd lopulta vaikutuksiltaan véhdiseksi
jadneestd lakihankkeesta? Yksistddn vuodelle 2017 rajattu Google-haku antaa noin 15400
hakutulosta hakusanalla hallintarekisteri. Entd johtuiko aiheen runsas mediahuomio
lakihankkeen  sisdllostd  vaiko  kenties aiheen poliittisesta  otollisuudesta?
Rotosherrajahtiretoriikka on jo 1980-luvulta alkaen ollut populistinen keino kosiskella
kansan syvien rivien suosiota, oli rotdstely sitten todellista tahi kuviteltua. Koskelan
mukaan suomalainen rikoksentorjuntapolititkka heijastelee pelon kulttuuria, jolle
leimallista on kansalaisiin kohdistuvien rajoitteiden lisédminen sdéntelylld, samaan
aikaan kun viranomaisten ja auktoriteettien toimivalta pidetdfin ennallaan, tai sitd

laajennetaan.” Hallintarekisterilakihankkeen lopputulemassa voi halutessaan nihdi
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ilmentymén juuri tdstd pelon kulttuurista — poikkeussdadnndsten perusteella suomalaisilta
sijoittajilta kiellettiin EU:n asetuksen sallima hallintarekisterdinti ja poikkeusten kdyton
yhtend perusteena oli tahto sdilyttdd osakeomistusten yleiso- ja viranomaisjulkisuus

samalla tasolla kuin aikaisemminkin.

1.2 Tutkimuksen tavoitteet
Edelld kuvaamani himmennys oli késilld olevan tutkimuksen tekemisen ensisijainen

motiivi. Halusin lainvalmistelun aikana annettuja lausuntoja analysoimalla paremmin
ymmartdd kdydyn keskustelun sisdltod ja sitd, miksi ja miten hallintarekisterdintiin
liittyvd lainsddddntd lopulta muotoutui sellaiseksi liki sisdllottoméksi kompromissiksi,

kuin millaisena se kesdkuussa 2017 vahvistettiin.

Kéiydyn keskustelun kokonaiskuvan tdydentdmiseksi tulen myds peilaamaan
eduskunnassa  kéytettyjen puheenvuorojen sisdltdd annettuihin  lausuntoihin.
Tavoitteenani on selvittdd, mikd oli eduskunnassa kdydyn keskustelun keskeinen sisiltd
ja poikkesiko se lausuntojen sisdllostd, vai oliko eduskuntakeskustelun sisdltd
yhdenmukaista lausuntojen kanssa. Lisdksi tulen mahdollisuuksien mukaan vertaamaan
eduskuntapuheenvuorojen oikeudellisia argumentteja oikeusoppineiden antamiin
lausuntoihin — tavoitteenani on selvittdd, kayttivatko kansanedustajat puheenvuoroissaan

juridisesti kestévid vai kestamattomid véitteita.

Mediassa aiheesta kdydyn keskustelun kattava analyysi tdydentdisi oivallisesti
tutkimustani, mutta se joudutaan pro gradu-tyon madrdtyn enimméissivumadrin johdosta

jattdmadn jatkotutkimusten varaan.

Uskon, ettd tdmdn tutkimuksen tulokset ovat hyddyllistd luettavaa jokaiselle, joka on
kiinnostunut lainsdddédnndstd vuorovaikutusprosessina, ja joka haluaa ymmaértad milla
tasolla keskustelua lainvalmistelussa ja eduskunnassa kdydddn. Olkoonkin, ettd tdssd
tutkimuksessa tarkastelu koskee ainoastaan yhtd (runsaasti julkisuudessa ollutta)
lakihanketta, eivitka tulokset ole siten suoraan yleistettavissd. Lisdksi toivon, ettd timén
tutkimuksen tulokset rohkaisevat lukijaa mediassa tapahtuvan yhteiskunnallisen

keskustelun kriittiseen seuraamiseen ja ldhdekritiikkiin.



1.3 Tutkimuksen rakenne
HE 28/2016 pohjana oli valtiovarainministeridssd vuonna 2014 valmisteltu tyoryhmé-

muistio VM 033:00/2014 ”Arvopaperien sdilytysmallien laajentumisen ja yhdentyvien
markkinarakenteiden  toteutumisen arviointi, sekd arvopaperikeskusasetuksen
taytdntoonpanon valmistelu”, mutta hallintarekisterdinnin taloudellisista vaikutuksista
valmistui valtiovarainministeridlle jo kesékuussa 2010 selvityshenkilé Eva Liljeblomin
raportti, jota on lainvalmistelutydssi myohemmin hyddynnetty.® Téstd syysti koko

Hallintarekisterilakihankkeen tarkastelujakso sijoittuu ajalle 6/2010 — 6/2017:

». | Lausuntokierros ». Eduskuntakasittely

». EU:n Arvopaperikeskusasetus

. Selvityshenkilon raportti ». |l Lausuntokierros ». |V Lausuntokierros

Lainsaadanto

Tydryhman asettaminen HE 28/2016 », Voimaan

Arvopaperimarkkinalain- 11l Lausuntokierros Talousvaliokunnan
saadannon kokonaisuudistus mietintd
tyéryhmamuistio

Tyéryhmamuistio VM Lahetekeskustelu
033:00/2014 eduskunnassa

Kuvio 1. Hallintarekisterilakihankkeen aikajana.

Téasséd tutkimuksen johdantoluvussa kuvaan lyhyesti tutkimuksen taustaa, tavoitteita ja
rakennetta. Luvussa kaksi esittelen tutkimuksen ajatuspohja. Luvussa kaksi késittelen
ensin aikaisempaa tutkimusta ja kirjallisuutta ldhtien liikkeelle taloudellisesta
rikollisuudesta ja siitd tehdystd tutkimuksesta Suomessa sekd keskeisistd havainnoista
nimenomaan moniportaisen hallinnan ja nimettdméin omistamisen mahdollistamaan
talousrikollisuuteen liittyen. Téssd yhteydesséd tarkastelen lyhyesti myos erdstd Iso-
Britannian uutta veronkiertoon liittyvdd kriminalisointia. Seuraavaksi luvussa kaksi
perehdyn kirjallisuudessa esitettyihin osakkeiden moniportaisen hallinnan kéyttédnoton
vaikutuksiin ja jatkan kisittelemélld lyhyesti suomalaista lainsddddntotutkimusta
keskittyen lainsddddnnon laadusta tehtyjen tutkimusten tuloksiin. Tédssd yhteydessa
sivuan myds sidosryhmien roolia lainvalmistelussa. Aikaisemman tutkimuksen
tarkastelun jdlkeen luvussa kaksi esitdn tutkimuksen kannalta keskeisid kisitteitd ja
madrittelen niiden siséllot. Luvun lopuksi taustoitan analyysilukuja kéymalla

hallintarekisterilakihankkeen lainvalmisteluprosessin vaiheet keskeisine sisdltdineen
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melko  yksityiskohtaisesti  ldpi, jotta lukijalla on ymmaérrys siitd, mistd

lausuntokierroksilla kulloinkin on lausuttu ja eduskunnassa keskusteltu.

Luvussa kolme esitdn tutkimuksen tutkimusasetelman. Luku alkaa oikeussosiologisen
sekd lainsdddantotutkimuksen perusteiden ldpikdynnilld, jonka jilkeen esitén
tutkimuksen tutkimuskysymykset ja pohdin mahdollisia tutkimuksen objektiivisuuteen
liittyvid haasteita. Seuraavaksi esitdn tutkimuksen analyysijaksojen aineistot. Aineistot ja

niiden késittely sijoittuvat aikajanalle seuraavasti:

». | Lausuntokierros

I—U KU 4 ». |l Lausuntokierros ». |V Lausuntokierros

I1l Lausuntokierros

. N1e

LUKU 5

Lahetekeskustelu
eduskunnassa Eduskuntakasittely

Kuvio 2. Tutkimuksen analyysiluvut ja analysoitava aineisto aikajanalla.

Tutkittavan aineiston esittelyn jidlkeen luvussa kolme esittelen tutkimuksessa kéytettavat
tutkimusmenetelmét alkaen laadullisen ja maéréllisen tutkimuksen peruspiirteistd sekd
tieteellisen paittelyn logiikasta. Kéytén analyysissa soveltaen ns. Grounded Theory:n
mukaista aineistoldhtdistd sisdllonanalyysid, joten avaan tdmin menetelmén siséltod

kolmannen luvun lopussa.

Luku neljd on tutkimuksen varsinainen analyysiluku. Siind analysoin HE 28/2016:sté ja
sitd edeltdvistd luonnoksista neljdlld eri lausuntokierroksella annettuja, yhteensd 145
lausuntoa. Tavoitteenani on selvittdd, mitkd argumentit toistuvat lausunnoissa, sekd

minkélaisia kdsitteitd, kategorioita ja minkélaisen kokonaiskuvan niistd voi muodostaa.

Luvussa viisi analysoin eduskunnan ldhetekeskustelussa sekd ensimmadisessé ja toisessa
kisittelyssd kansanedustajien kédyttimit yhteensd 246 puheenvuoroa. Tavoitteenani on
verrata ndissd puheenvuoroissa esiintyneitd argumentteja luvun neljd lausuntojen
analyysissd muodostamiini kategorioihin ja 10yt4d mahdollisia yhteneviisyyksid sekd
tarkastella eroavaisuuksia. Vertaan lisdksi kansanedustajien puheenvuorojen

mahdollisesti  siséltimid oikeudellisia argumentteja oikeusoppineilta saatuihin
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lausuntoihin puheenvuorojen juridisen oikeellisuuden toteamiseksi. Tdssd vertailussa
lahden oletuksesta, ettd oikeusoppineiden lausumat kannat ovat materiaalisesti oikeaa

laintulkintaa ja kansanedustajien puheenvuoroja verrataan niihin.

Kuudennessa luvussa teen yhteenvedon saaduista tuloksista, vertaan niitd luvussa kaksi
esittdmédni aiempaan tutkimukseen ja kirjallisuuteen, esitin johtopdatoksiad

analyysilukujen tuloksista ja tuon esiin mahdollisia jatkotutkimusaiheita.



2. HALLINTAREKISTERILAKIHANKE (HE 28/2016)

2.1 Aluksi

Téssd luvussa kisittelen aluksi taloudellista rikollisuutta ja sen mahdollisia liittymid
hallintarekisterdityyn omistamiseen. Tdmén jélkeen tarkastelen Suomessa tehtyd
harmaaseen talouteen, hallintarekisterdinnin  laajentamisen vaikutuksiin, seké
lainvalmistelun laatuun liittyvdd aikaisempaa tutkimusta. Luvun lopussa kuvaan
hallintarekisterilakiin liittyvit keskeiset késitteet sekd lakihankkeen taustan, tavoitteet,

keskeiset vaiheet ja sisallon.

2.2 Taloudellinen rikollisuus ja aikaisemmat tutkimukset

2.2.1 Taloudellinen rikollisuus ja sen liittymat hallintarekisterdintiin

Taloudellisen rikollisuuden, tai talousrikollisuuden, (my6s valkokaulusrikollisuus) kisite
on kriminologisessa kirjallisuudessa ongelmallinen ja sitd on mairitelty useilla eri
tavoilla. Alan tutkijoiden keskuudessa vallitsee konsensus siité, etté se tarkoittaa rikoksia,
jotka on tehty jonkin organisaation, tyypillisesti yrityksen, toiminnassa tai puitteissa.’
Tédma taloudellisen rikollisuuden méadritelmd on kuitenkin tdmén tutkimuksen kannalta
ongelmallinen. Hallintarekisterdintid voivat pyrkid hyodyntdméén rikollisessa
toiminnassa kaikki sijoittajat, niin yksityishenkildind sijoittavat kuin sijoituksia
esimerkiksi erilaisten sijoitusyhtididen kautta tekevit toimijat. Néin ollen tdssd ei ole
tarkoituksenmukaista tiukasti rajata taloudellisen rikollisuuden kasitettd koskemaan

ainoastaan organisaatioiden toimesta tai puitteissa tapahtuvaa rikollista toimintaa.

Friedrichs jaottelee talousrikollisuutta kisitteleviissi teoksessaan Trusted Criminals'
talousrikokset viiteen eri luokkaan ja tuo luokittelu on kiyttokelpoinen myos tdssi
tutkimuksessa. Kuvaan seuraavassa lyhyesti Friedrichsin kdyttimien luokkien keskeiset
sisdllot ja niiden mahdolliset liitynnédt hallintarekisterdityyn omistamiseen ja siten myds

hallintarekisterilakihankkeeseen.

Friedrichs kéyttdd ensimmadisestd luokasta nimitystd yritysrikollisuus (engl. corporate
crime). Tdhén yleiseen luokaan kuuluvien rikosten yhteinen nimittéja on se, ettd rikosten
tekijand on joko yritys itse, tai yrityksen puolesta toimivat yrityksen vastuuhenkil6t.

Téhdn luokkaan voi siten kuulua lukuisia erityyppisid rikoksia. Friedrichs mainitsee
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esimerkkeind ~ mm.  ympéristorikokset,  kuluttajiin ~ kohdistuvat  rikokset,
tyosuojelurikokset, kilpailulainsddddnnon rikkomiset, kirjanpitorikokset, veronkierron ja
konkurssirikokset.!! Hallintarekisterdinti mahdollistaa moniportaisen omistamisen (kts.
tarkemmin 2.3.2), jonka avulla osakkeita omistava yhti6 voi pyrkid hdivyttiméén tiedon
osakeomistuksestaan ja sen jdlkeen jattda ilmoittamatta kyseisistd omistuksista saamansa
tulon verottajalle. Hallintarekisterdinnilldi on siten tdllaisen veronkierron kautta

potentiaalinen liitynté téhén talousrikollisuuden luokkaan.

Friedrichsin toinen luokka siséltdd ammattiasemassa tehdyt rikokset ja ilman
ammattiasemaa, mutta samankaltaisessa yhteiskunnallisessa asemassa olevien
henkildiden tekemiét rikokset (engl. Occupational crime and avocational crime). Tdhidn
luokkaan kuuluvien rikosten yhteinen nimittdjd on se, ettd tekijin ammatti tai
ammattiasemaan rinnastettava yhteiskunnallinen asema mahdollistaa rikoksen tekemisen.
Friedrichs rajaa tdmén luokan koskemaan talousrikosten tarkastelun yhteydessé
ainoastaan taloudellisia seuraamuksia aiheuttavia rikoksia, joten muut ammattiaseman
mahdollistamat rikokset (esimerkiksi tyOpaikka-ahdistelu) on rajattu tdméin luokan
ulkopuolelle. Esimerkkeind tdhén luokkaan kuuluvista rikoksista mainitaan mm.
ladkareiden tietoisesti tekemét tarpeettomat leikkaukset ja juristien tekemadt asiakkaisiinsa
kohdistuvat petokset, seka juristien asiakkaidensa rikosten tekoa avustavat toimet. Tdhdn
luokkaan kuuluvat myds tyontekijoiden tydnantajaansa kohdistamat rikokset, sekd
arvostetun yhteiskunnallisen aseman mahdollistamat rikokset, joista Friedrichs mainitsee

esimerkkeini veronkierron ja vakuutuspetokset.'?

Tédmén talousrikollisuuden luokan ja
hallintarekisterdidyn omistamisen vélilld on ainakin kaksi potentiaalista liityntéa.
Osakeomistusten héivyttiminen moniportaisen omistuksen avulla ja omistuksista
saatujen tulojen ilmoittamatta jdttdminen verottajalle on yritysten tavoin mahdollista
my0s yksityishenkildille. Toinen mahdollinen liityntd syntyy, mikéli oikeudelliset tai

taloudelliset neuvonantajat avustavat asiakkaitaan téllaisten veronkiertoa varten tehtyjen

rakenteiden suunnittelussa tai toteuttamisessa.

Mielenkiintoinen liityntd tdhdn Friedrichsin toiseen luokkaan on Iso-Britanniassa
syyskuussa 2017 voimaan tullut Criminal Finances Act (CFA). Sen mukaan yhtiot4, joka
epdonnistuu  estimddn omia tyOntekijoitddn avustamasta  yhtion asiakkaita
veronkierrossa, voidaan nyt syyttdd rikoksesta. Erityisen merkillepantavaa on, ettd

syytteen alaista on sekd kotimaisten ettd ulkomaisten verojen kierto. Kédytdnnossd syyte
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edellyttdd, ettd syytettdvdn yhtion asiakas on syyllistynyt verorikokseen, ettd yhtion
tyontekija on syyllistynyt kyseisen verorikoksen rikolliseen avunantoon ja ettd yhtié on
epdonnistunut timén rikollisen avunannon estimisessid.!® Vaikkakin timi uusi
kriminalisointi koskee kaikkea rikollista veronkiertoa, eikd néin ollen erityisesti kohdistu
hallintarekisterdinnin ja omistuksen nimettdmyyden suojissa tehtyyn veronkiertoon, olisi
vastaava sddntely maailmalla yleistyessddn omiaan rajoittamaan hallintarekisterin
suojissa tehtyd veronkiertoa. Perustan tdmin véitteeni oletukseen, ettd sijoittajien
suunnitellessa veronkiertoon soveltuvia omistusrakenteita, he harvoin tekevat titd ilman
neuvonantajien apua, ja mainitun kaltainen kriminalisointi varmuudella hillitsisi

neuvonantajien avustushalukkuutta.

Friedrichsin kolmas luokka voidaan suomentaa julkisen vallan rikoksiksi (engl.
Governmental crime: State crime and political white collar crime). Téhdn luokkaan
sisdltyvit sekd valtioiden tekemiit, ettd hallintokoneiston viranhaltijoiden ja poliittisten
toimijoiden tekemit rikokset. Adrimmaisini esimerkkeini valtioiden tekemisti rikoksista
esitetdiin erilaiset sota- ja ihmisoikeusrikokset. Viranhaltijoiden ja poliittisten toimijoiden
rikokset ovat tdssd yhteydessd ldhempédnd edelld esitettyji Corporate crime- ja
Occupational crime- luokkien rikoksia. Néiden yksityissektorin taloudellisten rikosten ja
julkisen vallan rikosten vililld on kuitenkin painotusero: julkisen vallan rikoksissa
korostuu suhteellisesti vallan vddrinkayttd, kun taas yksityissektorilla taloudellisen voiton
maksimointi tai tappioiden minimointi vaikuttaa olevan suhteellisesti tirkeimpaa. '*
Hallintarekisterdidyn omistamisen ja julkisen vallan rikosten vélilld ei vaikuta olevan
ainakaan ilmeisid liityntd;ja.

Friedrichsin talousrikosten luokittelun neljinteen luokkaan sisiltyy kolmen ensimmaiisen
luokan rikosten erilaisia yhdistelmid, joita ei luontevasti saa sijoitettua mihinkdin
kolmesta ensimmdiisestd luokasta. Friedrichs nimedd teoksessaan kolme tillaista
yhdistelmirikostyyppid. Ne eivit kddnny suomeksi erityisen sujuvasti, joten kiytan niistd
tiassd yhteydessd niiden englanninkielisid nimityksid state-corporate crime, crimes of
globalization ja finance crime."> State-corporate crime-kisitetti on kuvattu
kirjallisuudessa esimerkiksi “julkisen vallan ja yritysten ristedmisend tavalla, joka
aiheuttaa yhteiskunnallista vahinkoa”.'® Tdmi viittaa tilanteisiin, joissa poliittisten ja

taloudellisten toimijoiden vélinen liian intensiivinen vuorovaikutus johtaa laittomaan
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toimintaan tai toimintaan, joka aiheuttaa vakavia yhteiskunnallisia seurauksia.'’
Analogiana hallintarekisterilakihankkeeseen: mikéli hallitus esittdisi lobbauksen
seurauksena moniportaisen hallinnan laajentamista suomalaisille osakkeenomistajille ja
eduskunta sen sallisi, voitaisiin timdn samalla katsoa vaikuttavan suotuisasti
suomalaisten osakkeenomistajien veronkiertokeinoihin mahdollistamalla nimettomén

omistamisen, joten state-corporate crime tunnusmerkkien voitaisiin katsoa tayttyvén.

Crimes of globalization-kisitteen alla ovat esimerkiksi sellaiset rikokset, jotka saavat
alkunsa globalisaatiosta johtuvasta maantieteellisen eriarvoistumisen lisdintymisesti.'®
Nailla rikoksilla ei ole ilmeista liityntdd hallintarekisterdityyn omistamiseen. Sitd vastoin
Friedrichsin kayttimilld késitteelld Finance crime on tdllainen mahdollinen liitynt.
Finance crime tarkoittaa téssd yhteydessé finanssisektorilla tapahtuvaa rikollisuutta, jossa
liikkutellaan valtavia rahamiérid ja joka on omiaan aiheuttamaan systeemisen riskin koko
talousjirjestelmille. Ndmd rikokset voivat liittyd esimerkiksi laina- ja
talletusmarkkinoilla tai vakuutusmarkkinoilla tapahtuviin védrinkdytoksiin seké
sisdpiiritiedon  vddrinkdyttoon.!” Ainakin tdlld sisdpiiritiedon védrinkdytolld on
mahdollinen yhteys hallintarekisterdityyn omistamiseen: mikéli sisépiiriasemassa oleva
osakkeenomistaja pystyy hdivyttimidin omistuksensa moniportaisen hallinnan avulla,
pystyy hdn kayttdmddn haltuunsa saamaa sisdpiiritietoa ilman merkittdvaa
kiinnijddmisriskia.

Friedrichsin kdyttaméan talousrikollisuuden luokittelun viidenteen ja viimeiseen luokkaan
sisdltyy useita erityyppisid laittoman taloudellisen toiminnan muotoja, joissa
talousrikokset yhdistyvit esimerkiksi ammattirikollisten tai jarjestdytyneen rikollisuuden
toimintaan. Téhén luokkaan kuuluvat myds erilaiset pyramidihuijaukset seka teknologian
avulla tehdyt rikokset.* Koska timdn luokan rikoksilla ei ole ilmeisid yhteyksii

hallintarekisterdityyn omistamiseen, en kisittele tétd luokkaa tarkemmin.

Yhteenvetona edelld esittdméstdni totean, ettd hallintarekisterdidylld omistamisella voi

olla mahdollisia liittymié ainakin seuraaviin taloudellisen rikollisuuden muotoihin:

e Yhteisojen ja yksityishenkiloiden veronkierto
e Taloudellisten ja oikeudellisten neuvonantajien avustava toiminta veronkierron

mahdollistavia rakenteita suunniteltaessa ja toteutettaessa

7 Michalowski — Kramer 2007, s. 200.
18 Friedrichs 2010, s. 162-164.
19 Friedrichs 2010, s. 169-190.
20 Friedrichs 2010, s. 192-217.
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e Sisdpiiritiedon vidrinkdytto

e State-corporate crime (lainsdédantotyon yhteydessd).

2.2.2 Aiempaa tutkimusta taloudellisesta rikollisuudesta

Kattavin uudehko taloudellisen rikollisuuden tutkimus Suomessa lienee Hirvosen, Lithin
ja Waldenin ”Suomen kansainvilistyvd harmaa talous” vuodelta 2010. Tutkimus tehtiin
eduskunnan tarkastusvaliokunnan tilauksesta ja se késitteli laajasti suomalaisen harmaan
talouden eri osa-alueita. Nyt késilld olevan hallintarekisterilakihanketta kasittelevdn
tutkimuksen kannalta relevantein on Hirvosen et al. tutkimuksen luku 9 kansainviliseen
sijjoitustoimintaan  liittyvéstd  harmaasta  taloudesta.  Siind kansainvéliseen
sijoitustoimintaan liittyvénd harmaana taloutena késitellddn ensinnékin tilannetta, jossa
suomalainen sijoittaja jattdd ilmoittamatta verottajalle ulkomaisista sijoituksistaan
saamansa padomatulot, ja toisena tilannetta, jossa suomalainen sijoittaja sijoittaa
suomalaisiin arvopapereihin kéyttden ulkomaista viliyhtiotd tai vilittdjad ja jattda
ilmoittamatta sijoituksista saamansa padomatulot verottajalle.?' Niistd jédlkimméinen
vastaa asiallisesti tilannetta, jossa suomalainen omistus suomalaisesta yhtiostd olisi
Suomessa hallintarekisterdity. Hirvosen et al. tutkimuksessa késitellddn erillisessd
kappaleessa hallintarekisterdityihin osakkeisiin liittyvid luovutusvoittoja ja osinkoja. Sen
mukaan hallintarekisterdinti aiheutti jo vuonna 2010 verovalvonnalle kolmenlaisia
haasteita, eikd tilanteen voida siitd olettaa helpottuvan, mikéli hallintarekisterdinti

avattaisiin my0s suomalaisille sijoittajille:

e Suomalainen sijoittaja pystyy helposti hankkimaan hallintarekisterdityja
osakkeita suomalaisista yhtidistd kdyttamilla ulkomaista palveluntarjoajaa ja voi
sitten jittdd voitot ilmoittamatta Suomen veroviranomaisille ilman merkittdvaa
kiinnijddmisriskia.

e Hallintarekisterdidyille osakkeille maksettavista osingoista perittdvd ldhdevero
voidaan vilttdd kokonaan tai osittain esittdmalld valheellisesti saajan kotipaikaksi
valtio, jolla on Suomen kanssa edullinen verosopimus.

e Ulkomaalaisille Suomessa sallittu hallintarekisterdinti mahdollistaa Suomen

kdyttdmisen veroparatiisina” Suomen tarjoaman anonymiteetin suojissa.**

21 Hirvonen — Lith — Walden 2010, s. 253.
22 Hirvonen — Lith — Walden 2010, s. 275-276.
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Eduskunnan tarkastusvaliokunta julkaisi pian Hirvosen et al. tutkimuksen julkaisun
jalkeen mietintonsd 9/2010, jossa se vaati hallintarekisterdinnin valmistelussa
kiinnitettdvin erityistd huomiota verovalvonnan edellytyksiin ja viranomaisjulkisuuden

turvaamiseen.>

Eduskunnan tarkastusvaliokunta julkaisi alkuvuodesta 2015 Hirvosen ja Mditin tekeméin
tilaustutkimuksen harmaan talouden torjunnasta. Osittain samojen tekijoiden tekemdna
siind on havaittavissa useita yhtdldisyyksid vuoden 2010 tutkimukseen.
Hallintarekisterdinnin osalta 2015 tutkimuksen viesti on kiteytettdvissd seuraavaan
suoraan lainaukseen: ”...on todettava, ettd harmaan talouden, veronkierron, korruption ja
rahanpesun torjunnan kannalta ehdotukset hallintarekisterdinnin laajentamiseksi ovat

kielteisid.”?*

2.2.3 Aiempaa tutkimusta hallintarekisterdinnin laajentamisen vaikutuksista

Professori Eva Liljeblomin vuonna 2010 valtiovarainministeridlle laatima
selvityshenkilon raportti on kattava tutkimus hallintarekisterdinnin laajentamisen
taloudellisista vaikutuksista Suomessa. Tutkimuksen ldhtokohtana oli moniportaisen
hallinnan ja hallintarekisterdinnin laajentaminen, ts. niiden salliminen suomalaisten
yritysten Suomessa liikkeeseen laskemien osakkeiden suomalaisille omistajille.
Tutkimuksen tavoitteena oli selvittdd hallintarekisterdinnin sallimisen taloudellisia
vaikutuksia ja merkitystd Suomen pddomamarkkinoiden kilpailukyvylle ja

toimivuudelle.?

Tutkimuksessa tarkasteltiin omistuksen moniportaisuuden sallimisen vaikutuksia useasta
eri ndkokulmasta. Vaikutusten yhteenveto on esitetty taulukossa 1. Taulukossa
vaikutusten yhteydessd kiytetyt, hyotyjd ja haittoja kuvaavat +/- symbolit olen tdssd

lisinnyt, niitd ei ole Liljeblomin alkuperdisessé aineistossa.

Toimija Vaikutukset
Valittdjat ja sailytyspankit Osakekaupan selvityskustannusten lasku (+)

Omistustietojen ym. raportoinnin lisdkustannus (-)
Markkinapaikat ja niiden toimijat Pienten ja kotimaisessa omistuksessa olevien yhtididen

likviditeetin ja arvostustason nousu (+)

Helsingin pdrssin kiinnostuksen nousu markkinapaikkana (+)

Euroclear Finland Oy:n liikevaihdon ja liikevoiton lasku (+-)
Sijoittajat Osakekaupan selvityskustannusten lasku (+)

Osakekurssien vahvistuminen (+)

23 Tarkastusvaliokunnan mietinté 9/2010, s. 13-14.
2% Hirvonen — Mddttd 2015, s. 206.
% liljeblom 2010, s. 9.
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Markkinoiden likviditeetin parantuminen (+)

Liikkeellelaskijat ja listautujat Onmistajaselvitysten hankaloituminen (-)
Omaisuustapahtumien toteuttamisesta sopiminen
tilinhoitajayhteisdjen kautta (+-)
Osinkojen maksun totutustavan vaikeutuminen (-)
Suorien arvopaperikeskusmaksujen vdheneminen (+)
Kotimaisista sijoittajista riippuvaisten yritysten
padomakustannusten lasku ja likviditeetin parantuminen (+)
Investointien lisddntyminen ja BKT:n kasvu (+)

Yhteiskunta ja viranomaiset Vaikeuttaa tarkan omistaja- ja verotustiedon saamista (-)
Vaatii viranomaisten tiedonsaantivaltuuksien kehittdmista (-)
Investointien lisddntyminen ja BKT:n kasvu (+)

Taulukko 1. Hallintarekisteréinnin laajentamisen vaikutukset.?®

Yhteenvetona Liljeblom toteaa, ettd suorat ja vililliset vaikutukset hallintarekisterdinnin
laajentamisesta olisivat selvdsti positiivisia ja jatkaa, ettd Suomen talouskasvulle
moniportaisuudella voisi olla suuri merkitys, koska se hyodyttdisi etenkin pienid ja
keskisuuria kotimaisessa omistuksessa olevia yhtioitd ja koska eri vaikutusten voidaan

olettaa lisi&iviin suomalaisen markkinapaikan kilpailukykyi ja likviditeettid.?’

Samoin kuin edelld kappaleessa 2.2.2 Hirvosen et al. tutkimuksen kohdalla, olen jéttényt
Liljeblomin tutkimuksen osalta siteeraamatta tutkimuksessa esitettyjd euroméérdisid
arvioita positiivisten ja negatiivisten vaikutusten suuruudesta. Perusteluna télle on, etti
kyseiset euromddrét eivit tdmdn kasilld olevan tutkimuksen ongelmanasettelun kannalta

ole suoraan relevantteja, eivitkd mielesténi kaikilta osin myoskédn tiysin uskottavia.

Hallintarekisterdinnin ja moniportaisen omistuksen kdyton historiallinen suosio
maailmalla perustuu toiminnalliseen tehokkuuteen. Niiden ndhddén tuottavan
skaalaetuja, laskevan transaktiokustannuksia ja parantavan arvopapereiden likviditeettid.
Hallintarekisterdityjd arvopapereita voidaan myds helposti lainata tai kdyttdd vakuutena

ilman, ettd niiden omistajatietoja tdytyy ensin tarkistaa.?®

Tehokkuuden kéddntdpuolena on tédssd tutkimuksessa jo aiemmin mainitsemani
omistajatiedon etddntyminen ja sen mahdollinen vaikutus veronkiertoon ja muuhun
rikolliseen toimintaan. Omistajatiedon etddntymisen lisdksi hallintarekisterdinnin
yhteydessd on keskusteltu sen vaikutuksista sijoittajan suojaan — haasteina esimerkiksi
se, milloin moniportaisen sdilytysketjun kautta hankittu arvopaperi on lopullisesti
siirtynyt viimekétiselle omistajalleen, missid vaiheessa hankintatoimeksianto on vield
peruutettavissa, voidaanko omaisuudenhoitajan nimisséd olevaa asiakkaan arvopaperia

kayttdd toisen asiakkaan velvoitteisiin, tai mitd tapahtuu lopullisen omistajan

%6 | jljeblom 2010, s. 51, 58, 64, 68, 73.
27 |iljeblom 2010, s. 75.
28 Hobson 2017
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omistukselle erilaisissa vastapuolten tai pitkdssd sdilytysketjussa olevien sdilyttdjien
insolvenssitilanteissa. N&itd kysymyksid on pohdittu mm. Euroopan Parlamentissa.?’
Myos hallintarekisterdityjen ja moniportaisesti hallinnoitujen osakkeiden tuottamien
osakasoikeuksien kiytosti, esimerkiksi yhtiokokouksissa déinestémisen jérjestdmisestd, >

on kirjallisuudessa kéyty runsaasti keskustelua.

2.2.4 Aiempaa tutkimusta lainvalmistelun laadusta

Lainvalmisteluun siséltyvilla lausuntokierroksilla osa lausunnoista koskee usein kyseisen
lakihankkeen valmistelun laatua ja odotettavissa on, ettd my0s hallintarekisterilaki-
hankkeen aikana annetuissa lausunnoissa on mukana tdmén sisdltdisid lausuntoja. Téstd
syysté tarkastelen lyhyesti Suomessa tehtya tutkimusta lakihankkeiden laadusta ja niiden

keskeisid havaintoja.

Uuden lainsddddannon heikosta laadusta on viime vuosina keskusteltu julkisuudessa ja
aiheesta on tehty Suomessa my0ds runsaasti tutkimusta. Tutkimusta on tehty erityisesti
Oikeuspoliittisessa tutkimuslaitoksessa seka Itd-Suomen Yliopistossa. Tdssd yhteydessd
ei ole tarkoituksenmukaista luetella tyhjentdvasti tehtyja tutkimuksia, vaan tuoda esiin
tutkimuksissa toistuvasti havaittuja lainsdddantotyon haasteita. Seuraavassa esitén neljén

eri tutkimuksen keskeisié havaintoja lainsddddannon laatuun vaikuttavista haasteista.

Havainto Tutkimus  Tutkimus Tutkimus  Tutkimus
131 232 333 434

Vaikutusarvioinnin ongelmat / puutteet X X X

Vaihtoehtoisten sdédntelykeinojen X X

ongelmallisuus

Laajapohjainen valmistelu Ei hyotya Lisda Tarked

Resurssit/aika/suunnitelma Ongelma Ongelma Varmista Ongelma

Sidosryhmien siséiset ja niiden véliset X X

Jjannitteet

Sééantelyn lisddntyva maara ja X X

monimutkaisuus

EU:n vaikutus, kansallisen lainsdaddnnon alan X

kaventuminen

Hallitusohjelman iso painoarvo valmistelussa X X

Riittdva kuuleminen riittdvén aikaisin X X

Implementoinnin ja jélkiseurannan suunnittelu X X

Taulukko 2. Lainsddddnnon laadun haasteita tutkimusten mukaan.

2 AFME 2013, s. 5.
30 Winter 2006, s. 14.
31 pakarinen 2012, s. 82-87
32 pakarinen — Tala — Himynen 2010, s. 69-70.
33 Valtiontalouden tarkastusviraston selvitys 3/2013, s. 50-51
34 Rantala 2011, s. 212-214.
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Téstd pienestikin otoksesta on poimittavissa useita lainsddddnndn laatuun vaikuttavia
tekijoitd — hallitusohjelma ja poliittinen paine saattavat rajoittaa optimaalisen
lainsddddnnon laatimista, vaikutusarvioinnin tekeminen on haastavaa, aikataulu on usein
tiukka ja kédytettavisséd olevat resurssit rajallisia, lainsdddantd on yhd monimutkaisempaa,
kuultavien sidosryhmien tavoitteet ovat ristiriitaisia ja riittdvan kuulemisen jérjestaminen
ylipddtdédn voi olla haastavaa. Ehkd hieman ylldttden, tarkastelemani tutkimukset
padtyivat erilaisiin ndkemyksiin valmistelun laajapohjaisuuden hyodyistd — Pakarinen
toteaa viitoskirjassaan, ettd laajapohjainen valmistelu ei ole laadukkaan lainsdddanndn
tae, ja ettd virkamiestyond tehty valmistelu voi yhtd lailla tuottaa laadukasta
sdaddsaineistoa, kun taas kaksi muuta tutkimusta puolustivat laajapohjaisuuden kéyttoa.
Haasteiden luetteloa lukiessa on helppo ymmértdd, ettd lakien lopullinen sisdltd
muodostuu lukuisten osatekijoiden summana, eikd lopputulema titen aina vaikuta
oppikirjan mukaiselta, vaikka tahtoa erinomaiseen lainsdidéntoon olisi laatijoilla
ollutkin. Aihetta sivuten, vuonna 2011 tehtiin Oikeuspoliittisessa tutkimuslaitoksessa
analyysi siitd, miten keskeiset etujérjestot kokevat osallistumisensa lainvalmistelutyohon.

Analyysin tuloksissa todetaan, etta:

e jirjestot kokevat vaikutusmahdollisuuksien olevan usein rajoittuneita jo
tyoryhmitydskentelyvaiheessa,

e valtasuhteista johtuen jotkut ryhmét pystyvit kiyttdmaan lainsdddantovaltaansa
muita ryhmid paremmin,

e ministerididen painoarvo lainsdddéntotydssd nidyttdisi nousseen ja eduskunnan
laskeneen,

e tulopoliittisista kokonaisratkaisuista luopuminen vuonna 2009 on vaikuttanut

tydmarkkinajirjestdjen vaikuttamistydn muotoihin.*®

Némé havainnot ndyttivit sopivan hyvin yhteen edelld kuvattujen lainsdddannon laadusta

tehtyjen tutkimusten tulosten kanssa.

Hallintarekisterilakihankkeeseen liittyvén aikaisemman tutkimuksen ja kirjallisuuden
tarkastelun jélkeen siirryn seuraavaksi tdmén lakihankkeen ja siitd kdydyn keskustelun

ymmartamisen kannalta keskeisiin késitteisiin.

35 pakarinen 2011, s. 62, 74-76.
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2.3 Kasitteiden maarittely

2.3.1 Arvopaperikeskusasetus

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (eu) n:o 909/2014 arvopaperitoimituksen
parantamisesta Euroopan unionissa ja arvopaperikeskuksista sekéd direktiivin 98/26/EY
muuttamisesta (=Arvopaperikeskusasetus) annettiin 23.7.2014 ja se tuli voimaan
syyskuussa 2014. EU:n asetukset ovat sellaisenaan jasenmaissa sovellettavaa oikeutta ja
ovat episelvissd tilanteissa etusijalla kansalliseen lainsddddntoon ndhden, joten
oikeudellisen varmuuden vuoksi jdsenvaltioiden tulee sovittaa kansalliset
lainsdddéntonsd asetusten mukaisiksi.’® Suomessa asetettiin maaliskuussa 2014
tydoryhmad, jonka tuli ottaa kantaa asetuksen johdosta tarvittaviin lakimuutoksiin ja tuon

tydryhmin muistion VM 033:00/2014 pohjalta laadittiin lopulta myds HE 28/2016.

Arvopaperikeskusasetus yhtendisti arvopaperien selvitystoimintaa Unionin alueella
luomalla yhtendisid sddntdjd ja standardeja. Asetuksen keskeinen tavoite oli avata
kilpailua EU-alueella toimivien arvopaperikeskusten vélilld ja vdhentdd sijoittajien ja
yritysten riippuvuutta yksittéisistd arvopaperikeskuspalvelujen tarjoajista. Tdhin pyrittiin
sallimalla arvopaperikeskuspalvelujen tarjoaminen EU-passilla maasta toiseen sekd
antamalla liikkeeseenlaskijoille oikeus vapaasti valita EU-alueella toimiva
arvopaperikeskus, jossa sen arvopaperit lasketaan liikkeeseen.’” Lisddntyvi kilpailu
alentaa tyypillisesti tuotteiden ja palvelujen hintoja, joten asetuksella tavoiteltiin

tehokkuushydtyjé seki sijoittajille ettd liikkeeseenlaskijoille.

Suomessa kenties keskeinen sisdltokysymys ja epédselvyys liittyi, ja EU:n tuomioistuimen
tuomion aiheesta puuttuessa osin edelleenkin liittyy, asetuksen Artiklan 38 ja siihen
sisdltyvdn  poikkeussddnnon  tulkintaan.  Artiklassa ~ mddrdtddn, minkilaisia
arvopapereiden sdilytystapoja arvopaperikeskusten on tarjottava asiakkailleen. Kyseisen
artiklan keskeiset kohdat sekd mainittu poikkeussdéntd kuuluvat seuraavasti:

3. Arvopaperikeskuksen on sdilytettivi tietoja ja ylldpidettivi tilejd, jotka mahdollistavat

sen, ettd jokainen osallistuja voi pitdd yhdelld arvo-osuustililld eri asiakkailleen kuuluvia
arvopapereita, jdljempdnd ’yhteisasiakaserottelu’.

4. Arvopaperikeskuksen on sdilytettivd tietoja ja ylldpidettivd tilejd, joiden perusteella
osallistuja voi erottaa minkd tahansa asiakkaansa arvopaperit, jos ja niin kuin kyseinen
osallistuja edellyttid, jdljempdnd ’yksilollinen asiakaserottelu’.

Poikkeus: Arvopaperikeskuksen ja sen osallistujien on kuitenkin tarjottava yksilollistd
asiakaserottelua sellaisen jdsenvaltion kansalaisille ja asukkaille ja siihen sijoittautuneille
oikeushenkiloille, jossa tdtd edellytetidn sen jédsenvaltion kansallisen lainsddddnnon
mukaisesti, jonka nojalla arvopaperit on luotu, sellaisena kuin se on voimassa 17 pdivéind

36 Tyéryhmdmuistio VM 033:00/2014, s. 16-18.
37 Tyéryhmédmuistio VM 033:00/2014, s. 3.
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syyskuuta 2014. Titd velvoitetta sovelletaan niin pitkddn kuin kansallista lainsddddntod ei
ole muutettu tai kumottu ja sen tavoitteet ovat edelleen voimassa.

Artiklan osin epdtarkan ilmaisun johdosta se on saanut lausujasta riippuen useampia

erilaisia tulkintoja. Tdhdn palaan tutkimuksessa mydhemmin.

2.3.2 Hallintarekisterointi

Arvopapereiden hallintarekisterdintid (engl. omnibus account) ja arvopapereiden
moniportaista hallintaa (engl. multi-tiered holding) kdytetddn usein synonyymeind,
vaikka niilld todellisuudessa on véhintddankin vivahde-ero. Niilld tarkoitetaan yleisesti
kiytossd olevaa jérjestelyd, jossa arvo-osuuksia tai muita arvopaperitilejd ei sdilytetd
omistajakohtaisesti arvopaperikeskuksen jirjestelméssd, vaan sdilytysketjun osapuolten
omissa jirjestelmissd. Kiytdnnossd tdmd tarkoittaa, ettd arvo-osuuden tai muun
arvopaperitilin varsinainen omistaja nékyy ainoastaan tdtd omistajaa suoraan edustavan,
ns. ensimmdiisen tason omaisuudenhoitajan tilinpidossa. Ensimmdiisen tason
omaisuudenhoitaja on voinut hankkia kyseisen arvo-osuuden toisen omaisuudenhoitajan
kautta, jolloin toisen omaisuudenhoitajan tilinpidossa omistajatietona ndkyy endi
ainoastaan ensimmiisen tason omaisuudenhoitajan tiedot.*® Omaisuudenhoitajatasoja voi
omistusketjussa olla lukemattomia (multi-tiered holding) ja ketju voi ylittd4 maiden rajat
useaan kertaan, joten varsinaisen omistajan selvittiminen voi olla hyvin tyoldstd tai
kdytanndssd jopa mahdotonta. Kun omaisuudenhoitaja voi lisdksi sdilyttdd useiden
asiakkaidensa omistuksia samalla tililld (omnibus account), edellyttdd todellisen
omistajatiedon selvittdminen tietojen kerddmistd ketjun jokaiselta sdilyttdjaltd yksi

kerrallaan, kunnes lopulliset omistajatiedot ovat saatavilla.

Suomessa arvo-osuusjdrjestelmd otettiin kdyttdon 1990-luvun alussa ja suomalaisten
osakkeiden hallintarekisterdinti sallittiin ulkomaalaisille osakkeenomistajille heti arvo-
osuusjdrjestelmin kéyttoonoton alusta ldhtien. Hallintarekisterdinti oli ulkomaalaisille
sijoittajille tuttu omistamisen tapa, joten sen sallimisella haluttiin edistdd ulkomaalaisten
sijoittajien mielenkiintoa osakeomistukseen suomalaisissa yhtidissd ja varmistaa

yhtididen edellytykset hankkia kansainvilisti osakepiiomaa.®

Selvyyden vuoksi totean tdssd vield, ettd suomalaisille sijoittajille suomalaisten

osakkeiden hallintarekisterdinti suomalaisessa arvopaperikeskuksessa ei ole mahdollista,

38 lilieblom 2010, s. 19-22.
39 Jilieblom 2010, s. 14-15.
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vaan omistus jirjestetddn ns. suoran omistuksen kautta, ts. jokaisella sijoittajalla pitda olla
arvopaperikeskuksessa avattuna omissa nimissd arvo-osuustili, jolle omistukset

merkitdin.

2.3.3 Osakeomistusten viranomaisjulkisuus

Suomessa viranomaisten tiedonsaantioikeus arvopaperiomistuksista, ts. osakeomistusten
viranomaisjulkisuus perustuu viranomaisten toimintaa koskevaan erityislainsdadantoon
sekd  arvopaperimarkkinatoimijoita  koskevaan lainsddddntoon.  Viranomaisten
tiedonsaantioikeudesta Suomessa on sddnnoksid mm. verolaeissa, poliisilaissa seké
ulosottokaaressa.*” Léhtokohtaisesti viranomaisilla on oikeus saada pankeilta ja
Euroclear Finland Oy:ltd suomalaisten arvopaperien omistajista ja Suomessa olevista
sdilytyksistd kaikki tehtdviensd suorittamista varten tarvitsemansa tieto. Tietojen saanti
suomalaisten sijoittajien ulkomailla sdilytettidvistd arvopaperiomistuksista perustuu

kansainvilisiin viranomaisten vilisiin tietojenvaihtosopimuksiin.*!

2.3.4 Osakeomistusten yleisojulkisuus

Osakeomistusten yleisgjulkisuus tarkoittaa suuren yleison ja esimerkiksi median
mahdollisuuksia saada tietoa suomalaisten yhtididen osakeomistuksista. Suomessa
osakeomistusten yleisdjulkisuus perustuu osakeyhtidlakiin. Osakeyhtidlain 3 luvun 17§
mukaan yhtion osakasluettelo on pidettévéd jokaisen néhtdvdnd yhtion pddkonttorissa.
Arvo-osuusjdrjestelmddn liitetyn yhtion osakasluettelo voidaan tédstd poiketen pitda
jokaisen nédhtdvdnd arvopaperikeskuksen Suomessa sijaitsevassa toimipaikassa.
Kéytannossd yhtion osakasluettelon ndhddkseen on siis vierailtava fyysisesti joko yhtion
padkonttorissa tai Euroclear Finland Oy:n toimistossa. Koska ulkomaalaisten
suomalaisissa yhtidissd omistamat arvo-osuudet voidaan hallintarekisterdidd, nékyy
ulkomaalaisten hallintarekisterdityjen arvo-osuuksien osalta osakasluettelossa ainoastaan

tieto hallintarekisterin pitdjdsta, ts. tdltd osin omistusten yleisdjulkisuus ei toteudu.

Padministeri Jyrki Kataisen kesélld 2011 julkistetun hallitusohjelman mukaan hallitus piti

tarkednd arvopaperimarkkinoiden julkisuuden ja ldpindkyvyyden sdilyttimistd vahintadn

40 Finanssialan keskusliitto 2009, s. 21-29.
41 HE 28/2016. s. 9-10.
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senhetkiselld tasolla.** Tdmi tavoite mainitaan myds hallintarekisterilakihankkeen

valmisteluasiakirjoissa.

2.3.5 Automaattinen verotietojen vaihto (CRS ja FATCA)

EU:n virka-apudirektiivin mukaisesti Suomi ja muut EU-maat vaihtavat keskenéddn
automaattisesti muissa EU-maissa verovelvollisten henkildiden tulo- ja varallisuustietoja.
Suomalaisten finanssilaitosten tulee tunnistaa muissa EU-jdsenmaissa verovelvolliset
asiakkaansa ja raportoida ndiden tulo- ja varallisuustiedot verohallinnolle. Verohallinto
puolestaan toimittaa tiedot edelleen muiden jasenvaltioiden verohallinnoille. Vastaavasti
Suomi saa muilta jdsenvaltioilta vuosittain automaattisena tietojenvaihtona tietoja
Suomessa verovelvollisten henkildiden asiakkuuksista muiden jdsenvaltioiden
finanssilaitoksissa. Virka-apudirektiiviin perustuva tietojenvaihto alkoi vuonna 2017 ja

koski ensimmdisen kerran vuoden 2016 tilitietoja.

EU:n virka-apudirektiivin mukainen automaattinen tietojenvaihto muistuttaa liheisesti jo
aikaisemmin voimassa ollutta Foreign Account Tax Compliance Act (FATCA)-
tietojenvaihtoa Yhdysvaltojen kanssa. Virka-apudirektiivin mukaisessa tietojenvaihdossa
sovelletaan OECD:n hyviksymédd ja FATCA:an perustuvaa yleistd automaattisen

tietojenvaihdon raportointistandardia (Common Reporting Standard, CRS).*’

Suomen veroviranomaiset saavat automaattisen verotietojen vaihdon myota
verovalvonnan tueksi tietoa Suomessa verovelvollisten ulkomaisista tuloista ja
omistuksista. Tdméd vidhentdnee pelotevaikutuksen johdosta verovelvollisten
ilmoittamatta jittdmid ulkomaisia tuloja. Huomattavaa kuitenkin on, etté tietojenvaihdon
tiedot ovat tilikohtaista summatietoa eiké niisséd ole tarkempaa eriteltyé tietoa esimerkiksi
omistetuista tai myydyistd osakkeista ja ettd tiedot toimitetaan Suomen
veroviranomaiselle vasta verovuotta seuraavan syyskuun loppuun mennessé, joten tiedot
eivit ole kiytettidvissd sddnnonmukaisessa verotuksessa eivitkd tdten vastaa Euroclear

Finlandilta saatavaa yksityiskohtaista tietoa suomalaisista omistuksista.**

42 pgdministeri Jyrki Kataisen hallituksen ohjelma, 22.6.2011, s. 16.
43 pwC 2015
4 Verohallinto 2015, s. 5.
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2.3.6 Liputusvelvollisuus

Osakkeenomistajalla on velvollisuus ilmoittaa omistus- ja ddniosuuksiensa muutoksista
sekd porssissd noteeratulle yhtidlle, jonka osakkeita hdn omistaa, ettd Finanssi-
valvonnalle. Téstd ilmoitusvelvollisuudesta kéytetddn nimitystd liputusvelvollisuus.
Ilmoitusvelvollisuudesta sédddetéddn Arvopaperimarkkinalain 9 luvussa. Luvun 5§ mukaan
osakkeenomistajan on tehtdva ilmoitus, kun osuus ylittia tai vihenee alle 5, 10, 15, 20,
25, 30, 50 tai 90 taikka 2/3 yhtion ddniméérastd tai osakkeiden kokonaisméérdsti. 9§
mukaan liputusilmoitus on tehtdvd ilman aiheetonta viivytystd ja joka tapauksessa
viimeistadn seuraavana kaupankdyntipdivand sen jilkeen, kun osakkeenomistaja sai tietdd
liputusrajan ylityksestd tai alituksesta. 10§ mukaan kohdeyhtiolld on velvollisuus

viivytyksettd julkaista saamassaan liputusilmoituksessa olevat tiedot.

Liputussédéntelyn tehtévé on turvata sijoittajien tiedon saanti yhtion omistusrakenteesta ja
sen muutoksista. Liputukset antavat tietoa dénivallan muutoksista sekd yhtion osakkeisiin
liittyvistd taloudellisista intresseistd. Tiedoilla omistus- ja ddnivaltarakenteen
muutoksista voi olla vaikutusta listayhtion osakkeen arvoon, joten liputusten kautta

pyritdén turvaamaan sijoittajien tasapuolinen tiedonsaanti.*

2.4 Hallintarekisterilakihanke

2.4.1 Lakihankkeen tausta ja tavoitteet

Valtiovarainministerid asetti helmikuussa 2009 tyoryhmén, jonka tuli valmistella
ehdotukset uudeksi arvopaperimarkkinalaiksi, arvopaperien vilillistd sdilytystd
koskevaksi lainsdddannoksi ja arvo-osuuslainsdddéntod sekd muita tarvittavia siddoksia
koskeviksi muutoksiksi.*® Professori Eva Liljeblom sai marraskuussa 2009 tissi
tutkimuksessa jo aikaisemmin mainitun toimeksiannon hallinto- ja kuntaministeri Mari
Kiviniemeltd selvittdd arvopaperien moniportaisen hallinnan kéayttdonoton ja
hallintarekisterdinnin laajentamisen taloudellisia vaikutuksia ja merkitystd Suomen
pddomamarkkinoiden toimivuudelle ja kilpailukyvylle. Liljeblomin kesdkuussa 2010
valmistunut raportti otettiin mukaan tdydentdméddn mainitun arvopaperimarkkina-
lainsdiddnnén  kokonaisuudistustydryhmin tydti.*” Tydryhmin muistio valmistui

helmikuussa 2011.

% Finanssivalvonta 2017
46 Tyéryhmédmuistio VM 12/2011, s. 9.
47 Lilieblom 2010, s. 9.
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Tyoryhmidn muistion ehdotukset oli laadittu hallituksen esityksen muotoon. Yhteni
merkittdvind muistioon siséltyvdnd muutoksena oli ehdotus hallintarekisterdinnin
sallimisesta myo0s suomalaisille sijoittajille. Tétd perusteltiin sekd arvopaperien
kaupankdyntiin liittyvien kustannusten alenemisella ettd sijoittajan mahdollisuudella
valita itselleen sopivin arvopapereiden sdilytysmuoto suoran ja moniportaisen hallinnan
vililla.*® Tyéryhmin ehdotuksista jirjestettiin keviilldi 2011 lausuntokierros, johon
saatiin 47 lausuntoa.*’ Oletettavasti pitkélti lausunnonantajien hallintarekisterdinti
koskeneen negatiivisen palautteen johdosta arvopaperimarkkinalainsddddnnon
kokonaisuudistusta péétettiin syksylld 2011 jatkaa kahdessa osassa — ensimmaisessd
vaiheessa valmisteltiin hallituksen esitys HE32/2012, joka sisdlsi mm. ehdotukset
uudeksi arvopaperimarkkinalaiksi, sijoituspalvelulaiksi, laiksi rahoitusvélineiden
kaupankdynnistd, laiksi arvo-osuusjédrjestelmdstd ja selvitystoiminnasta, ehdotukset
Finanssivalvonnasta annetun lain muuttamisesta, sekd ehdotuksen uudeksi laiksi
arvopaperitileistd.’® Tdmé esitys, joka ei enéi siséltédnyt ehdotusta hallintarekisterdinnin
laajentamisesta, hyviksyttiin pitkélti hallituksen esityksen mukaisena marraskuussa
2012. Kokonaisuudistuksen toisessa vaiheessa tuli arvioida mahdollisuuksia kehittda
arvopaperien moniportaista hallintaa seka selvittdd kansainviliseen verotietojen vaihtoon
ja osakeomistuksen julkisuuteen liittyvid kysymyksid. Toisen vaiheen ehdotukset oli

méadrd saada valmiiksi ennen kesdd 2012.%!

Arvopaperimarkkinalain kokonaisuudistuksen toista vaihetta saatiin kuitenkin odottaa
maaliskuuhun 2014 saakka, jolloin elinkeinoministeri Jan Vapaavuori asetti tydryhmén
arvioimaan, miten arvopaperien sdilytysmallien laajentuminen ja yhdentyvit
markkinarakenteet voidaan toteuttaa samalla ottaen huomioon osakeomistuksen
julkisuuteen liittyvdt ndkokohdat. TyOoryhmédn tuli myds valmistella EU:n
¢ 52

arvopaperikeskusasetuksen voimaantulon johdosta tarvittavat lainsddddntomuutokse

Ty6ryhmédn muistio VM 033:00/2014 valmistui heindkuussa 2014.

2.4.2 Tyoryhmamuistio VM 033:00/2014, lausuntokierros |, 8/2014
Tyoryhmédn muistio sisdlsi 13-sivuisen saateosion ja 143-sivuisen, hallituksen esityksen

muotoon kirjoitetun ehdotuksen tarvittavista lainsddddntomuutoksista. Ehdotuksessa

48 Tyéryhmédmuistio VM 12/2011, s. 56.
4 HE 32/2012 vp, s. 93.
50 valtiovarainministerié 2012.
5L HE 32/2012 vp, s. 93.
52 HE 28/2016 vp, s. 30.
21



kuvattiin laajasti nykytilaa ja se sisdlsi kattavan kansainvilisen vertailun. Valmistelun
tiukasta aikataulusta johtuen ehdotukseen siséltyi sddddstasolla ainoastaan neljadn
keskeiseen lakiin ehdotettuja muutoksia, kattavat teknisluonteiset muutokset muuhun
arvopaperimarkkinalainsdddént6on tulisivat tehtdviksi valmistelun myShemmissd

vaiheissa.”® Ehdotukseen sisiltyivit seuraavat neljd lakia.

Muistioon sisdltyneet lait  Laki arvo-osuusjérjestelmésté ja selvitystoiminnasta, Osakeyhtiolaki, Laki
arvopaperitileistd, Laki Finanssivalvonnasta
Taulukko 3. Tyoryhmdmuistioon VM 033:2014 sisdltyneet lait.

Muistioon siséltyi, ldhinné teknisiksi katsottavien EU:n arvopaperikeskusasetuksen ja
kansallisen lainsddadédnndn yhteensovittamiseksi tarvittavien muutosten lisdksi, runsaasti
varsinaiselta sisélloltddn merkittdvid muutoksia ja uusia ehdotuksia. Tdssa tutkimuksessa
tullaan myohemmissé luvuissa analysoimaan muistiosta annettuja lausuntoja, joten tdssd
yhteydessd on vilttdmitontd kéydd ldpi muistion keskeiset ehdotukset melko

yksityiskohtaisesti. Seuraavassa esitén lyhennettyinid muistion keskeiset ehdotukset.

Suomalaisella liikkeeseenlaskijalla on oikeus vapaasti valita se EU-alueella toimiva
arvopaperikeskus, jossa se laskee arvopaperinsa liikkeeseen.

Luodaan uusi PRH:n ylldpitimd yleisojulkinen rekisteri, johon kerdtddn neljd kertaa
vuodessa tiedot julkisen kaupankdynnin kohteena olevien suomalaisten yritysten
suomalaisista osakkeenomistajista, joiden omistus on yli 500 osaketta. llmoitusvelvollinen
on yritys itse tai sen valtuuttama taho. Osakkeenomistajalla on vastuu tarkistaa, ettd hinen
tietonsa on asianmukaisesti merkitty rekisteriin.

Arvopaperikeskukselle ei endd sdilytetd velvollisuutta tarjota sijoittajille ilmaisia arvo-
osuustilejd. Arvopaperikeskus voi jatkossakin tarjota ilmaistilejd, mutta tdlloin
tarjoaminen perustuu vapaaehtoiseen liiketoimintapddtokseen eikd lain velvoittavaan
sddnnokseen.

Sekd ulkomaiset ettd suomalaiset osakkeenomistajat voivat vapaasti valita, merkitdidnko
osakkeenomistajan omistama, julkisen kaupankdynnin kohteena olevan Suomen lain
mukaisesti rekisteréidyn osakeyhtion osake yhtion osakasluetteloon osakkeenomistajan
nimiin (niin sanottu suora hallinta) tai hallintarekisteréinnin hoitajan nimiin (niin sanottu
hallintarekisterdinti).

Hallintarekisteréinnin hoitajalla on velvollisuus huolehtia siitd, ettd viranomaiset saavat
lakisddteisen tehtdvinsd hoitamiseksi tarvittavat omistajatiedot ja ettd myos arvopaperin
litkkeeseenlaskija saa tarvittavat tiedot. Vastuu tietojen toimittamisesta on ensi sijassa
sdilytysketjulla eli hallintarekisterdinnin hoitajalla ja toissijaisesti, mutta samalla
viimesijaisesti liikkeeseenlaskijalla.

Viranomaisten tietojensaannin turvaamiseksi arvopaperien sdilyttdjdllid on velvollisuus
huolehtia siitd, ettd sopimusosapuoli pystyy toimittamaan sdilytysketiussa arvopaperin
omistajatiedot viranomaisille. Finanssivalvonta saa ndhtdvikseen sopimukset etukdteen.

Suomalainen osakeyhtio, jonka liikkeeseen laskema arvopaperi on otettu kaupankdynnin
kohteeksi  sddnnellylle markkinalle, voi liittdd osakkeensa ETA-alueen arvo-
osuusjdrjestelmdn lisiksi myos EU:n arvopaperikeskusasetuksen 25 artiklan nojalla
hyvdksytyn kolmannen maan arvo-osuusjdrjestelmdd vastaavaan jdrjestelmddn.

Yhtié vastaa siitd, ettd sddnnoksid muun muassa osakas- ja odotusluettelon pitimisestd ja
Julkisuudesta sekd oikeuksien kirjaamisesta arvo-osuusjdrjestelmddn noudatetaan silloin,

53 Tyéryhmédmuistio VM 033:00/2014, s. 12 (saate).
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kun osakkeet liitetdidn arvo-osuusjdrjestelmddn. Vastuu osakasluettelon pitdmisestd
siirretddn arvopaperikeskukselta yhtion hallitukselle.

Arvo-osuusjdrjestelmddn tai ulkomaiseen arvo-osuusjdrjestelmddn kuuluvien yhtiéiden
osakasluettelot on pidettivd jokaisen ndhtdivind siten, ettd jokaisella on Suomessa
mahdollisuus tutustua osakasluettelon julkisiin tietoihin. Osakasluettelo voidaan pitdd
ndhtdvind myés yhtion verkkosivuilla.

Arvopaperin sdilyttdjdn tai sdilytysketjussa ldhempdind sijoittajaa olevan alisdilyttdjin on
sopimuksessaan toisen sdilyttdjin kanssa huolehdittava siitd, ettd sopimusosapuoli
toimittaa tiedot arvopaperin omistajasta, arvopapereille maksettavista tuotoista ja
arvopaperikaupoista. Sdilyttdjdn on toimitettava sopimus etukdteen Finanssivalvonnalle.

EU:n  arvopaperikeskusasetuksen edellyttimdn  seuraamusmaksun — suuruus — on
oikeushenkilolle mddrdttynd enintddn 10 prosenttia oikeushenkilon tekoa tai laiminlyontid
edeltivin vuoden liikevaihdosta ja luonnolliselle henkilolle mddrdttynd enintddn 5
miljoonaa euroa. Finanssivalvonnalla on toimivaltuus kieltdd pysyvdsti tiettyjd henkilditd
toimimasta arvopaperikeskuksen johtotehtdivissd, jos henkilé on toistuvasti ja vakavasti
rikkonut tai laiminlyényt EU:n arvopaperikeskusasetuksen tiettyjd scicinnoksid.”*

Valtiovarainministerid ldhetti heindkuussa 2014 tyoryhmémuistiosta lausuntopyynndn.

Lausuntoja saatiin yhteensd 39 kappaletta. Lausunnonantajat on lueteltu taulukossa 4.

Tyoryhmamuistioon = Akava ry, Arvopaperimarkkinayhdistys ry, Etela-Suomen aluehallintovirasto,

siséltyneestd HE- Suomen Pankki, Elinkeinoeldmén keskusliitto EK ry, Euroclear Finland Oy,
luonnoksesta Finanssialan Keskusliitto FK, Hallitusammattilaiset ry, Helsingin hallinto-
annetut lausunnot oikeus, Helsingin kérdjdoikeus, Helsingin poliisilaitos / Talousrikosyksikko,
(39 kpl) Innovatics Oy, Suomen Journalistiliitto ry, Keskuskauppakamari, Korkein

hallinto-oikeus, Kilpailu- ja kuluttajavirasto, Korkein oikeus,
Keskusrikospoliisi, Listayhtididen neuvottelukunta, Oikeusministerio,
NASDAQ OMX Nordic Exchange Helsinki Oy, Osakesééstdjien keskusliitto ry,
Poliisihallitus, Suomen Porssisdétio, Patentti- ja rekisterihallitus, Suomen
Ammattiliittojen Keskusjarjesto SAK, Sosiaali- ja terveysministerid, Suomen
Yrittdjat ry, Tyo- ja elinkeinoministerio, Tyoeldkevakuuttajat TELA ry,
Tietosuojavaltuutetun toimisto, Toimittajayhdistykset, Transparency Suomi ry,
Valtakunnansyyttijinvirasto, Valtakunnanvoudinvirasto, Valtiokonttori,
Verohallinto / Harmaan talouden selvitysyksikko, Verohallinto, Viestinnan
Keskusliitto ry

Taulukko 4. Tyoryhmdmuistiosta VM 033:2014 annetut lausunnot.

Kisittelen annettujen lausuntojen siséltdd analyysiluvussa nelja.

2.4.3 Lausuntokierros Il, 11/2014

Hallituksen esityksen valmistelu jatkui syksylld 2014 valtiovarainministerion
rahoitusmarkkinaosastolla. Valmistelussa huomioitiin ensimmaiselld
lausuntokierroksella saadut kommentit siind laajuudessa, kuin se valmistelijoiden
mukaan oli mahdollista. Virkatyoni valmistellusta esityksestd jirjestettiin marraskuussa
2014 uusi lausuntokierros, jossa lausunnonantajia pyydettiin keskittyméén erityisesti

yksilollisté asiakaserottelua ja omistuksen julkisuutta koskeviin ehdotuksiin.>

54 Tyéryhmédmuistio VM 033:00/2014, s. 41-45.
55 Valtiovarainministerién lausuntopyynté 14.11.2014, s. 1.
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Valmistelussa oli syksyn aikana ehditty tarkastella myos ehdotettujen keskeisten

muutosten vaikutuksia muuhun arvopaperimarkkinalainsddddntoon, joten uuteen

luonnokseen sisdltyi nyt merkittdvésti aiempaa enemmén muutettavia lakeja. Toiston

vilttdmiseksi olen taulukossa 4 on luetellut vain ne esitykseen sisédltyneet uudet lait, joita

el ollut mukana aikaisemmassa HE-luonnoksessa.

HE-luonnokseen Lisétty: Laki arvo-osuustileistd, Laki erdistd arvopaperi- ja valuuttakaupan
14.11.2014 lisatyt uudet  seka selvitysjérjestelmén ehdoista, Sijoituspalvelulaki, Sijoitusrahastolaki,

lait

Laki rahanpesun ja terrorismin rahoittamisen estamisesta ja
selvittamisestd, Rahoitusvakuuslaki, Osuuskuntalaki, Laki
kaupankéynnistd rahoitusvalineilld

Taulukko 4. HE-luonnokseen 14.11.2014 lisdtyt uudet lait vs. edellinen luonnos

Seuraavassa kédyn 14pi uuden 14.11.2014 HE-luonnoksen sisdltimat muutokset edellisen

luonnoksen keskeisiin ehdotuksiin sekd sithen lisdtyt keskeiset uudet ehdotukset.

Edelliseen HE-luonnokseen nédhden ennallaan sdilyneitd ehdotuksia en téssi toista.

Lausuntoja

PRH:n ylldpitimdn yleiséjulkisen, neljd kertaa vuodessa pdivitettdivin rekisterin luomista
suomalaisten  julkisen kaupankdynnin kohteena olevien yritysten suomalaisista
osakkeenomistajista ei endd ehdoteta.

Viranomaisten tietojensaannin turvaamiseksi arvopaperien sdilyttdjdn tekemdd sopimusta
toisen sdilyttdjdn kanssa ei endd ehdoteta toimitettavaksi etukdteen Finanssivalvonnan
ndhtdvdksi.

Arvopaperin sdilyttdjin sopimusta toisen sdilyttdjin kanssa arvopaperin omistaja- ym.
tiedoista ei endd ehdoteta toimitettavaksi etukdteen Finanssivalvonnan ndhtdviksi.

Suomalaisille  sijoittajille sallitaan hallintarekisteréinti. Suomalaisen luonnollisen
henkilon tai yhteison omistamat arvo-osuudet voidaan kuitenkin kirjata vain sellaiselle
omaisuudenhoitotilille, jota hallitaan yhden asiakkaan lukuun. Niin sanottu laarimainen
hallintarekisterointi, jossa yhdelld arvo-osuustililli sdilytetddn useamman asiakkaan
omistamia arvo-osuuksia, ei ole mahdollista suomalaisille sijoittajille koskien suomalaisia
osakkeita. Edellisessd HE-luonnoksessa suomalaisille sijoittajille ehdotettua vapautta
valita eri sdilytysmuotojen vdlilld on siis rajattu.

Kokonaan uutena sddntelynd on vaatimukset sdilytyksen yksilollisestd asiakaserottelusta.
Yksilolliselld asiakaserottelulla tarkoitettaisiin jatkossa sekd suoraan hallittua ettd
moniportaisesti eroteltua omaisuudenhoitotiliéi.’

saatiin  yhteensd 34 kappaletta. Lausunnonantajat télld toisella

lausuntokierroksella on lueteltu taulukossa 5.

HE-luonnoksesta = Akava ry, Suomen Asianajajaliitto, Suomen Pankki, Elinkeinoeldmén keskusliitto

14.11.2014

EK ry, Euroclear Finland Oy, Finanssivalvonta, Finanssialan Keskusliitto FK,

annetut lausunnot =~ Hallitusammattilaiset ry, Helsingin hallinto-oikeus, Helsingin poliisilaitos /

(34 kpl)

Talousrikosyksikkd, Suomen Journalistiliitto ry, Keskuskauppakamari, Kilpailu-
ja kuluttajavirasto, Korkein oikeus, Keskusrikospoliisi, Oikeusministerio,
NASDAQ OMX Nordic Exchange Helsinki Oy, Osakesééstdjien keskusliitto ry,
Poliisihallitus, Suomen Porssisiétio, Patentti- ja rekisterihallitus, Suomen
Ammattiliittojen Keskusjarjesto SAK, Toimihenkilokeskusjérjesto STTK ry,
Suomen Yrittdjdt ry, Tyo- ja elinkeinoministerid, Tyoelédkevakuuttajat TELA ry,
Tietosuojavaltuutetun toimisto, Toimittajayhdistykset, Transparency Suomi ry,

56 HE-luonnos 14.11.2014, s. 17-23.
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Valtakunnansyyttdjdnvirasto, Valtakunnanvoudinvirasto, Verohallinto / Harmaan
talouden selvitysyksikko, Verohallinto, Viestinndn Keskusliitto ry
Taulukko 5. HE-luonnoksesta 14.11.2014 annetut lausunnot.

Kisittelen annettujen lausuntojen siséltdd analyysiluvussa nelja.

2.4.4 Lausuntokierros 111, 11/2015

Valmistelua jatkettiin valtiovarainministeriossd ja virkatyond valmistellusta esityksestd
jérjestettiin loka—marraskuussa 2015 ylimédérdinen lausuntokierros. Télld kertaa
lausunnonantajia pyydettiin keskittymain erityisesti osakeomistuksen yleisojulkisuutta
sekd viranomaisten tiedonsaannin turvaamista ulkomaisista arvopaperikeskuksista ja
sdilyttdjapankeista koskeviin ehdotuksiin. Toiston vilttimiseksi olen taulukossa 6
luetellut vain ne uudet lait, joita ei ollut mukana aikaisemmissa HE-luonnoksissa seka

alemmissa esityksissd mukana olleet lait, joita ei ollut mukana enééd tdssé esityksessé.

HE-luonnokseen Lisétty: Laki finanssivalvonnan valvontamaksusta, Laki

21.10.2015 lisdtyt ja rahoitusvakausviraston hallintamaksusta.

poistetut lait Poistettu: Laki rahanpesun ja terrorismin rahoittamisen estamisestd ja
selvittdmisesta

Taulukko 6. HE-luonnokseen 21.10.2015 lisdtyt ja poistetut lait vs. edellinen luonnos

Seuraavassa kdyn ldpi uuden HE-luonnoksen sisidltdmét muutokset edellisen luonnoksen
keskeisiin ehdotuksiin ndhden sekd siihen lisdtyt keskeiset uudet ehdotukset. Edellisiin

HE-luonnoksiin nihden ennallaan sdilyneitd ehdotuksia en tissi toista.

Yksilolliseen asiakaserotteluun liittyvdd sddntelyd ei endd ehdoteta.

Tilinhoitajalla ja hallintarekisteréinnin hoitajalla on oltava luotettava jdrjestely, jolla sen
tietojdrjestelmdstd voidaan PRH:n ylldpitimdn kdyttoliittymdn vdlitykselld hakea jokaisen
saataville (vleisojulkisuus) ajantasaiset omistajatiedot Suomen kansalaisten sekd
suomalaisten yhteisdjen ja sddtioiden omistamista suomalaisen yhtion liikkeeseen
laskemista  osakkeista. Suomalaiset pankit ovat rakentamassa viranomaisten
tilitietokyselyjen tehostamiseksi yhteistd tietojenkyselyjdrjestelmdd ja tdtd samaa
kyselyjdrjestelmdd hyodynnetddn myos yleison tekemid kyselyji / PRH:n kdyttoliittymdid
varten.

Arvopaperikeskuksen kriisinratkaisua ja sen suunnittelua koskevat viranomaistehtdiviit
annetaan Rahoitusvakausviraston hoidettavaksi.

Suomalaiset sijoittajat voivat kahden vuoden siirtymdajan jdlkeen hallintarekisteroidd
arvo-osuusjdrjestelmddn liitetyt arvopaperit kdyttimdlld omaisuudenhoitotilid. Vieraan
pddoman ehtoisten arvopaperien hallintarekisterdinti on kuitenkin sallittua heti lain
voimaantultua. Suomalaisten sijoittajien suomalaiset osakeomistukset tulee siirtymdajan
erotella yksiollisesti kaikissa arvopaperikeskuksissa ja niiden suorissa osapuolissa.’

Lausuntoja saatiin yhteensd 41 kappaletta. Lausunnonantajat on lueteltu taulukossa 7.

57 HE-luonnos 21.10.2015, s. 17-23.
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HE-luonnoksesta  Akava ry, Ammattiliitto PRO, Suomen Pankki, Elinkeinoeldmén keskusliitto EK

21.10.2015 ry, Euroclear Finland Oy, Finanssivalvonta, Finanssialan Keskusliitto FK,
annetut lausunnot | Hallitusammattilaiset ry, Helsingin hallinto-oikeus, Helsingin kéaréjdoikeus,
(41 kpl) Helsingin poliisilaitos / Talousrikosyksikko, Innovatics Oy, Suomen

Journalistiliitto ry, Keskuskauppakamari, Korkein hallinto-oikeus, Kilpailu- ja
kuluttajavirasto, Korkein oikeus, Keskusrikospoliisi, Listayhtididen
neuvottelukunta, Markkinaoikeus, Oikeusministerio, NASDAQ OMX Nordic
Exchange Helsinki Oy, Osakesééastéjien keskusliitto ry, Poliisihallitus, Suomen
Porssisddtio, Patentti- ja rekisterihallitus, Rahoitusvakausvirasto, Suomen
Ammattiliittojen Keskusjarjesto SAK, Toimihenkilokeskusjérjesto STTK ry,
Suomen Yrittdjat ry, Taloustoimittajat ry, Tyo- ja elinkeinoministerid,
Tyoeldkevakuuttajat TELA ry, Tietosuojavaltuutetun toimisto,
Toimittajayhdistykset, Transparency Suomi ry, Valtakunnansyyttdjanvirasto,
Valtakunnanvoudinvirasto, Verohallinto / Harmaan talouden selvitysyksikko,
Verohallinto, Viestinnin Keskusliitto ry

Taulukko 7. HE-luonnoksesta 21.10.2015 annetut lausunnot.

Kisittelen annettujen lausuntojen siséltod analyysiluvussa nelja.

2.4.5 Hallituksen esitys 28/2016 seka valiokunta- ja eduskuntakasittely
Lopullinen hallituksen esitys 28/2016 valmistui 17.3.2016. Eduskunta kdvi aiheesta 41

puheenvuoroa sisdltineen ldhetekeskustelun 30.3.2016 ja ldhetti esityksen
talousvaliokuntaan. Talousvaliokunta jirjesti esityksestd vield yhden kuulemis- ja

lausuntokierroksen huhtikuussa 2016.

Hallituksen esitys 28/2016 sisédlsi muutoksia yhteensd 15 lakiin. Toiston vélttdmiseksi
esitdn taulukossa 8 vain ne uudet lait, joita ei ollut mukana edellisessd luonnoksessa.
HE 28/2016 lisatyt lait Lisétty: Laki rahoitusvakausviranomaisesta, Laki luottolaitosten ja
sijoituspalveluyritysten kriisinratkaisusta.
Taulukko 8. HE 28/2016 liscityt lait vs. edellinen luonnos
Seuraavassa kdyn ldpi lopullisen hallituksen esityksen sisdltdmét muutokset edellisen
luonnoksen keskeisiin ehdotuksiin nihden seké keskeiset sithen lisdtyt uudet ehdotukset.

Edellisiin HE-luonnoksiin ndhden ennallaan séilyneitd ehdotuksia en tdssa toista.

PRH:n ylldpitimdid kayttoliittymdd yleisojulkisuuden toteuttamiseksi ei endd ehdoteta.

Hallintarekisteréinnin sallimista suomalaisille kahden vuoden siirtymdajan jdilkeen ei
endd ehdoteta. Tastd johtuen myoskddn hallintarekisteréinnin hoitajille ja sdilytysketjussa
olleille sdgilyttdjille ja alisdilyttdjille aikaisemmin ehdotettuja, tdhdn soveltuvia
tiedonantovelvoitteita ei endd ehdoteta.

Osakasluettelon pidon mahdollistamista yhtion verkkosivuilla ei endd ehdoteta.

Ehdotuksessa mainitaan nimenomaisesti, ettd Osakeyhtilakiin ei tule erillisid sddnnoksid
Yhtién pddtoksenteosta liikkeeseenlaskijan valintaoikeuden kdyttoon liittyvissd tilanteissa.

Hallintarekisteroinnin osalta Suomessa pidetddn voimassa nykyinen sdcdntely, jolloin 38
artiklan 5 kohdan mukaista poikkeusta on sovellettava. Suomalaisten sijoittajien
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suomalaiset osakeomistukset kirjataan jatkossakin suoraan hallituille arvo-osuustileille
Suomessa toimivassa arvopaperikeskuksessa.>®

Lausuntoja saatiin yhteensd 31 kappaletta. Lausunnonantajat tédlldi neljinnelld

lausuntokierroksella on lueteltu taulukossa 9.

HE 28/2016 Dosentti Pdivi Leino-Sandberg, Elinkeinoelamén keskusliitto EK ry, Euroclear
annetut lausunnot  Finland Oy, Finanssialan Keskusliitto FK, Finanssivalvonta, Keskusrikospoliisi,
(31 kpl) Kilpailu- ja kuluttajavirasto, Markku Hirvonen, Mikko Heinonen, Roschier

Asianajotoimisto Oy, NASDAQ OMX Nordic Exchange Helsinki Oy,
Oikeusministerid, OP Ryhma, Osakesaéstdjien keskusliitto ry, OTT Janne
Salminen, Poliisihallitus, Professori Juha Lavapuro, Professori Olli Maenpaa,
Professori Teuvo Pohjolainen, Professori Timo Korkeaméki,
Rahoitusvakausvirasto, MEP Sirpa Pietikdinen, Suomen Ammattiliittojen
Keskusjarjestdo SAK, Suomen Pankki, tohtorikoulutettava Heikki Marjosola,
Transparency Suomi ry, Valtakunnansyyttdjdnvirasto, Valtakunnanvoudinvirasto,
Valtiovarainministerio (2 kpl), verohallinto (3 kpl)

Taulukko 9. HE 28/2016 annetut lausunnot.

Kisittelen annettujen lausuntojen siséltdd analyysiluvussa nelja.

Talousvaliokunnan mietintd hallituksen esityksestd valmistui 27.4.2017. Mietintéon
sisdltyi perustuslakivaliokunnan paitosesitys, jonka mukaan lakiesitykset voitiin kisitelld
tavallisen lain sédtimisjirjestyksessd.” Talousvaliokunta ehdotti mietinndssdéin 10
ehdotetuista 15 laista hyvaksyttaviksi sellaisinaan ja lisdksi 5 muun lain hyvdksymista
pienin, ldhinnd lakiteknisin muutoksin. Lisdksi talousvaliokunta ehdotti eduskunnalle,

ettd se hyviksyisi kolme lausumaa®’:

Eduskunta edellyttid, ettd valtioneuvosto ryhtyy valmistelemaan lainsddddntod, jolla
mahdollistetaan  veroviranomaisten  kattava tiedonsaanti  hallintarekisteroidyistd
osakkeista osinkoa saavista lopullisista edunsaajista, ja ettd tunnistamatta jddneeltd
edunsaajalta perittivi lihdevero on riittdvin kannustava edelld sanotun tavoitteen
saavuttamiseksi.

Eduskunta edellyttid, ettd valtioneuvosto selvittid toteuttamismahdollisuudet ja
vdlittomdsti valmistelee kansalliseen lainsddddntoon tarvittavat muutokset, joilla
turvataan suoran omistuksen tasoinen omistustietojen julkisuus.

Eduskunta edellyttdd, ettd valtioneuvosto selvittdd finanssialan kansalliseen harkintaan
perustuvan seuraamussddannoston kokonaisuuden ja tekee asiasta talousvaliokunnalle
selvityksen.®!

Lausumachdotusten liséiksi talousvaliokunnan mietinto sisdlsi viiden valiokunnan jasenen
allekirjoittaman vastalauseen, jonka mukaan lakiehdotukset tulisi hyldtd. Perusteluina
hylkdysesitykselle oli ensinnékin edelld esitetyn eduskunnalle ehdotetun toisen lausuman
ylimalkaisuus ja toiseksi vastalauseen allekirjoittajat olivat sitd mieltd, ettd 38 Artiklan 5

kohdan poikkeuspéddtostd pitdisi soveltaa suomalaisiin liikkeeseenlaskijoihin myds

58 HE 28/2016, s. 18-23.
59 peVIL15 2016 vp, s. 6.
80 peViL15 2016 vp, s. 14.
51 peVIL15 2016 vp, s. 96.
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silloin, kun ne laskevat liikkkeeseen arvo-osuuksia ulkomaisissa arvopaperikeskuksissa.
Téma tarkoittaisi sité, ettd suomalaiset yritykset voisivat laskea arvo-osuuksia liikkeeseen

vain sellaisissa arvopaperikeskuksissa, joissa suora omistaminen on mahdollista.®?

Lakiesityksen ensimmaéinen kisittely oli eduskunnan tiysistunnossa 2.5.2017. Istunnossa
kéytettiin aiheesta 52 puheenvuoroa ja késittelyn lopuksi Eduskunta hyvéksyi hallituksen
esitykseen HE 28/2016 vp sisdltyvien 1.—15. lakiehdotuksen sisidllon talousvaliokunnan

mietinnén mukaisina.®’

Toinen eduskuntakasittely siséltyi alun perin 9.5.2017 téysistunnon péivéjérjestykseen,
mutta asiakohta poistettiin ja siirrettiin seuraavalle pdiville. Seuraavana pdivind aiheesta
kaytettiin 73 puheenvuoroa ja keskustelu jatkui pitkélle iltaan jédden kuitenkin kesken.
Toista kasittelyd jatkettiin 16.5. ja kansanedustajat kayttivdt tuolloin yhteensd 80
puheenvuoroa, joiden jdlkeen keskustelu asiasta pddttyi ja asian kisittely keskeytettiin.
Seuraavana pidivand 17.5.2017 lakiesitykset hyvéksyttiin ddnestyksen jdlkeen. Liséksi
hyviksyttiin seuraavat lausumat®*:
Eduskunta edellyttdd, ettd valtioneuvosto ryhtyy viipymdttd valmistelemaan
lainsddddntod, jolla mahdollistetaan veroviranomaisten kattava tiedonsaanti
hallintarekisteroidyistd osakkeista osinkoa saavista lopullisista edunsaajista. Tamdn
toteuttamiseksi ennakkoperintdlakiin tulee lisdtd sddnnos, jonka mukaan Suomessa

asuvan tunnistamattoman verovelvollisen saamasta osingosta tulee toimittaa 50 %:n
ennakonpiddtys.

Eduskunta edellyttid, ettd valtioneuvosto selvittdd toteuttamistavan ja vilittomdsti
valmistelee kansalliseen lainsddddntoon tarvittavat muutokset, joilla turvataan suoran
omistuksen tasoinen omistustietojen julkisuus.

Eduskunta edellyttid, ettd valtioneuvosto selvittdd finanssialan kansalliseen harkintaan
perustuvan seuraamussdadannoston kokonaisuuden ja tekee asiasta talousvaliokunnalle
selvityksen.

Eduskunta edellyttdd, ettd hallitus ryhtyy viipymdttd valmistelemaan lainsddddntod,
Jjonka nojalla kielletddn suomalaisen listaamattoman osakeyhtion osakkeiden liittdminen
ulkomaiseen arvo-osuusjdrjestelmdcdin.

Kisittelen kdydyn eduskuntakeskustelun siséltda analyysiluvussa viisi.

52 peVIL15 2016 vp, s. 98-99.
83 Eduskunnan PTK 46/2017 vp., s. 32.
4 Eduskunnan vastaus EV 44/2017 vp., s. 1.
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3. TUTKIMUSASETELMA

3.1 Aluksi

Téssd luvussa késittelen opinndytetyoni asemointia oikeussosiologian ja lainsdddénto-
tutkimuksen kentdssd. Tamidn jélkeen esitdn valitsemani tutkimustehtdvdn ja pohdin
tutkijan roolia sekd sen vaikutusta tehtyihin valintoihin, nimedmisiin ja johtopaétoksiin.

Luvun lopuksi kuvaan tutkimuksen aineiston ja kdytettavit tutkimusmenetelmét.

3.2 Oikeussosiologia ja lainsaadantotutkimus

Kansainvilisesti tarkasteltuna oikeussosiologian positio tieteiden kentdssd ei ole
yksiselitteinen. Oikeussosiologinen tutkimus on historiallisesti kehittynyt osana
yhteiskuntatieteitd, so. sosiologiaa, mutta se on leimallisesti myds osa oikeustieteit.
Oikeussosiologia on, osittain jopa yksittdisten karismaattisten tutkijoiden tyon ansiosta
institutionalisoitunut tietyissd maissa selkedsti osaksi sosiologiaa, kun taas esimerkiksi
Suomessa se on 10ytényt paikkansa oikeustieteistd, niin tieteenalana kuin yliopistollisena

oppiaineenakin. %

Perinteisen oikeustieteen ydinalueen, oikeusdogmatiikan, tehtdvénéd on oikeussaanndsten
tulkinta ja siten voimassa olevan oikeuden sisdllon selvittiminen. Oikeusdogmatiikka
ottaa olemassa olevan virallisen oikeuden annettuna, eikd juurikaan kiinnitd huomiota sen
ulkopuolisiin tekijoihin. Oikeussosiologian nikdkulma oikeuteen on tdysin toinen ja sen
voidaan sanoa tutkivan oikeutta sen yhteiskunnallisessa kontekstissa. Oikeussosiologia
tutkii  oikeudellisia  ilmiditd sosiologisesta ndkdkulmasta kéyttden hyviksi
yhteiskuntatieteiden tydkaluja ja menetelmid.®® Oikeussosiologiaa voidaan luonnehtia
my0s monitieteiseksi tutkimussuuntaukseksi, joka sijoittuu oikeustieteen ja sosiologian
vilimaastoon.®” Backman niikee sosiologian ja oikeustieteen suhteessa erilaisia

muunnelmia;:

e oikeussosiologia sosiologisessa mielessd, jolloin oikeusjirjestyksen toimintaa osana yhteiskuntaa
tutkitaan sosiologiassa yleisesti kiytdssd olevin menetelmin;
e oikeussosiologia juridisessa mielessd, jolloin oikeuden ja yhteiskunnan vuorovaikutusta tutkitaan

oikeustieteelle ominaisilla tavoilla;

85 Deflem 2008, s. 272-274.
66 Alvesalo — Ervasti 2006, s. 5-9.
57 Ervasti 2006, s. 20.
29



e sosiologinen oikeusteoria ja oikeustiede, jolloin oikeusteorian “’sisdén” on kehitelty sosiologisia

analogioita.®

Oikeusnormit ovat yksi oikeussosiologian keskeisistd tutkimuskohteista. Oikeus-
sosiologinen tutkimus voi tutkia esimerkiksi lakien syntyd, sddtdmisprosessia ja sisiltod,
tai se voi tarkastella lakien vaikutusta, tai viranomaisia niiden soveltajina. Lakien syntyé
koskevien oikeussosiologisten tutkimusten tavoitteena voi olla selvittdd esimerkiksi
millaiseen yhteiskunnalliseen tilanteeseen lakiuudistus liittyi, ketkd puolsivat ja ketka
vastustivat lakihanketta, tai millaista yhteiskunnallista keskustelua lakihankkeesta

kiiytiin.®

Oikeussosiologian tarkan position ja olemuksen méiérittdminen on siis monessa mielessa
haasteellista. Haasteellista on myds oikeusnormeihin kohdistuvan oikeussosiologisen
tutkimuksen ja lainsdddantotutkimuksen keskindisen suhteen jésentiminen ja niiden
erottaminen toisistaan. Seuraavassa Talan nidkemys lainsdddantotutkimuksesta ja sen

tehtavasta.

Talan mukaan perinteinen lainoppi, oikeusdogmatiikka, keskittyessddn lakien
soveltamiseen, tulkintaan ja systematisointiin jittdd ndin tehdessdin osan lakien
elinkaaresta lilan véhille huomiolle. Lainsdddéntotutkimuksen tehtdvd on hinen
mukaansa avartaa ja monipuolistaa sitd kuvaa, jonka oikeustiede antaa sdddetystd
oikeudesta. Sen tulisi tdyttdd perinteisen lainopin jittdmait aukot lakien elinkaaren alussa
ja lopussa, ts. kyetd ensinnékin kertomaan, miksi ja milld tavalla sdfdetyn oikeuden
normit syntyvdt ja toiseksi kertoa, kuinka ne toteutuvat ja kuinka ne vaikuttavat.
Lainsaddantotutkimuksen tavoite ei ole Talan mukaan vaatia lainsdddanndn muuttamista
joksikin muuksi, vaan sen tehtdvd on lisdtd tietimystd ja ymmaérrystd oikeustieteen
keskeisestd kohteesta, sdidetystd oikeudesta.”’ Karkealla tasolla lainsididintdtutkimus
voidaan jaotella kahteen ryhmédin sen mukaan, kohdistuuko tutkimus lainsdddént66n

yleisesti vaiko yksittiisiin lakeihin tai lakiuudistuksiin.’!

Mutta mikd on lainsddadantotutkimuksen todellinen olemus? Onko lainsdddantotutkimus
oma tieteenalansa, tutkimusnakokulma vaiko kenties tutkimussuuntaus? Entd miten se

eroaa esimerkiksi lakien syntyd koskevasta oikeussosiologisesta tutkimuksesta?

68 Backman 1992, s. 12.
69 Alvesalo — Ervasti 2006, s. 39.
7% Tala 200543, s. 1321-1322.
" Tala 2005b, s. 4.
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Lainsdiddéantotutkimusta on Suomessa voinut opiskella maisteriopintojen pddaineena Ita-

Suomen yliopistossa vuodesta 2009 alkaen, joten akateeminen oppiaine se ainakin on.

Pakarisen mukaan oikeussosiologian ja lainsdddantotutkimuksen vililld voidaan 16ytdé
ainakin  aste-eroja:  oikeussosiologian  ndkokulmassa  korostuu  sosiologian
tutkimusperinteen asema, kun taas lainsdddidntStutkimus on saanut vaikutteita
useammalta tieteenalalta. Toinen erottava tekijd on Pakarisen mukaan ollut tutkimusten
keskeinen fokus: lainsdédantotutkimuksessa se on usein ollut lainvalmisteluvaiheessa ja
kdytainndn ongelmien ratkaisemisessa, kun taas oikeussosiologinen tutkimus on ollut
teoreettisempaa ja huomio on ollut enemmidn lakia valvovien viranomaisten ja

kansalaisten nikokulmissa.”?

Mielesténi Talan edelld esittimd lainsdddantotutkimuksen kuvaus tdsméd siind méadrin
edempénd esitettyyn oikeussosiologian olemuksen kuvaukseen, ettd kisilldi olevan
tutkimuksen kannalta ei ole tarkoituksenmukaista tarttua késitteiden vélisiin vivahde-
eroihin tai mahdollisiin akateemisiin oppituolikiistoihin. Néin ollen kdytdn mainittuja
késitteitd synonyyminomaisesti, ja asemoin tutkimukseni yksittdisen lakihankkeen

syntyvaiheisiin kohdistuvaksi oikeussosiologiseksi lainsdddantotutkimukseksi.

3.3 Tutkimustehtava
Tutkimukseni tavoitteena on selvittdd empiirisesti hallintarekisterilakihankkeen

saddosten syntyprosessia. Hankkeen lopulliset, vuonna 2017 hyviksytyt sdddokset
poikkeavat merkittdvisti ensimméiisessd luonnoksessa hallituksen esitykseksi vuonna
2014 esitetyistd sdddoksistd ja tehdyt muutokset johtuivat pitkélti lausuntakierroksilla
saadusta palautteesta. Siksi tutkimukseni mielenkiinto kohdistuu erityisesti siihen,
minkélaisia argumentteja sidosryhmét esittivdt lainvalmistelun aikana jarjestetyilld

neljélld lausuntokierroksella.

Perustuslain mukaan valtiovalta Suomessa kuuluu kansalle, jota edustaa valtiopdiville
kokoontunut eduskunta. Eduskunta on toimessaan velvollinen noudattamaan oikeutta ja
totuutta ja kansanedustajien tulee esiintyd vakaasti ja arvokkaasti, sekd loukkaamatta
toista henkilod.”> Tdmé tutkimus pyrkii lausuntokierrosten argumenttien lisiksi

selvittimdidn myos lakihankkeesta kdydyn eduskuntakeskustelun keskeisen sisdllon ja

72 pakarinen 2012, s. 25.
73 pL 2§, 48, 24§, 29§, 318.
31



tarkastelemaan lisdksi eduskunnassa kéytettyjen puheenvuorojen oikeudellista

tarkkuutta.

Tutkimustehtdvd jakautuu empiiriseen pddtutkimuskysymykseen ja  kahteen

alakysymykseen seuraavasti:

e Milldi argumenteilla lakihanketta ja  erityisesti hallintarekisterdinti
kommentoitiin lausuntakierroksilla?

e Alakysymys 1: Mikd oli lakihankkeesta kdydyn eduskuntakeskustelun keskeinen
sisdlto ja poikkesiko se lausuntokierrosten sisallostd?

e Alakysymys 2: Kéytettiinkd eduskuntakeskustelussa oikeusoppineilta saatujen

lausuntojen kanssa sisdllollisesti yhtenevid oikeudellisia argumentteja?

Vastaan tutkimuskysymyksiin analysoimalla lausuntokierroksilla annetut lausunnot sekd
eduskunnan  poytdkirjoihin  dokumentoidut hallintarekisterihankkeesta  kaytetyt

puheenvuorot ldhinnd aineistoldhtdisen sisdllonanalyysin keinoin.

Taustoittavina tutkimuskysymyksind selvitdn, mitd lakihankkeella tavoiteltiin ja miten
lainvalmisteluprosessi eteni. Naéiltd osin kdytdn tutkimusaineistona ensisijaisesti

hallituksen esitystd HE 28/2016 vp. ja muuta lainvalmisteluaineistoa.

3.4 Tutkimuksen objektiivisuudesta
Aineistoldhtdisessd sisdllon analyysissa on tavoitteena antaa aineiston muodostaa teoriaa,

eiki muodostuvalle teorialle aseteta minkéénlaisia ennakkokisityksid.”* Taydellinen
aineistoldhtdisyys on kuitenkin todellisuudessa mahdotonta jo pelkéstdén siksi, ettd
havainnot muodostuvat tutkijan subjektiivisen ymmirryksen ldpi suodattuen, joten
aineistosta tutkijalle nousevat havainnot eivét ole koskaan tdysin objektiivisia. Samoin
asetetut tutkimuskysymykset viistdméttd heijastelevat tutkijan ennakkoasenteita.” Itse
asiassa pelkkd aineisto ilman sen yhdistymistd tutkijan aikaisemmin oppimaan ja
kokemaan ei voi tuottaa mitdén ideoita tai teoriaa. Niiden syntyminen edellyttdd aina

vuorovaikutusta aineiston ja tutkijan ajatusten vélill4.”®

Aineistosta syntyvit havainnot eivit siis synny objektiivisessa tyhjidosséd, vaan jokainen
havainto, nimedminen ja johtopditds syntyy vuorovaikutuksesta aineiston ja tutkijan

vililld. Tdma tarkoittaa samalla, ettd tutkijan esittimat tulokset eivdt kuvaa sitd, miten

74 Seitamaa-Hakkarainen 2014.
7> Tuomi — Sarajéirvi 2004, s. 98
78 Coffey — Atkinson 1996, s. 153.
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asiat reaalimaailmassa todellisuudessa olivat, vaan sitd miten tutkija koki niiden olevan.
Téhén tutkijan kokemaan reaalimaailmaan saattaa vaikuttaa jopa tutkijan analyysin
tekemisen aikainen tunnetila.”’ Tutkijan onkin rehellisempéi tiedostaa nimd mainitut
rajoitukset ja jopa kirjata niitd auki eksplisiittisesti, kuin véittdd tutkimuksensa olevan

tdysin objektiivista. Téhdn pyrin seuraavassa.

Toin jo tutkimuksen johdantoluvussa esiin himmennykseni kokemastani ristiriidasta
hallintarekisterihankkeesta mediassa kdydyn keskustelun ja hallituksen esityksessé
todellisuudessa esitettyjen lainsdddédntomuutosten védhdisen merkityksen vililld, eikd
timd hdmmennys ole tutkimuksen Iuvussa kaksi esitetyn perusteellisemman
lakimuutosten siséllon ldpikdynnin my6td vahentynyt. Pikemminkin pdinvastoin. Tama
vuorostaan tullee véistimittd vaikuttamaan sithen, minkilaisia havaintoja ja missd
jarjestyksessd analysoitavasta aineistosta nousee. Konkreettisesti tdmd voi tarkoittaa
esimerkiksi sitd, ettd tunnistan aineistosta helpommin lakiesityksen merkitystd viahdisend

pitdvid argumentteja, kuin toisen suuntaisia véitteita.

Toinen esiin tuotava rajoite on kriittinen suhtautumiseni poliittiseen paitdoksentekoon. Se
avautuu minulle iltalypsyjen, lehmadnkauppojen ja tyhjén retoriikan foorumina sen sijaan,
ettd ndkisin sen yhteisten asioiden pyyteettdomdnd hoitamisena. Téméi tullee
objektiivisuuden tavoittelusta huolimatta osaltaan vaikuttamaan siihen, miten kriittisesti

suhtaudun eduskunnassa lakihankkeesta kdytyyn keskusteluun.

Kolmantena tuon esiin koulutuksellisen ja ammatillisen taustani. Se, ettd minulla on
kaupallinen korkeakoulututkinto, vaikuttaa esimerkiksi yleiseen suhtautumiseeni
védhdiseen porssiosakkeiden omistamiseen. Pidén sitd arkipdivéisend asiana, enkd oman
kokemukseni perusteella pidd porssiosakkeita omistavia henkilditd moraaliltaan muusta
véestOstd poikkeavina. Vastaavasti se, ettd olen toiminut yleis- tai taloushallinnon
tehtdvissa eri yhtiossd, joissa kaikissa lainsddddnndn vaatimusten noudattaminen on ollut
ensimmaisessd prioriteettiluokassa, on vaikuttanut nikemykseeni yritysten harjoittaman
taloudellisen rikollisuuden yleisyydestd ja yritysten halukkuudesta ryhtya rikolliseen
toimintaan. Taustani saattaa vaikuttaa esimerkiksi sithen, miten tunnistan ja nimedn

aineistosta koodeja ja muodostan niistd kasitteita.

77 Stanley — Wise 1993, s. 159-168.
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Olen siis menneisyyteni vanki, samoin kuin jokainen tutkija on oman menneisyytensa
osalta. Niiden rajoitteiden julki tuomisen myotd kuvaan seuraavaksi tutkimuksessa

kéaytettdvan empiirisen aineiston ja tutkimusmenetelmét.

3.5 Aineisto ja tutkimusmenetelmat

3.5.1 Aineisto
Tutkimus on aina tutkimusta suhteessa johonkin aineistoon. Empiiristen tutkimusten

havaintoaineisto voidaan jakaa kahteen luokkaan: valmiisiin aineistoihin ja tutkijan itse
kerdamiin aineistoihin. Aineistotyypin valinta riippuu ldhinné tutkimuksen tarkoituksesta
ja tutkimustehtévisti.’®> Valmiita aineistoja ovat esimerkiksi tilastot, paivikirjat ja
erilaiset lainvalmisteludokumentit. Itse kerdttyjd aineistoja ei ole valmiiksi olemassa,

vaan tutkijan on tuotettava ne esimerkiksi havainnoimalla tai haastatteluja tekemalld.”

Téssd  tutkimuksessa kdytdn valmiita aineistoja. Havaintoaineistonani ovat
hallintarekisterilakihankkeen aikana lausuntokierroksilla annetut lausunnot seki aiheesta
kiayty eduskuntakeskustelu. Konkreettisesti olen ladannut lausuntoaineistot pdf-
muodossa valtioneuvoston hankerekisteristd osoitteesta http://valtioneuvosto.fi/hankkeet,
jonka jélkeen olen tulostanut ja lukenut lausunnot samalla erivérisilld tehostuskynilld
argumentit merkiten. Samalla tavoin eduskuntakeskustelun osalta latasin ensin
taysistuntojen poytékirjat eduskunnan verkkosivuilta www.eduskunta.fi, tallensin ne pdf-

muodossa, tulostin ja luin ne sen jdlkeen tehostekynilld merkiten.

Luettelin kunkin lausuntokierroksen lausunnonantajat jo luvussa kaksi, joten téssé

yhteydessd luettelen taulukossa 10 yhteenvetona vain analysoitavien lausuntojen

kappalemaaérit.
Lausuntokierros Lausuntoja (kpl)
Lausuntokierros I, 8/2014 39 kpl
Lausuntokierros 11, 11/2014 34 kpl
Lausuntokierros III, 11/2015 41 kpl
Lausuntokierros IV, Valiokuntakisittely, 4/2016 31 kpl
Yhteensa 145 kpl

Taulukko 10. Lausuntokierroksilla annetut lausunnot (kpl).

Hallintarekisterilakihanke  herdtti  eduskunnassa  runsaasti  keskustelua  niin

ldhetekeskusteluvaiheessa kuin ensimmaiisessé ja toisessa padkésittelyssékin. Analysoin

78 Tuomi 2007, s. 136.
7 Pihlaja 2004, s. 147.
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keskustelujen sisdltéd luvussa viisi, mutta esitdn taulukossa 11 kéytettyjen
puheenvuorojen lukuméérit puolueittain ja istuntopdivittdin, jotta lukijalle muodostuu

yleiskuva analysoitavasta aineistosta.

Puolue Lihete- Ensimmiéinen Toinen Toinen Puheenvuoroja
keskustelu paikisittely  paidkisittely, piikisittely, yhteensi
osal osa II

Keskusta 5 4 18 9 36
Kokoomus 7 12 5 11 35

PS 1 6 8 19 34
Hallitus yht. 13 22 31 39 105
KD 2 3 5 2 12
SDP 12 18 25 18 73
Vas. 9 9 9 18 45
Vihreét 5 0 3 3 11
Oppositio yht. 28 30 42 41 141
Yhteensia 41 52 73 80 246

Taulukko 11. Eduskuntakeskusteluissa kdytetyt puheenvuorot (kpl).

Taulukosta voidaan havaita, etti oppositiosta erityisesti SDP ja Vasemmistoliitto
kayttivit runsaasti puheenvuoroja, kun taas hallituspuolueiden kéyttdmét puheenvuorot
jakautuivat tasaisesti kaikkien kolmen hallituspuolueen kesken. En analysoi
analyysiluvussa viisi eduskuntakeskustelua systemaattisesti kansanedustajittain tai edes
puolueittain, joten ylld olevaa taulukkoa tarkemmin en téssé tutkimuksessa tarkastele sité,
kuka, mitd tai milloin on eduskunnassa lausunut, pois lukien erdét pintapuoliset huomiot

luvussa viisi.

3.5.2 Kvalitatiivinen ja kvantitatiivinen tutkimus
Empiirinen tutkimus jaetaan perinteisesti laadulliseen ja maddrélliseen tutkimukseen.

Laadullinen eli kvalitatiivinen analyysi suuntaa huomionsa tutkittavan kohteen laatuun,
ominaisuuksiin ja merkityksiin. Laadullisella tutkimuksella pyritddn ymmértdméén

tutkittavaa ilmidti. Laadullinen tutkimus on usein hypoteesiton.°

Laadullinen tutkimus voi kytkeytyd useisiin eri tieteenfilosofian suuntauksiin ja sen
analyysissa voidaan kdyttda useita erilaisia menetelmid. Osa laadullisista menetelmista

liittyy kiintedsti médrittyyn tapaan tehdd analyysid, osa taas sallii vdljemmét tavat

80 Tuomivaara 2005, s. 29-30.
35



kisitelld aineistoa. Laadullisissa menetelmissd yhteisend piirteend korostuu esimerkiksi

kohteen tarkoitukseen ja merkityksiin, tai kieleen liittyvit nikokulmat.®!

Maéérillinen eli kvantitatiivinen analyysi perustuu aineiston analyysiin ja tulkitsemiseen
numeerisesti, esimerkiksi tilastojen ja numeroiden avulla.®? Analyysi pyrkii selvittiméin
ilmididen yleisyytti ja esiintymistd. Maarélliselle tutkimukselle tyypillistd on hypoteesin
asettaminen ja se tehdddan mahdollisimman laajalla aineistolla tilastollisen luotettavuuden

saavuttamiseksi.®

Maééridlliseen analyysin menetelmind ovat erilaiset tilastolliset tai laskennalliset
menetelmit. Méérdllisen analyysin aluksi tehdddn usein tutkittavaa ilmiotd kuvaava
tilastollinen analyysi ja joskus tdmd tilastollinen analyysi on itsessddn tutkimuksen
varsinainen lopputulema. Kvantitatiivisessa tutkimuksessa ongelmanasettelua, aineistoa
ja menetelmid koskevat ratkaisut ovat vuorovaikutussuhteessa toisiinsa, joten
tutkimusprosessi kokonaisuudessaan on usein tarpeen péittid jo etukdteen® (vrt.
laadullinen tutkimus, jossa aineistoa voidaan joutua laajentamaan alun perin

suunnitellusta saturaation saavuttamiseksi®?).

Téssd tutkimuksessa kdytdn pddasiassa kvalitatiivista ldhestymistapaa. Tutkimuksen
tarkoituksena on analysoida lakialoitteesta annettuja lausuntoja ja kiytettyja
puheenvuoroja ja muodostaa niistd kategorisoinnin kautta yhtendinen ndkemys, joten
pelkkd numeerinen tarkastelu ei olisi riittdvd. Téstd huolimatta kdytdn tutkimuksessa
my0s kvantitatiivisia menetelmis, mutta niiden tehtdvd on tukea ja rikastuttaa
kvalitatiivista analyysid osoittamalla esimerkiksi tiettyjen kommenttien esiintymismaéri

ja siten niiden suhteellista painoarvoa lausuntoaineistossa.

Tutkijan tekemdd valintaa kvalitatiivisen ja kvantitatiivisen analyysin vélilld tuodaan
usein tarpeettoman voimakkaasti esille, vaikka samassa tutkimuksessa voidaan hyvin
kayttdd molempia ldhestymistapoja. Molemmilla voidaan selittdd samoja
tutkimuskohteita ja aineistoja, vaikkakin eri ndkokulmasta. Méérillistd analyysid voidaan
kayttdd esimerkiksi testaamaan laadullisessa analyysissa muodostettua teoriaa ja
laadullisella analyysilld voidaan syventéa ja selittdd madrillisessd analyysissa loydettyjen

luokittelujen siséltdd.®® Pyrkimys puhtaasti vain toisen lihestymistavan kiyttoon

81 Koppa 2015.
82 pjhlaja 2004, s. 51.
83 Alvesalo — Ervasti 2006, s. 23-25.
84 Koppa 2015.
85 Tuomivaara 2005, s. 31.
86 Alvesalo — Ervasti 2006, s. 28-29.
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tutkimuksessa on mielestdni omiaan koyhdyttdméddn tutkimuksen sisdltod, ellei

tavoitteena sitten ole tehda tdysin tilastotieteellistd tutkimusta.

3.5.3. Tieteellisen paattelyn logiikka
Paittely on erds tieteenfilosofian keskeisistd kasitteistd. Nykykirjallisuudessa kuvataan

tyypillisesti kolme erilaista pédttelyn logiikkaa, deduktiivinen, induktiivinen ja
abduktiivinen. Kvantitatiivisen tutkimuksen ldhestymistapa on tyypillisesti deduktiivinen
— siind 1lmioitd tarkastellaan olemassa olevan teorian ja sithen pohjaavien hypoteesien
valossa, ts. tutkimus etenee teoriasta kdytdntoon. Tutkimuksessa pyritddn testaamaan
olemassa olevia teorioita ja tutkimuksen tavoitteena on saada tietoa, joka on luonteeltaan

yleisti ja yleistettivissi olevaa.®’

Kvalitatiivinen tutkimus taas kdyttdd induktiivisen pééttelyn logiikkaa. Paéttely lihtee
likkkeelle aineistosta, jota késitteellistetddn ja muodostettujen kisitteiden avulla
muodostetaan tarkasteltavaa ilmi6td koskevaa teoriaa. Induktiivinenkaan pééttely ei ole
tdysin vapaata aikaisemmista teorioista, silld tutkijan aikaisempi tieto ja kokemukset
vaikuttavat tutkijan esiymmarrykseen ja siten kisitteenmuodostuksen ldahtokohtiin.
Induktiivisen ideaalin mukaan tutkijan on kuitenkin oltava valmis kumoamaan nima
lahtokohdat, mikédli aineisto osoittaa ne viériksi. Laadullisen tutkimus pyrkii
ymmirtdmin, selittiméin ja soveltamaan.®® Tutkimus etenee kiytinndn havainnoista

yleiselle tasolle, ts. empiriasta teoriaan.

Kolmas tieteellisen pdittelyn laji on abduktiivinen logiikka. Yhdysvaltalainen filosofi
Charles S. Peirce (1839-1914) kehitteli kisitystd padttelyn kolmesta padmuodosta
todeten, ettd deduktion ja induktion liséksi on erotettava kolmas paittelyn muoto,
abduktio. Peirce perusti mallinsa mm. Aristoteleen syllogismiin ja Kantin kategorioihin,

joten hén ei esittinyt abduktiota omana keksintonééin.®

Abduktiivisen paittelyn 1dhtokohta on, ettd uuden teorian muodostaminen on mahdollista
ainoastaan, mikéli tutkijalla on olemassa joku johtoajatus, joka liittyy aineistosta tehtdviin
havaintoihin. Uutta teoriaa ei sen mukaan voi syntyd ainoastaan puhtaasti havaintojen
pohjalta, kuten induktiivisessa pdittelyssd oletetaan. Johtoajatus itsessddn voi olla

luonteeltaan epdmairéinen intuitiivinen késitys, valmis hypoteesi tai jotain siltd vélilta.

87 Anttila 2014
8 Anttila 2014

89 paavola 2009, s. 1.
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Johtoajatus auttaa keskittdmédnd havainnot tiettyihin seikkoihin tai olosuhteisiin, jotka

sitten saattavat tuottaa tutkittavasta ilmidsti uusia nikemyksii ja teoriaa.””

Téssé tutkimuksessa 1dhtokohtana on Grounded Theory-tutkimusmenetelmén (kts. 3.4.4)
avulla toteutettava kvalitatiivinen aineistolédhtdinen sisdllonanalyysi, joten induktiivinen
paéttely on tutkimuksessa esioletuksena. Tutkimuksen edetessd pidttely saa kuitenkin
jossakin médrin myds abduktiivisia ja jopa deduktiivisia piirteitd. Tdméa johtuu kahdesta
syystd: ensinndkin Grounded Theoryn erddind kantavana ajatuksena on havaintojen ja
muodostettavan teorian jatkuva vuorovaikutus, ts. havainnot muodostavat teoriaa mutta
samalla muodostuvaa teoriaa tulee testata deduktiivisesti vertaamalla sitd empiirisiin
havaintoihin®', ja toiseksi, koska olen edelli on jo esitellyt aihepiiriin liittyvii
aikaisempaa tutkimusta ja kirjallisuutta (kts. kappale 2.2), joihin tulen soveltuvin osin

analyysin tuloksia abduktiivisen pdittelyn kautta myohemmin kytkemaan.

3.5.4 Grounded theory, aineistoldhtodinen sisallonanalyysi
Grounded Theory (myohemmin myds “GT”’) tutkimusmenetelma sai alkunsa 1960-luvun

lopussa yhdysvaltalaisten sosiologien Barney G. Glaserin ja Anselm M. Straussin
yhteistyon tuloksena. He tutkivat tuolloin sitd, miten parantumattomasti sairaat ja heidén
ladkarinsa saivat sairaalassa tiedon potilaan kuolemaan johtavasta diagnoosista ja kuinka
ndmi reagoivat saamaansa tietoon. Analysoidessaan sairaaloissa kerd@dmidin tietoja
Glaser ja Strauss samalla kehittivét systemaattisen tutkimusmenetelmin, jota tutkijat eri
ihmistieteissd, eri ilmidité tutkiessaan, ovat myohemmin hyddyntidneet. Teoksessaan The
Discovery of Grounded Theory (1967) tdmd menetelmé esitettiin ensimmaéisen kerran

suurelle yleisolle.”?

Glaserin ja Straussin keskeinen teesi oli, ettd teorioiden kehittdmisen tulee ldhted
todellisuudessa tehtdvistd havainnoista sen sijaan, ettd olemassa olevista teorioista
johdettaisiin deduktiivisesti testattavia teorioita, jotka sitten verifioidaan havaintojen
avulla. Peruste télle oli, ettd mikili tutkimusongelmat johdetaan aina vain olemassa
olevasta teoriasta, tutkimuksessa ei todellisuudessa voi syntyi juurikaan uutta teoriaa.”®
Grounded Theory on ndhty kehittdjiensd reaktiona 1960-luvun loppupuolella

voimakkaana vallinneelle positivistis-luonnontieteelliselle ja kvantitatiivisia menetelmid

%0 Anttila 2014.
1 Corbin — Strauss 1990a, s. 111.
%2 Charmaz 20086, s. 4.
9 Koskennurmi-Sivonen 2007.
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suosineelle tutkimusparadigmalle esittelemilld systemaattisen laadullisen tutkimuksen

menetelmin, jolla oli oma logiikkansa ja joka pystyi itsessién luomaan uutta teoriaa.”

Glaser ja Strauss jatkoivat teoriansa kehittdmistd julkaisemalla useita teoksia yhdessé ja
erikseen, kunnes he padtyivét vilirikkoon vuonna 1990. Vilirikon aiheutti Straussin
yhdessd oppilaansa Juliet Corbinin kanssa kehittdmé versio Grounded Theorysti, joka
julkaistiin teoksessa Basics of Qualitative Research.® Tissi yhteydessi ei ole tarpeen
kdydad yksityiskohtaisesti ldpi Glaserin ja toisaalta Straussin ja Corbinin nidkemysten
vilisid eroja, riittdd kun todetaan, ettd Glaserilla oli avoimempi ja joustavampi tulkinta
analyysissd tarvittavista valttdmattomistd prosessin vaiheista ja niiden siséllostd, kun taas
Strauss ja Corbin puolsivat tiukan strukturoitua ja ennalta tarkemmin madriteltyd
prosessia, jossa eri analyysivaiheita on selvisti useampia kuin Glaserilla ja niiden sisdltd
on tarkemmin médritelty.”® Vilirikon seurauksena GT on sittemmin jakautunut kahteen
leiriin, joista Straussin ja Corbinin nikemystd on toisinaan syytetty alkuperdisen GT:n
keskeisen ajatuksen, puhtaan aineistoldhtdisen teorian tukahduttamisesta liiallisen
médrdmuotoisuuden alle. Voidaankin todeta, ettdi GT:n nimissd tehdddn nykyaddn
tutkimusta  vdhintdin  kahden eri metodologian mukaisesti.  Valitessaan
tutkimusmenetelmédksi Grounded Theoryn tutkijan on syytd tiedostaa mainittu jako ja
valita sellainen versio GT:std, joka sopii parhaiten tehtdvddn tutkimukseen ja tutkijan

luontaisiin tydskentelytapoihin.®’

Téssd tutkimuksessa tulen ldhtokohtaisesti noudattamaan Straussin ja Corbinin vuonna
1990 teoksessaan Basics of Qualitative Research esittdmid metodia, mutta tutkittavasta
aineistosta sekd valituista tutkimuskysymyksistd johtuen joudun tietyiltd osin hieman
soveltamaan sitd. Taulukossa 13 olen luetellut datan kerddmisestd teorian
muodostamiseen pééttyvan Grounded Theoryn tydvaiheet Straussin ja Corbinin mukaan
ja kommentoinut kunkin tyovaiheen osalta lyhyesti sen soveltuvuutta tai sijaintia tdssé
tutkimuksessa. Huomioitavaa on, ettd GT:n mukaan tyovaiheet eivit etene kronologisessa
jarjestyksessd ensimmadisestd viimeiseen, vaan leimaa antavaa koko prosessille on ns.
jatkuvan vertailun menetelmi (constant comparative method), jossa siirrytddn edes-
takaisin tyovaiheesta toiseen sen varmistamiseksi, ettd késitteet, tunnistetut kategoriat ja

luotavat teoriat ovat sopusoinnussa aineiston ja toistensa kanssa.”®

% Charmaz 2006, s. 5.
9 Koskennurmi-Sivonen 2007.
%6 Locke 2001, s. 64.
97 Goulding 2002, s. 46-48.
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Grounded Theory tydvaiheet Strauss Mukana téssi tutkimuksessa?

& Corbin mukaan

Data collection Kylla. Kappaleet 4.1 ja 5.1
Conceptualization (open coding) Kylla. Kappale 4.1 (ja 5.1)
Categorization (open coding) Kylla. Kappale 4.2 (ja 5.2)
Sampling Kylla. Kappaleet 5.1 — 5.3
Analysis using constant comparison Kylla. Toimintatapa koko analyysin ajan

Accounting for patterns and variations = Kylld. Kappale 4.3

Building in process into theory Vilillisesti HE-luonnosten sisdllon muutosten myota.
Writing theoretical memos Kylla. Toimintatapa koko analyysin ajan.
Developing hypotheses about Kylla. Kappale 4.4

relationships among categories (axial

coding)

Testing concepts and their relationships | Ei.

with fellow scientists / colleagues

Bringing broader structural conditions = Kylla. Kappale 6.5
into analysis

Grounding the Theory, explicating the | Kylld. Kappale 4.5
story line (selective coding)

Taulukko 12. Grounded Theory-analyysin tyévaiheita Strauss & Corbinin mukaan.”’

Seuraavassa avaan vield lyhyesti kunkin tydvaiheen keskeisen sisdllon'®, ennen
siirtymisté tutkimuksen ensimmadiseen analyysilukuun.

Data collection Analyysiaineiston kerddminen. Téssé tutkimuksessa lausuntoaineiston ja
eduskuntakeskustelujen hankkiminen pdf-muodossa.

Conceptualization Aineistosta nousevien havaintojen kasitteellistdminen, ts. kunkin
havainnon nimedminen ja kasitteiden luettelointi.

Categorization Samankaltaisten kasitteiden ryhmittely, samansisdltdisten kategorioiden
muodostaminen ja luettelointi.

Sampling Muodostettujen kisitteiden ja kategorioiden testaaminen uudella
aineistolla sen toteamiseksi, etté sopiiko uusi aineisto jo tunnistettuihin
kaésitteisiin tai kategorioihin vai 16ytyyko uudesta aineistosta jotakin
uutta, jolloin on tarve tdydentdi jo tunnistettuja késitteitd tai kategorioita
uusilla. Téssid tutkimuksessa sampling-aineistona kiytetdan eduskunta-
puheenvuoroja, joiden sisdltimid késitteitd verrataan lausuntoaineistosta
tunnistettuihin kategorioihin.

Constant comparison Jatkuvan vertailun menetelméd — analyysissd palataan toistuvasti
edeltéviin tyovaiheisiin, ts. prosessi ei ole kronologinen vaan
tunnistettuja kasitteitd, kategorioita ja teorioita verrataan jatkuvasti
toisiinsa koheesion varmistamiseksi

% Corbin — Strauss 1990b, s. 419-422.
100 corbin — Strauss 1990b, s. 419-423.
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Patterns and variations

Process into theory

Writing theoretical memos

Developing hypotheses on
relationships of categories

Testing concepts with
colleagues

Bringing broader structural
conditions into analysis

Grounding the Theory

Aineistossa esiintyvien yhdenmukaisuuksien ja eroavaisuuksien
havainnointi. Tunnistetut kaavamaisuudet ja poikkeamat helpottavat
datan luokittelua.

Olosuhteiden muutosten vaikutus havaittaviin késitteisiin ja
kategorioihin. Téssd tutkimuksessa erisisiltdisten HE-luonnosten
vaikutus annettujen lausuntojen sisaltoon.

Teoreettisten havaintojen ja aikaisten hypoteesien kirjaaminen sité
mukaa kun ne syntyvét analyysin aikana. Toimivat myShemmin teorian
luomisen pohjana.

Tunnistettujen kategorioiden vilisten riippuvuuksien kuvaaminen.

Tunnistettujen késitteiden ja kategorioiden testaaminen kollegoilla.

Yleisten asiayhteyksien (esim. taloustilanne) siséllyttdminen analyysiin.

Teorian luominen ja kiinnittdiminen aineistoon. Kaikki tunnistetut
kategoriat yhdistivén avainkategorian kirjoittaminen ja aineiston
selittéivin “tarinan” kirjoittaminen — mité aineisto tutkijalle kertoo.'°!

Olen nyt esittdnyt tutkimuksen tutkimusasetelman kokonaisuudessaan, joten siirryn

seuraavaksi tutkimuksen analyysilukuihin.

101 Corbin — Strauss 1990a, s. 119-125.
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4. DOKUMENTTIANALYYSI | — HE 28/2016 JA SEN LUONNOKSISTA
ANNETUT LAUSUNNOT

4.1 Aluksi

Téssd luvussa analysoin hallintarekisterilakihankkeen aikana annettujen lausuntojen
sisdllon. Analyysi etenee lausunnoista tunnistettujen koodien kisitteellistimisestd
muodostettujen késitteiden kategorisoinnin kautta kategorioiden vilisten suhteiden
tarkasteluun ja edelleen lausuntojen keskeisen siséllon selittdvan avainkategorian

muodostamiseen.

Lausuntoja annettiin kolmesta, osittain eri siséltdisestdi HE-luonnoksesta ja liséksi
lopullisesta hallituksen esityksestd, joka sekin poikkesi sisdlloltadn joiltakin osin
edellisestd luonnoksesta, jirjestettiin vield neljds lausuntokierros. Tastd huolimatta
analysoin kaikki annetut lausunnot yhtend aineistona. Perusteluni télle ratkaisulle on
ensinndkin se, ettd toisen ja kolmannen kierroksen lausuntopyynndissi lausunnon antajia
pyydettiin keskittymddn vain tiettyihin ehdotettuihin sddddksiin, joten ndiden kahden
lausuntokierroksen lausuntojen tarkastelu lausuntokierroksittain olisi tuottanut
vinoutuneen tuloksen. Toinen perustelu aineiston késittelylle yhtend kokonaisuutena on
tavoitteeni ymmartdd annettujen lausuntojen siséltd kokonaisuudessaan, ja timi tavoite

on saavutettavissa ilman lausuntoaineiston vaiheittaistakin analyysia.

4.2 Datan kerdaaminen ja kasitteellistaminen
Kerdsin analysoitavan lausuntodatan kappaleessa 3.5.1 kuvatun mukaisesti

valtioneuvoston verkkosivuilta. Lausuntodatan analyysin ensimmaéisessd vaiheessa, ns.
avoimessa koodauksessa etsin lausunnoista lakihanketta puoltavia, vastustavia ja
kehitysehdotuksia sisdltdvid kannanottoja (myohemmin “koodeja”) ja kirjasin ne ylos
joko yksittdisind sanoina tai lyhyind lauseina siitd riippuen, ilmenikd koodin keskeinen
sisdltd pelkédstd sanasta vai tarvittiimko sen kuvaamiseen lyhyt lause. Kaikissa
analysoiduissa 145 lausunnossa sisdlloltdén toisistaan selkedsti tai ainakin véhiistd
enemmin poikkeavia koodeja esiintyi yhteensd 340 erilaista ja ne toistuivat lausunnoissa
yhteensd 973 kertaa. Grounded Theoryn metodin mukaisesti'®® néistd 340 erilaisesta
koodista tuli muodostaa analyysin pienimmait perusyksikot, kasitteet. Analyysin
jamaékoittdmiseksi ja myds esitysteknisistd syistd paddyin ratkaisuun, jossa lausuntoihin

sisdltyneiden koodien kisitteellistaimisen yhteydessd pyrin mahdollisimman tehokkaasti

102 Corbin — Strauss 1990a, s. 63-65.
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yhdistimddn ajatuksellisesti samansisdltoisid koodeja yhteen késitteeseen sen sijaan, ettd
olisin hyvdksynyt aineistosta muodostuvan erittdin suuren méédrdn késitteitd, ts.
kisitteiden lukumiédrdan tehokas rajaaminen oli yksi késitteellistimistyotd ohjannut
itseisarvo. Samalla tuli luonnollisesti varmistaa, ettd tiivistiminen ei tapahtunut vékisin,
jolloin olisi vaarana, ettd osa koodien merkityksistd hédvidisi liian voimakkaan

tiivistimisen seurauksena. Seuraava esimerkki valaiskoon téiti tekemaini yhdistdmista:

Lausunnossa esiintynyt koodi 1: "EU-oikeuden vastainen”
Lausunnossa esiintynyt koodi 2: “Ei vastaa (EU:n) asetuksen tavoitteita”
Lausunnossa esiintynyt koodi 3: "(EU:n) Asetuksen hengen vastainen”

=>» Esitetyt kolme koodia yhdistettynd yhdeksi késitteeksi: "EU tavoitteiden vastainen”

Tédméin yhdistamisen avulla sain tiivistettyd lausunnoista havaitsemani 340 koodia
yhteensd 103 kisitteeksi. Selvyyden vuoksi todettakoon, ettd tekemini 340 koodin
yhdistdminen 103 kasitteeksi ei vield ollut GT:n mukaista kategorisointia, vaan kyseessé
oli vasta analyysin perusyksikkdjen, késitteiden, muodostaminen. Késitteiden

kategorisointi selostetaan kappaleessa 4.3.

Kaikkien lausuntoaineistosta tunnistettujen koodien ja niistd muodostettujen kisitteiden
sekd muodostettujen kisitteiden keskeisen sisdllon esittdminen tissd olisi niiden vaatiman
sivumddrdn (>10 sivua) johdosta epitarkoituksenmukaista, eikd edistdisi sujuvaa
lukukokemusta, joten tdmé tieto on esitetty tutkimuksen liitteissd. Liitteessd 1 esitédn
kaikki lausunnoista avoimessa koodauksessa havaitut erilaiset koodit (340 kpl) seké niisti
muodostetut késitteet (103 kpl), joten lukija voi tarkistaa koodien kisitteellistimisen
onnistumisen. Kappaleessa 4.3 kategorisoin muodostetut késitteet, mutta en siind avaa
yksittdisten késitteiden sisdltod tai merkitystd. Esitdn sen sijaan muodostettujen

kasitteiden keskeisen sisallon liitteessa 2.

4.3 Kasitteiden kategorisointi
GT:n metodologian mukaisesti késitteiden maéérittdmistd seuraa muodostettujen

kasitteiden kategorisointi. Kategorisoinnissa aineistosta havaitut samaan ilmiéon liittyvét
kisitteet ryhmitellisn omiksi kategorioikseen.!® Todellisuudessa kisitteellistiminen ja
kategorisointi eivit ole perdkkéisid tydvaiheita, vaan paillekkéisid, silld kategorisointia
tapahtuu tiedostetusti ja tiedostamatta heti avoimen koodauksen alusta alkaen, ts. koodien

noustessa havaintoaineistosta tutkija alkaa vaistomaisesti ryhmittelemdin niitd

103 Corbin — Strauss 1990a, s. 65-67.
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mielessddn ensin muodostaakseen alustavia kisitteitd ja sen jilkeen sijoittaakseen
alustavia kdisitteitd joihinkin alustaviin kategorioihin. Tdstd toimintatavasta kdytetddn
GT-kirjallisuudessa nimitystd jatkuva vertaileva koodaus (constant comparative

coding).!%

Tutkimusraportissa kategorisointi kuitenkin seuraa kronologisesti kasitteellistdmistd ja

ndin on tdssdkin tutkimuksessa. Edelld totesin, ettd analyysidatasta muodostui yhteensé

103 kasitettd. Kategorisoinnissa ndistd syntyi 37 kategoriaa, jotka esitén seuraavassa.

Kategorian Kategorian sisélto Kategoriaan sisiltyvit Kisitteet
nimi
Art 38 poikkeus  On epdvarmaa, hyviaksyyko EU EU Tuomioistuin ratkaisee,
tuomioistuin Suomen kéyttiman Poikkeussaannon kaytto ei riski,
poikkeussddnnon kayton. Poikkeussddnnon kaytto riski
Automaattinen Veroviranomaisten kansainvélinen = Automaattinen tietojenvaihto ei muille
tietojenvaihto automaattinen tietojenvaihto tuottaa | viranomaisille, Automaattinen tietojenvaihto
kylla tietoa, mutta sen kéytettavyys  jélkikéteistd, Automaattinen tietojenvaihto
ja ajantasaisuus on heikennys tuottaa tiedot, Automaattinen tietojenvaihto
verrattuna nykyiseen EFi:stéd varmistettava
saatavaan tietoon.
Ei Lausu Ei lausuntoa. Ei Lausu
EU Standardi EU:n perusajatus on harmoninen EU Standardi
lainsdddanto yhteison alueella, joten
Suomen tulisi noudattaa EU:n
kaytédntoja ilman kansallisia
poikkeuksia.
EU tavoitteet / Asetuksen kanssa ristiriitainen Asetus edellyttda lainsaadantod, Asetus ei
laki kansallinen lainsdédéanto pitda edellytd hallintarekisterid, EU tavoitteiden
muuttaa, mutta kuinka paljon sitad vastainen
halutaan / pitdd muuttaa.
FIVA FIVAn tehtdvdkenttadn liittyvét FIVA rooli, FIVA seuraamukset
yksityiskohtia koskevat kommentit.
Hallinnollinen Kansallisten erityisvaatimusten ei Lisa4 hallintoa
taakka tulisi aiheuttaa yliméaéréista
hallintoa.
Hallitusohjelma | Omistusten julkisuuden Hallitusohjelma

hallintarekisterdinnisté johtuvat
mahdolliset heikennykset ndhdaén

hallitusohjelman vastaisina.

104 Goulding 2002, s. 75-77.
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Kategorian
nimi

Kansantalous

Kilpailu

Kilpailukyky

Kustannus-

vaikutukset

Lainvalmistelu

Liputussdédnnot

Omistajatieto

Osakasoikeudet

Pienomistus

Kategorian sisélto

Hallintarekisterdinnin sallimisella
on vaikutuksia kansantalouteen,
tosin vaikutusten suunnasta
lausujilla on eri ndkemyksia.
Hallintarekisterdinnin sallimisella /
kieltamiselld on vaikutuksia APK
kilpailuun Suomessa.
Hallintarekisteroinnin sallimisella /
kieltamiselld on vaikutuksia
Suomen arvopaperimarkkinan ja
yritysten kilpailukykyyn.

HE mukaisilla muutoksilla on
kustannuksia lisdavié tai vahentdvia
vaikutuksia.

Lainvalmistelun laatuun, sisaltoon
ja prosessiin liittyvdd, padasiassa

negatiivista arvostelua.

Liputussdénnot toimivat muissa
EU-maissa yleisojulkisuuden
riittdvéina toteuttajana, riittdako
sama Suomessa.
Porssinoteerattujen osakkeiden
suomalaisten omistajien
omistajatietojen julkisuus,
padasiassa huoli siitd, etté
hallintarekisterdinti vahentaisi sitd.
Hallintarekisterdityjen osakkeiden
osalta yhtion osakasrekisterissa ei
ndy tosiasiallinen omistaja, joka ei
néin ollen voi kayttia
tdysipainoisesti osakasoikeuksiaan
ilman erityisid toimenpiteita.
Mika on pienomistajan asema

tulevaisuudessa.
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Kategoriaan sisiltyvit Kkisitteet

Investoinnit, Talouskasvu, Tyopaikat,

Verotulojen menetys, Yritysrahoitus

Kilpailu lisdéntyy, Kilpailu on jo vapaata,

Kilpailun esteité

Kilpailukyky heikentyy, Kilpailukyky

paranee

Ei kustannusséistojd, Kustannussaistoja,

Lisékuluja

Hallintarekisterille ei esitetty perusteita,
Hyva lain sisiltd, Lakiteknisesti hyva,
Lainvalmisteluprosessin heikkoudet, Norjan
malli, Pykélissd puutteita,
Tarkoitushakuinen lainvalmistelu,
Vaikutusarviointi puutteellinen, Vanhaa
lakia ei saa kumota

Liputus ei riitd, Liputus riittda

Onmistajatiedot hamartyvit, Omistustieto jo
nyt vajavaista, Osakasluetteloon tarvitaan
liséd tietoja, Tarvitaan automaattinen
osakasluettelo, Tosiasiallisen edunsaajan
tunnistaminen

Osakasoikeuksien turvaaminen

[Imaiset arvo-osuustilit, Pienomistajan

yksityisyys, Pienomistuksen raja



Kategorian
nimi

PRH
Kyselyjarjestel
ma

PRH Rekisteri

Rikollisuus

Sanktiot

Sekalaiset

Sijoittajan suoja

Sisépiiri

Suomen lain

ulottuvuus

Suora omistus

Tehokkuus

Ulkomainen

APK

Tuomioistuin

Vaikutukset
viranomais-
toimintaan
Vain

porssiyhtiot

Kategorian sisélto

Suunniteltu yleisdjulkisuuden
varmistamiseksi, sittemmin jétetty
pois HE:sta.

Suunniteltu yleisdjulkisuuden
varmistamiseksi, sittemmin jétetty

pois HE:sta.

Vaikuttaako hallintarekisterdinti
rikollisuuden méaraan.

Millaiset sanktiot
hallintarekisterdintikiellon
rikkomisesta pitdisi maarata.
Yksittéiset “hajakésitteet” on
kerétty tédhén kategoriaan.

Voiko sijoittajan omistukset
sekoittua sdilyttdjin omaisuuteen.
Miten hallintarekisterdinti vaikuttaa
sisépiirivalvontaan.

Voiko Suomen laki vaikuttaa, kun
toimitaan ulkomailla.

Suoran omistuksen tulevaisuus,

onko trendi nouseva vaiko laskeva.

Hallintarekister6innin sallimisen
toiminnalliset
tehokkuusvaikutukset.

Ulkomailla liikkeeseen laskettujen
osakkeiden omistajatiedot pyritédén
varmistamaan liikkeeseen laskijan
sopimusvelvoitteella.
Tuomioistuintoimintaansa liittyvid
yksityiskohtaisia lausuntoja.
Hallintarekisterdinnin salliminen
vaikuttaisi viranomaisten
toimintaan heikentéen sen tehoa.
Hallintarekisterdinti ja ulkomainen
liikkeeseen lasku sallittakoon

ainoastaan porssiyhtioille.
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Kategoriaan sisiltyvit Kkisitteet

PRH kyselyjarjestelmén epdselvyys, PRH

kyselyjarjestelmén hinta

Julkisuutta lisattdvéd, PRH rekisteri epaselva
(I kierros), PRH rekisteri hyvé (I kietros),
PRH rekisterissd puutteelliset tiedot (I
kierros)

Edistéa rikollisuutta, Ei edista rikollisuutta

Sanktiointi

Asiamies, Palvelutaso, VPO Instrumentit
rajattu pois

Ei riskid sijoittajansuojalle, Riski
sijoittajansuojalle

Sisépiirisdanndt ok, Sisépiirivalvonta haaste

Suomen laki ei voi vaikuttaa ulkomaille,
Suomen laki voi vaikuttaa ulkomaille
Suora omistus ei yleistyméssd, Suora
omistus hyddyllistd, Suora omistus
sdilytettdvé, Suora omistus yleistyméassé
Hallintarekisteristé ei tehokkuushyotyja,
Hallintarekisteristd on tehokkuushyotyja

Sopimusvaatimukset, Ulkomaisesta APK:sta

ei saada tietoja

Muutoksenhakufoorumi, Siirtyméaaika haaste

Ei vaikeuta valvontaa, Vaikeuttaa valvontaa,
Verotietojen kattavuus laskee, Heikentda
viranomaistoiminnan vaikuttavuutta

Listaamattomat huomioitava



Kategorian
nimi
Viranomaisten

resurssit

Viranomaisten
tiedonsaanti
Yhdenvertaisuu
s
Yhteiskunnallis
et vaikutukset

Yksilollinen

asiakaserottelu

Yleisojulkisuus

Kategorian sisélto

Onmistajatiedon hankkimisen
hankaloituminen lisda
viranomaisten resurssitarvetta.
Viranomaisten tiedonsaanti ei saa
vaarantua.

Suomalainen sijoittaja eri asemassa
vs. ulkomainen.
Hallintarekisterdinnin vaikutukset

moraaliin ja suhdanteisiin.

Eréadssd vaiheessa ehdotettu
omistamisen muoto, sittemmin
hylatty.

Suomessa yhden omaisuuslajin,
porssiosakkeiden osalta on yleisesti
hyviaksytty poikkeuksellisen korkea
yleisdjulkisuuden taso ja tuon
julkisuuden sailyttdminen tai sen
rajoittaminen molemmat heréattavat

voimakkaita reaktioita.

Taulukko 13. Kategoriat ja niihin sisdltyvdt kdsitteet.

Olen nyt muodostanut lausuntoaineistosta 37 kategoriaa, jotka kuvaavat hallintarekisteri-
lakihankkeesta annettujen lausuntojen sisdltod ja sisdltdvat lisdksi etenkin niitd

arvolatauksia, joita lausunnonantajilla kohdistuu omistamiseen, viranomaistoimintaan,

yleisdjulkisuuteen ja EU-sddntelyyn.

Osa muodostamistani kategorioista saattaa pintapuolisen tarkastelun perusteella vaikuttaa

keskendidn samansisiltoisiltd, mutta niilld kullakin on oma erillinen identiteettinsd. Olen

Kategoriaan sisiltyvit Kkisitteet

Viranomaisresurssit

Tiedonsaanti heikkenee, Tiedonsaanti
riittdva, Tiedonsaanti varmistettava
Eriarvoinen kohtelu jos hallintarekisterié ei
sallita

Heikentdd moraalia, Laaritilit riski
jarjestelmalle, Oikeusjarjestelméan
legitimiteetti

Yksilollinen asiakaserottelu ei anna mitédan
lisad, Yksilollistd asiakaserottelua ei
edellytetd

Julkisen osakerekisterin tietosuoja,
Julkisuuden rajoittamista nykyisesté
mietittdva, Julkisuus heikkenee, Julkisuus
rajattu porssiosakkeisiin, Julkisuutta
lisattava, Nykyjulkisuus séilytettdva, On
demand-kysely, Riittéva julkisuus sdilyy,
Ulkomailta saadut suorat omistustiedot
osakasluetteloon, Yleisojulkisuuden
kustannukset ei yhtiolle,
Yleisojulkisuustiedot vain suomalaisilta

sailyttajiltd

muodostanut kategoriat siten, ettd ne ovat yhtdpitavit alkuperdisen aineiston kanssa,

eivitkd aineiston sisdltimit vivahde-erot ole hdvinneet lilan voimakkaan tiivistimisen
johdosta. Selvyyden vuoksi avaan seuraavassa tiettyjen, mahdollisesti paillekkaisiltd

vaikuttavien kategorioiden ydinsisdltdd ja kyseisten kategorioiden sisdltdjen vélisié eroja,

perustellen siten samalla kunkin kategorian olemassaolon erillisené kategoriana.
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Kategoriat: Art 38 poikkeus — EU Standardi

EU Standardi-kategorian keskeinen sisdlté liittyy lausunnonantajien nikemykseen siitd,
etti EU:n toiminta perustuu yhdenmukaiseen lainsddddntoon, ja jdsenmaissa tulisi
piddttyd yleisestd linjasta poikkeavasta kansallisesta erityissdidntelystd. Art 38 poikkeus-
kategoriassa lausunnonantajat kommentoivat sitd, onko kyseisen poikkeussddnnon kdaytté
oikeudellisesti kestdvd vaiko ei, ja ettd lopullinen ratkaisu tihdn saadaan aikanaan EU-
tuomioistuimesta. Ndistd kahdesta kategoriasta ensimmdinen liittyy siten EU:n

tavoitteisiin yleisesti ja jalkimmdinen ainoastaan yhteen poikkeussddntoon.
Kategoriat: Kilpailu — Kilpailukyky

Kilpailu-kategoria  sisdltid  lausunnot,  jotka  liittyvit  Suomessa  toimivien
arvopaperikeskusten kilpailutilanteeseen ja mahdollisesti ndhtyihin kilpailun esteisiin.
Kilpailukyky-kategoria sisdltid suomalaisen arvopaperimarkkinan ja suomalaisten
yritysten kilpailukykyyn kansainvilisesti liittyvit kommentit. Ensimmdisen kategorian
kommentit liittyvdt siten kdytdinnossd Euroclear Finland Oy:n joidenkin lausunnonantajien
kommentoimaan monopoliasemaan Suomessa, kun taas jdlkimmdinen kategoria koskee

laajasti Suomen ja suomalaisten yritysten kilpailukykyd rahoitusmarkkinoilla.
Kategoriat: Hallinnollinen taakka — Kustannusvaikutukset — Tehokkuus — Viranomaisten resurssit

Lopullisessa HE:ssd ei endd ollut mukana PRH:n hallinnoimaksi aiemmin esitettyd uutta
Jjulkista omistajarekisterid, jonka tietojen ajantasaisuudesta olisivat vastanneet sekd
listautuneet yritykset ettd niiden osakkeenomistajat. Hallinnollinen taakka-kategoriaan
sisdltyvdt lausunnot koskevat ainoastaan timdn rekisterin aiheuttamaa arvioitua liscityotd.
Kustannusvaikutukset-kategoria sisdltid lausujien ndkemykset kulloiseenkin HE:een
sisdltyvien sdddosten suorista kustannusvaikutuksista, kun taas Tehokkuus-kategoria
sisdltid  argumentointia  pelkdstdidn  hallintarekisterdinnin  sallimisen  tuomista
toiminnallisista tehokkuushyodyistd (esim. mahdollistamalla osakeomistuksen useilla
markkinoilla vain yhden sdilyttijin kautta), sekd ndiden hyétyjen kyseenalaistamisesta.
Viranomaisten resurssit-kategoria sisdltdd viranomaisten lausuntoja siitd, ettd mikdli
omistajatietojen saaminen vaikeutuu, tulee samalla huomioida lisddntyvdn selvitystyon
vaatimat lisdresurssit. Periaatteessa kaikki tissd kdsitellyt neljd kategoriaa olisi voinut
tiivistid yhdeksi kategoriaksi “Kustannusvaikutukset”, koska lopulta ndmd kaikki
kategoriat ovat mitattavissa kustannusvaikutuksina. mutta mielestdni tdillainen voimakas
tiivistaminen olisi hdvittanyt litkaa alkuperdisen aineiston sisdllostd ja siksi kukin

kategoria on kdsitelty omanaan.
Kategoriat: Rikollisuus - Sisdpiiri

Rikollisuus-kategoria sisdltid lausujien ndkemykset hallintarekisteroinnin  yleisistd
rikoksentekomahdollisuuksia lisddvistd vaikutuksista, kiinnijddmisriskistd, vaikutuksista
korruptioon ja harmaan talouden lisddntymiseen ym. Sisdpiiri-kategoria sitd vastoin

sisdltdd Idhinnd sisdpiirivalvonnan toteuttamiseen liittyvid argumentteja, eikd siten
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suoraan Vviittaa sisdpiiririkoksiin, joten sen sdilyttdminen omana kategorianaan on

perusteltua.
Kategoriat: Omistajatieto — Viranomaisten tiedonsaanti - Yleisojulkisuus

Ndilld kolmella kategorialla on yhteinen ydinsisdlto, mutta eri ndkokulma siihen, joten ne
on kukin esitetty omana kategorianaan alkuperdisen aineiston sisdllon sdilyttimiseksi.
Omistajatieto-kategoria sisdltid Idhinnd yleisen tason argumentteja siitd, mikd on
suomalaisten porssiomistusten julkisuus tdlld hetkelld ja miten sitd tulisi kehittdd.
Viranomaisten  tiedonsaanti-kategoriaan  sisdltyvit  pelkdstidn — viranomaisten
tiedonsaantikanaviin ja niiden sdilyttimisen tdrkeyteen liittyvit argumentit, kun taas
Yleisojulkisuus-kategoria  sisdltdd  pelkdstddn — suuren  yleison  ja  median

osakeomistustiedon saamiseen, sen laajuuteen ja helppouteen liittyvid argumentteja.

Muodostettavien kategorioiden lukumédird on kompromissi tiiviin esittdmisen ja liian
voimakkaan tiivistimisen myotd mahdollisesti menetettidvin alkuperdisen aineiston
sisdllon vililld. Olen pyrkinyt kategorisoinnissa sdilyttimddn alkuperdisen aineiston
sisdllon ja siksi kaikki edelld esitetyt kategoriat esitetdéin omina kategorioinaan ilman

voimakkaampaa tiivistamisté.

Kappaleessa 4.4 havainnoin numeerisesti ja kuvaajien avulla mm. lausunnoista keréttyjen
koodien esiintymistiheyttd eri kategorioissa sekd eniten koodeja siséltdneitd kisitteita.
Mainintojen esiintymistiheyden perusteella voi tehdd suuntaa antavia oletuksia siitd,
mitka késitteet ja kategoriat nousivat lausunnoissa tirkeimmiksi. Teen tarkastelun lahinna
kategoriatasolla, jotta sdanndnmukaisuudet tulisivat kdytetystd rajallisesta aineistosta
paremmin esiin. Tarkasteluni ei pyri tilastolliseen merkitsevyyteen, ainoastaan
indikoimaan jo havaittujen késitteiden ja kategorioiden tirkeyttd niiden esiintymisen

lukuméérin perusteella.

4.4 Saannonmukaisuuksien ja poikkeamien havainnointi

4.4.1. Koodien jakautuminen kategorioittain ja kasitteittdin
Lausuntoaineiston sisidltimien koodien lukuméirdinen tarkastelu osoittaa, ettd koodit

keskittyvdt voimakkaasti melko harvoihin kategorioihin. Yli puolet (58%) lausunnoista
tunnistetuista koodeista liittyy kymmeneen yleisimpdéin kategoriaan ja 20 yleisimpadn
kategoriaan liittyy jo 82 prosenttia kaikista koodeista. Kuvio kolme havainnollistaa tita
keskittymistd kuvaten koodien kappalemédrien jakautumisen kategorioittain sekd

koodien kumulatiivisen prosentuaalisen kertymin yleisimmaésta kategoriasta alkaen.
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Kuvio 3. Koodien lukumdidird ja kumulatiivinen kertymd kategorioittain.

Kymmeneen yleisimpéén kategoriaan sisiltyy kuusi kategoriaa, jotka liittyvit suoraan tai
epdsuorasti omistajatietojen saantiin ja omistusten julkisuuteen (kategoriat
Yleisojulkisuus, Viranomaisten tiedonsaanti, Omistajatieto, Ulkomainen APK, Suora
omistus ja Vaikutukset viranomaistoimintaan). Néihin kategorioihin sisiltyy yhteensi
324 koodia kaikista lausunnoista havaituista 973 koodista, joten lausuntojen keskeisin
sisdltd selvidd jo ndin analyysin aluksi. Kymmenestd yleisimméstd kategoriasta kaksi
jaljelle jadvaa liittyvdat EU-harmonisointiin ja vapaaseen liikkuvuuteen (kategoriat EU
Tavoitteet/laki ja Kilpailu), yksi lainvalmistelun laatuun (Lainvalmistelu) ja yksi
hallintarekister6innin kustannusvaikutuksiin (Kustannusvaikutukset). Kaikkien 973

koodin jakautuminen kategorioittain on esitetty yksityiskohtaisesti Liitteessd 3.

Koodien jakautumista Kkésitteittdin ei ole téssd yhteydessd tarkoituksenmukaista
tarkastella yksityiskohtaisesti, silld késitteiden suuresta lukumairéstd (103 kpl) johtuen
koodit hajaantuvat laajemmalle, eikd késitteiden tarkastelulla ndin ollen saavuteta
lisdarvoa verrattuna kategorioiden tarkasteluun. Tarkastelen kuitenkin lyhyesti 20 eniten
koodeja sisdltdvad kisitettd, ennen kuin palaan kategoriatason tarkasteluun. Samoin kuin
kategorioiden kohdalla, koodien keskittyminen on havaittavissa myds késitteitd
tarkasteltaessa, silla 20 eniten koodeja sisdltdvad késitettd sisdltdvit 50% kaikista 973

lausuntoihin sisdltyneistd koodeista.
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Kuvio 4. Koodien lukumdidird ja kumulatiivinen kertymd 20 yleisimmdssd kdsitteessd.

Naistd kahdestakymmenestd eniten koodeja sisdltévéstd késitteestd kahdeksan liittyy
omistajatietojen saantiin ja omistusten julkisuuteen, kolme EU-harmonisointiin ja
vapaaseen liikkuvuuteen, kolme lainvalmistelun laatuun ja yksi hallintarekisterdinnin
kustannusvaikutuksiin. ~ Kategorioihin ~ verrattuna uusina  aiheina  esiintyvit
omistajaoikeuksien kdytto ja sijoittajan suoja (2 késitettd), vaikutukset rikollisuuteen (1),
yhdenvertaisuus (1) sekd Suomen lain vaikuttavuus maan rajojen ulkopuolelle (1). Jo
tastd lyhyesta kdsitetason tarkastelusta huomataan, etté télli tasolla saadaan tuloksiin liséa
yksityiskohtia, mutta jo kategoriatasolla todettu lausuntojen keskeinen siséltd siilyy
muuttumattomana, joten palaan seuraavaksi kategoriatason tarkasteluun. Esitdn kaikkien

973 koodin jakautumisen késitteittdin Liitteessd 4.

4.4.2 Kaytetyt koodit ja lausunnonantajan suhtautuminen lakihankkeeseen
Strauss ja Corbin eivdt GT-analyysin vaiheita kuvatessaan ainakaan eksplisiittisesti anna

erityistd merkitystd sille, kuka lausuu tai kenen tekemisid analyysiaineistossa

koodataan.!?

Myoskdan tdssd tutkimuksen ei tarkastelua pédsdintoisesti viedd
lausujatasolle, mutta hallintarekisterilakihankkeessa lausunnon antajien suhtautuminen
hankkeeseen oli niin voimakkaasti polarisoitunutta, ettd avainkategorian muodostamisen
kannalta on relevanttia tarkastella omina ryhminddn hankkeeseen positiivisesti,
negatiivisesti ja neutraalisti suhtautuneiden lausunnonantajien lausunnoissa esiintyneita

koodeja kategorioittain ja verrata niitd keskendén.

105 Corbin — Strauss 1990a.
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Olen jakanut lausunnonantajien suhtautumisen hallintarekisterilakihankkeeseen
lausunnoittain  positiiviseen, negatiiviseen tai neutraaliin lausuntoja lukiessani
muodostamani yleiskuvan perusteella. Epéselvissd tilanteissa jaottelun keskeisend
perusteena olen pitdnyt sitd, miten lausunnossa suhtaudutaan hallintarekisterdinnin
sallimiseen Suomessa. Téméd kun kuitenkin oli koko lakihankkeen ajan keskeinen
siséltokysymys, johon lausujat padasiassa ottivat kantaa. Jaottelu ei kaikkien lausuntojen
osalta ole yksiselitteinen. Esimerkkini luokittelun haasteista on NASDAQ OMX Nordic
Exchange Helsinki Oy:n lausunto (lausunto #125) lopullisesta HE:std. Lausuja oli
jokaisessa lausunnossaan voimakkaasti puoltanut hallintarekisterdinnin sallimista
Suomessa ja kun sitd ei lopullisessa HE:ssd ehdotettu sallittavaksi, suhtautui kyseinen
lausunto #125 HE:een erittdin negatiivisesti. Tdstd huolimatta olen luokitellut kyseisen
lausunnon jaottelussani positiiviseksi, koska lausujan suhtautuminen hallintarekisteriin
on positiivinen. Vastaavia esimerkkejd olisi lausuntojen jaottelussa muitakin. Koska
tarkastelen lakihankkeeseen suhtautumisen vaikutusta lausunnoissa esiintyneisiin
koodeihin ainoastaan avainkategorian muodostamisen helpottamiseksi, en née
merkittdvdd ongelmaa siind, vaikka olisin sijoittanut jotkut lausunnot tulkinnanvaraisesti
vadrddn luokkaan. Kuvaan seuraavassa lausuntojen sekd niihin sisdltyneiden koodien

suhteellisen jakauman lakihankkeeseen suhtautumisen mukaan.

LAUSUNNOT KOODIT

B Neg. M Pos. M Neut. W Neg. M Pos. WNeut. Ei lausu.

Kuvio 5. Lausuntojen ja koodien jakautuminen suhtautumisen mukaan.

Olennaisin havainto nidistd on, ettd lausunnoista vajaat puolet (41%) suhtautui
lakihankkeeseen negatiivisesti samalla kun nuo negatiiviset lausunnot sisdlsivit 54%
kaikista koodeista, ts. lakihankkeeseen negatiivisesti suhtautuneet lausunnot sisdlsivit
suhteellisesti enemmin perusteluja (ja koodeja) kuin positiivisesti tai neutraalisti

suhtautuneet. Argumenttien miirén lisdksi eroja oli myos niiden kategoriakohtaisissa
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painotuksissa. Alla kymmenen eniten koodeja siséltdnyttd kategoriaa per

suhtautumistapa.
Positiivinen Negatiivinen Neutraali
Kilpailu (53 koodia) *Yleisojulkisuus (60) *Yleisojulkisuus (20)
*Yleisojulkisuus (29) *Lainvalmistelu (53) *Lainvalmistelu (15)
Kilpailukyky (25) *EU Tavoitteet/laki (35) Kilpailu (13)
Kustannusvaikutukset (24) Onmistajatieto (35) Suomen lain ulottuvuus (10)
Yhdenvertaisuus (19) *Viranomaisten tiedonsaanti *EU Tavoitteet/laki (9)
(33)
EU Standardi (14) Vaikutukset Ulkomainen APK (9)
viranomaistoimintaan (33)
*Viranomaisten tiedonsaanti (12) = Suora omistus (31) Suora omistus (7)
Onmistajatieto (11) Ulkomainen APK (29) PRH Kyselyjérjestelmé (6)
*Lainvalmistelu (8) Rikollisuus (22) Pienomistus (6)
*EU Tavoitteet/laki (8) Osakasoikeudet (17) *Viranomaisten tiedonsaanti (5)

Taulukko 14. Top 10 kategoriat lakihankkeeseen suhtautumisen mukaan. (*Esiintyy kaikissa kolmessa

ryhmdissd.)

Taulukossa esiintyvit Top 10-kategoriat sisdltdvdt yhteensd 651 koodia, eli 2/3 kaikista
lausunnoista tunnistetuista koodeista, joten lausuntojen keskeinen sisdltd kdy jilleen
hyvin ilmi vain nditéd yleisimpié kategorioita tarkastelemalla. Esitdn kaikkien 973 koodin
jakautumisen kdisitteittdin suhtautumisen mukaan yksityiskohtaisesti Liitteessd 5.
Kymmenen yleisimmin kategorian joukossa suhtautumistavoittain ei jo edelld 4.4.1
kappaleessa lueteltujen yleisimpien kategorioiden ja kisitteiden lisdksi ole kuin kaksi
uutta kategoriaa, PRH Kyselyjdrjestelmd ja Pienomistus, ja ndistakdin ensimmaiinen ei

sisédltynyt endd lopulliseen HE:een.

Mielenkiintoisempaa onkin tarkastella yleisimpien kategorioiden vélisid eroja
suhtautumistavoittain. Lakihankkeeseen positiivisesti suhtautuneiden lausunnoissa
painottuvat kilpailuun, kustannuksiin, kilpailukykyyn, yhdenvertaisuuteen ja EU-
harmonisointiin liittyvét kategoriat, mutta mukana ovat myos jo tutut yleisojulkisuuteen,
viranomaisten tiedonsaantiin ja (heikkoon) lainvalmisteluun liittyvdt kategoriat.
Negatiivisesti  lakihankkeeseen suhtautuneiden lausunnoissa taas painottuvat
voimakkaasti omistajatietoon, sen julkisuuteen, viranomaisten tietojen saantiin,
viranomaisvaikutuksiin ja rikollisuuteen sekd toisaalta lainvalmisteluun liittyvét
kategoriat. Neutraalisti lakihankkeeseen suhtautuneiden lausunnot vaikuttavat
kompromissilta kahden muun ryhmén vililld, tosin siten, ettd ne ovat hieman enemméin
painottuneet negatiivisesti suhtautuvien omistusten julkisuuden kuin positiivisesti
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suhtautuvien vapaan Kkilpailun suuntaan. Neutraalienkin ryhméssd lainvalmisteluun
liittyvdt argumentit tulevat vahvasti esille. Lyhyend yleistyksend totean, ettd
lakihankkeen puoltajat ajavat vapaata kilpailu ja tehokkuutta, vastustajat ovat huolissaan
porssiosakkeiden omistustietojen mahdollisesta hdmartymisestd ja sen vaikutuksista,
neutraalisti suhtautuvat lausuvat kahden ddripaan vililtd, eikd kukaan ole tyytyvdinen

toteutuneeseen lainsdddantdprosessiin.

4.4.3 Lakihankkeeseen suhtautuminen lausujaryhmittain
Hallintarekisterilakihankkeen lausuntoihin sisdltyvien koodien analyysi paljastaa jo

edelld esitetyssd hyvin yksinkertaisessa numeerisessa tarkastelussa annettujen
lausuntojen keskeisen sisdllon ja argumentit, joilla lakihanketta puolustettiin ja
vastustettiin. Olen tutkimuksen edetessd muodostanut koodeista késitteitd ja kasitteistd
edelleen tiettyjd ilmiditd kuvaavia kategorioita. Kappaleessa 4.5 siirryn GT:n teorian
muodostuksen ydinalueelle, kun luon kategorioiden vilisten riippuvuuksien ja
keskindisten = suhteiden kautta ~muodostettavan  ydinkategorian  perustelevan
kategoriarakenteen ja rungon. Sitd ennen tarkastelen kuitenkin vield lausujaryhmittdin
sitd, mitkd lausujaryhmét suhtautuivat lakihankkeeseen erityisen positiivisesti tai
negatiivisesti. Teen tdmén tarkastelun, koska lausujaryhmékohtaiset erot saattavat nostaa

esiin ydinkategorian muodostamisen kannalta olennaisia asioita.

Olen ryhmitellyt lausunnon antajat lausujaryhmiin oman subjektiivisen ndkemykseni
mukaan ja esitdn yksityiskohtaisen jaon liitteessd 6, joten siirryn tdssd suoraan
lausujaryhmékohtaiseen lausuntojen tarkasteluun. Aineistoon liittyen on vield
huomioitava, ettd lausuntoja annettiin neljdlld lausuntokierroksella, joten samalta
lausunnon antajalta voi aineistossa olla mukana 1-4 lausuntoa sen mukaan, monellako
kierroksella lausuja on lausunut. Seuraavaan taulukkoon olen merkinnyt *-merkilld

mielenkiintoisimmat havainnot, joita my0ds kisittelen lyhyesti jaljempana.

Lausujaryhmi Pos. Neg. Neut.
Arvopaperikeskus 0 2 1
Edunvalvontajarjesto 8* 10* 0
Yhdistykset 1 1 2
Kilpailuviranomainen 4* 0 0
Liikkeeseen laskijat 6* 0 2
Liikeyritys 1 1 0
Luokittelematon 0 1 6
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Lausujaryhmi Pos. Neg. Neut.

Markkinapaikka 5% 0 0
MEP 0 1 0
Ministerid 3 0 6
Oikeusoppinut 2 0 6
Tutkinta- ja toimeenpanoviranomaiset 0 24* 4
Sijoittaja 4* 4* 3
Tietosuoja 0 0 3
Tuomioistuin 0 0 11
Valvontaviranomainen 5% 0 3
Yleisojulkisuus 0 14* 0
Kaikki yhteensia 39 59 47

Taulukko 15. Lakihankkeeseen suhtautuminen lausujaryhmittdin (lausuntoja kpl).

Olen jo aikaisemmin todennut, ettd lausuntoaineisto oli vahvasti polarisoitunutta ja tdima
kéy ilmi my0s lausujaryhmikohtaisessa tarkastelussa. Arvopaperikeskus, eli kiytannossi
Euroclear Finland Oy, suhtautui lausunnoissaan lakihankkeeseen pédasiassa
negatiivisesti ja tdmd on ymmaérrettavad, silld sen tosiasiallinen monipoliasema Suomessa
oli lakihankkeen aikana uhattuna. Yhtd ymmérrettivdd on kilpailuviranomaisen,
lilkkkeeseen laskijoiden ja markkinapaikan (=Helsingin Pd&rssi) positiivinen
suhtautuminen arvopaperikeskusten kilpailun lisddmistd Suomessa tavoittelevaan
lainsdddéntoon, mutta yllattdvimmaltd saattaa vaikuttaa edunvalvontajdrjestdjen sekd
sijoittajien suhtautuminen, silld néilld molemmilla positiivisia ja negatiivisia lausuntoja
ndyttdisi olleen yhtd paljon. Edunvalvontajirjestdjen lukujen yksityiskohtaisempi
tarkastelu paljastaa, ettd positiivisesti lakihankkeeseen suhtautuivat Elinkeinoeldmin
keskusliitto EK ja Finanssialan keskusliitto FK (nyttemmin Finanssiala ry) kun taas
negatiivisia lausuntoja antoivat tyontekijdjirjestot Akava, SAK, STTK ja Ammattiliitto
PRO. Vastaava asetelma sisdltyy my0s sijoittajien lausuntoihin — lakihankkeen puolesta
lausuivat suursijoittajiksi katsottavat tahot, kun negatiiviset lausunnot olivat ldhinna
piensijoittajia edustavalta Osakesédéstdjien keskusliitolta, joka arvosteli mm.

piensijoittajille tarjottavien ilmaisten arvo-osuustilien tarjontapakon poistumista.

Taulukon 16 kenties mielenkiintoisimmalta havainnolta vaikuttaa valvontaviranomaisten
ja toisaalta tutkinta- ja toimeenpanoviranomaisten vilinen ero suhtautumisessa
lakihankkeeseen. Valvontaviranomaiset (AVI, Suomen Pankki, FIVA) lausuivat
pidasiassa positiivisesti, kun taas poliisi-, syyttdjd-, ulosotto- ja veroviranomaisista
koostuva jialkimmiinen ryhmi suhtautui lakihankkeeseen yksiselitteisen negatiivisesti.

Valvontaviranomaisten positiivisen suhtautumisen taustalla on kenties ajatus siitd, ettd
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vastaavat viranomaiset muualla Euroopassa pystyvdt toimimaan tehokkaasti
hallintarekisterdinnin sallivassakin ymparistdssé, kun jilkimmaisen ryhmén negatiivisen
suhtautumisen taustalla taas on epdilemitta huoli siitd, ettd Suomessa kansainvilisesti
poikkeuksellisen suuret tiedonsaantivaltuudet ja -mahdollisuudet voisivat olla
vihenemadssd. Itse asiassa kyseisten viranomaisten lausuntoja lukiessa vaikutti ilmeiselta,
ettd lausuntoja oli laadittu jonkinasteisena ryhmétyond, siksi yhdenmukaisilta ne

vaikuttivat.

Tédysin negatiivisesti lakihankkeeseen suhtautui myos Yleisdjulkisuus-ryhmé. Tama
ryhméd koostui ldhinnd toimittajayhdistyksistd ja lisdksi sithen kuului Transparency
Suomi ry. Ryhmén lausunnoissa toistui vaatimus yleisojulkisuuden séilyttamisesti
védhintddn nykytasolla ja mielelldin vield nykyistd laajempanakin. Ymmaérrettavisti
toimittajan tyd helpottuisi, mikili esimerkiksi jokaisen henkilon kaikki osakeomistukset
voisi hakea kerralla yhdelld sdhkoiselld haulla. Hallintarekisterinnin sallimisella taas
olisi ilmeisen pédinvastainen vaikutus. Anekdoottina mainittakoon, ettd Transparency
Finland Oy:n lausunnot sisdlsivét kirjoitusvirheitd mydden identtisid jaksoja SAK:n

lausuntojen kanssa.

4.5 Kategorioiden valiset suhteet
Olen edelld muodostanut lausuntoaineistosta 37 kategoriaa. Osa kategorioista on tdysin

muista kategorioista irrallisia, kun taas toisten vililld on alistussuhteita. Tietyt kategoriat
ovat sisdlloltddn toisia merkityksellisempid ja jotkut kategoriat voidaan ndhda ldahinna
yhden tai useamman tidrkedn kategorian alakategorioina. Tdssd kappaleessa pyrin
jasentdmidn tunnistettujen kategorioiden vélisid keskindisid alistussuhteita. Strauss ja
Corbin kayttavit tistd tyovaiheesta nimitystd aksiaalinen koodaus. Sen tavoitteena on
tunnistaa aineistosta mahdollinen pédkategoria tai useampia.'”® Niiden suhteiden
kuvaaminen on helpompaa kuvioina kuin pelkkénd tekstind ja oletettavasti kuviot
helpottavat myds lukijan omaksumista, joten kdytidn suhteiden visualisoinnissa hyvéksi
useampaa kisitekarttaa. Muodostetut 37 kategoriaa voidaan pelkistdd viiteen yldtason

aihealueeseen seuraavasti:

106 Anttila 2007.
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Sijoittajan
asema (61)

Lainvalmistelu (75)

Erilliset (31) H("ﬁ%";::::{g;g')u']ﬁ( Omistajatieto (480)J

(EU tavoitteet (326)J

Kdsitekartta 1. Kategorioiden yldtason aihealueet.

Kisitekartassa suluissa olevat luvut osoittavat kuhunkin ylitason aihealueeseen
lausunnoissa liittyneiden koodien lukuméérdt. Luvuista on helppo ndhdi, ettd
lausunnoissa omistajatieto sai eniten mainintoja, EU:n tavoitteet olivat yhtd selvdsti
toisena ja kolmantena tulivat tasavertaisina lainvalmisteluun ja sijoittajan asemaan
liittyvit maininnat. Ndiden liséksi oli vield pieni mééra sekalaisia kommentteja, jotka olen
tassd koonnut omaksi Erilliset-aihealueekseen. Seuraavassa tarkastelen ensin omana
kisitekarttanaan kolmea pienintd aihealuetta ja niihin kuuluvia kategorioita yhdessé ja
sen jilkeen kahta suurinta aihealuetta, EU tavoitteita ja Omistajatietoa, erikseen. Kunkin
kohdalla esitdn aihealueeseen kuuluvat kategoriat ja niiden véliset alistussuhteet. Lopuksi
esitdin vield yhteenvetona kaikki kategoriat sisdltavan kisitekartta. Olen esittdnyt
kategorioiden véliset yhteydet késitekartoissa kaksisuuntaisina nuolina, vaikka
todellisuudessa on kysymys kategorioiden luokittelusta yld- ja alakategorioihin. Téssd
yhteydessd ei ollut mahdollista mennd analyysissd niin syville, ettd kunkin kahden
kategorian véliset mahdolliset riippuvuudet tai vuorovaikussuhteet olisi selvitetty.

Aloitan tarkastelun ”pienistd” aihealueista.

(Osakasoikeudet (24)) [Pienomistus (17)]

Sijoittajan
suoja (20)

A

Lainvalmistelu (75)

Tuomioistuin (2)

Ei lausu (15) }A—, ;(HALLINTAREKISTERI-]

M LAKIHANKE
FIVA (10) /
Sekalaiset (4)

Kidisitekartta 2. Pienet aihealueet.
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Niéihin pieniin aihealueisiin sisdltyville kategorioille on yhteistd, ettd niilld ei juurikaan
ole yhteytté toisiin lausunnoista muodostettuihin kategorioihin. Suurimpana yksittdisend
kategoriana nousevat esiin lainvalmisteluun liittyneet asiat, joihin sisdltyy niin moitteet
lainvalmistelun aikataulusta, puutteellisesta vaikutusarvioinnista ja lainsdddanto-
prosessiin osallistuneista tahoista, kuin suorat syytokset tarkoitushakuisesta ja
korruptoituneesta lainvalmistelustakin. Sijoittajan asemaan liittyvisti kategorioista kaksi,
Osakasoikeudet ja Sijoittajan suoja liittyvdt molemmat huoleen siitd, miten
hallintarekister6innin salliminen vaikuttaisi niihin asioihin, mutta ne ovat silti toisistaan
erillisid kategorioita samoin kuin kolmaskin, Pienomistus. Pienomistuksen kohdalla
lausujia puhutti jo edelld esitetty ilmaisten arvo-osuustilien tarjoamispakon poistuminen
sekd pohdinta siitd, miten mééritellddn yleisdjulkisuuden ulkopuolelle ehdotetuksi jadva
pienomistus. Lopuksi tdhén aihealueeseen liittyvét vield harvat yksittdiset hajakategoriat,
jotka liittyvét tuomioistuinten ja FIVAN rooliin sekd tdysin irrallisiin Sekalaiset-
kategorian aiheisiin. Myos Ei lausu-kategoria sijoittuu ténne. Seuraavaksi siirryn EU

tavoitteet-aihealueeseen, joka sisdltdd toisilleen alisteisia kategorioita.

HALLINTAREKISTERI-
LAKIHANKE

A

EU tavoitteet
/ laki (52)

Kansantalous (19)

'\\* A
3

Kustannus-
vaikutukset (43)

EU Standardi (14)

Yksildllinen ¢
asiakaserottelu Art 38
(22) poikkeus (12)
3 v

Suomen faln [‘r‘hdenvertajsuus (22)]
ulottuvuus (33)

Kilpailu (72)

Kilpailukyky (28}

Kdsitekartta 3. EU-tavoitteet aihealue.

EU-tavoitteet aihealue jakautuu karkeasti kahteen osaan. Toisaalla on yhteison
lainsdddédnnon luonteeseen liittyvd kategorioiden ketju, joka ldhtee EU:n pyrkimyksesta
harmoniseen lainsdddintoon jasenvaltioissa, Suomen soveltamaan arvopaperikeskus-
asetuksen Artiklan 38 poikkeukseen sekd keskusteluun Suomen lain ulottuvuudesta
ulkomailla tehtyihin toimiin. Téssd ketjussa on mukana myds aikaisemmassa HE-
luonnoksessa mukana ollut Yksilollinen asiakaserottelu-kategoria (merkitty punaisella),

joka muuttui merkityksettoméksi, kun tdmd omistusmuoto poistui lopullisesta HE:sta.
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Toisen osan muodostavat EU:n tavoitteet vapaasta litkkuvuudesta, Kkilpailusta ja
yhdenvertaisuudesta,  joilla ~ vuorostaan  tavoitellaan  tehokkuushyotyja  ja
kustannussdistojd, jotka osaltaan parantavat kilpailukykya ja siten vaikuttavat suotuisasti
kansantalouteen. Tdmin aihealueen kilpailuun, tehokkuuteen, kustannusvaikutuksiin ja
EU:n standardien mukaisuuteen keskittyi paljon lakihanketta puoltaneiden tahojen
lausuntoja, kun taas sen vastustajat kommentoivat poikkeussddnnon kéyttimisestd ja
mahdollisuudesta ulottaa Suomen laki maan ulkopuolella toimiviin Suomen kansalaisiin
ja suomalaisiin yrityksiin. Kérjistden jakoa voidaan kuvata siten, ettd lakihankkeen
puoltajien tavoitteena on EU:n lainsddddnnén ja standardien mahdollisimman
tdysimédédrdinen toteutuminen Suomessa ja (sokea) usko siithen, ettd parhaat tulokset
saadaan, kun kansallisia erityisvaatimuksia ei ole lainkaan. Vastustajien puolella
lahtokohtana on kansallisten erityispiirteiden sdilyttiminen ja vahva epdily EU-
standardien luvatuista hyodyistd. Yksittdisend erikoisuutena vastustajien lausunnoista
nostettakoon Euroclear Finland Oy:n toisen lausuntokierroksen lausuntoon (lausunto
#44) sisdltynyt vaite siité, ettd nykyinen kansallinen tilimalli ei rajoita kilpailua. Tima on
tosiasiallisessa monopoliasemassa olevan toimijan taholta toki ymmaérrettavd kommentti,

mutta samalla hieman koominen.

Lahes puolet kaikista lausuntoihin sisdltyneistd koodeista liittyi aihealueeseen
Omistajatieto. Tdhdn aihealueeseen sisdltyy myds eniten kategorioita (18 kpl) ja siten
my0s eniten kategorioiden vilisid suhteita. Seuraavassa kisitekartassa olen pyrkinyt
kuvaamaan niistd tirkeimmat. Kuten edelld, my0s téssd olen merkinnyt punaisella

lopulliseen hallituksen esitykseen siséltyméttomiin sddnnoksiin liittyvit kategoriat.
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PRH Omistaja-
rekisteri (20)

Vain pirssiyhtict (11) A
Hallinnollinen
taakka (17)

v

4—> [PRH Kyselyjarjestelma {18)]
Suora

omistus (40) Yleisojulkisuus {109)

A
Automaattinen
tietojen
vaihto (23} v
Sisapiiri (8)

Hallitusohjelma (8) ~
N

Viranomaisten
tiedonsaanti (50)
Rikollisuus (25)

F'y

HALLINTAREKISTERI- < | Omistajatieto (49
[ LAKIHANKE ] J‘“ i

L4

Vaikutukset
viranomaistoimintaan (36)

A
Yhteiskunnalliset /
vaikutukset (8)
v

Viranomaisten
resurssit (4)

Kdsitekartta 4. Omistajatieto aihealue.

Tamédn aihealueen keskeinen ketju kulkee kategoriasta Omistajatieto kategoriaan Suora
omistus ja siitd edelleen kategorioihin Yleisojulkisuus ja Viranomaisten tiedonsaanti
(korostettu keltaisella).  Merkittdvd osa muista tdssd késitekartassa esiintyvisté
kategorioista (ainakin Ulkomainen APK, Automaattinen tietojenvaihto, Liputussddnnot,
PRH jdrjestelmdit, Sisdpiiri) tukee nditd keskeisid kategorioita, silla niiden keskeinen
sisdltd liittyy joko yleisjulkisuuden tai viranomaisten, taikka ndiden molempien
tarvitseman tiedon hankkimiseen. Kategoria Hallitusohjelma liittyy myos kategoriaan
omistajatieto, silld Kataisen hallitusohjelmassa esitetdén tavoitteena séilyttdd omistusten
julkisuus vdhintddn entiselldiin. Omana merkittdvdnd alaketjuna ovat yhteydet
kategorioiden Viranomaisten tiedonsaanti — Vaikutukset viranomaistoimintaan -
Rikollisuus — Yhteiskunnalliset vaikutukset vililld. Mikdli viranomaisten tiedonsaanti
osakeomistuksista heikkenee, on silld vaikutuksensa viranomaistoiminnan tehokkuuteen
ja siten myds rikollisten toimintaedellytyksiin ja se edelleen voi aiheuttaa ei-toivottuja
ilmiditd yhteiskunnassa. Tdma huoli kdy ilmi esimerkiksi seuraavissa otteissa muutamista

lausunnoista;
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Lausunto #1 1, Helsingin poliisilaitos / talousrikosyksikko: ”...tiedustelussa on jo nyt tullut

>

esille, ettd jdrjestdytyneet rikollisryhmdt ovat kiinnostuneita hallintarekisteristd...’

Lausunto #69, Valtakunnansyyttdjinvirasto: “Tdmd on ongelmallista yhteiskunnallisen

’

oikeudenmukaisuuden ja oikeusjdrjestelmdd kohtaan tunnetun legitimiteetin kannalta.’

Lausunto #84, Helsingin poliisilaitos: "Muutoksella saattaisi olla muutenkin moraalia

’

heikentdvd vaikutus, ja...’

Lausunto #141, Valtakunnnavoudinvirasto: ”...ei pidd hallituksen esitystid ulosoton
tehokkaan  toiminnan  ja  yhteiskunnan — maksumoraalin  ylldpidon  kannalta

hyvdksyttavdnd. ”

Olen edelld esittdnyt kunkin muodostetun aihealueen kategorioiden viliset keskeiset

alistussuhteet késitekarttoina. Viimeisessd késitekartassa esitdn vield koontina kaikki

kategoriat ja niiden keskeiset suhteet ennen siirtymistd avainkategorian muodostamiseen.

Sekalaiset (4)

Yksilgllinen
asiakaserottelu
(22)

Lainvalmistelu (75)

‘/'1

EU Standardi (14

Aft 38
polkkeus (12)

[Dsakasnikeudet (24)] [ i u fl?)}f.

PRH Omistaja-
rekisteri (20)

Hallinnollinen
taakka (17)

Vain pdrssiyhtiot (11)

Suora
omistus (40]
Automaattmen

tietojen

vaihto (23)

Sijoittajan
suoja (20)

A

HALLINTAREKISTERI- | o »|
LAKIHANKE (973)

V\raﬂomaisten
tiedonsaanti (50)

EU tavoitteet
/1aki (52)

Vaikutukset
viranomaistoimintaan (36)

Tehokkuus (9)
Ki t= Y
ustannus- =
Kilpailu (72) |9 vaikutukset (43) | Kilpailukyky (28) |—p»|

Viranomaisten

Suomen lain ‘Yhdenvertaisuus (22) resurssit (4)
ulottuvuus (33)

Kdsitekartta 5. Kaikki kategoriat.

Olen korostanut edelld olevaan késitekarttaan keltaisella eniten koodeja sisiltdneet

kategoriat. Nadiden kategorioiden sijainti késitekartassa vahvistaa jo aikaisemmin

toteamani omistajatietojen saantiin ja omistusten julkisuuteen liittyvien kategorioiden

keskeisen merkityksen hallintarekisterilakihankkeen lausuntakierroksilla. Etenkin, kun

ndihin kategorioihin liittyy vield useita niitd tukevia alakategorioita. EU:n tavoitteisiin,

kilpailuun ja lainvalmisteluun liittyvét yksittdiset kategoriat sisdltdviat myos runsaasti

koodeja, mutta eivit horjuta omistajatiedon ja sen julkisuuden asemaa lausuntoaineiston

keskeisend sisiltona.
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4.6 Story line — avainkategorian muodostaminen
Suomea on pidetty EU:n "mallioppilaana”, mutta todellisuudessa esimerkiksi direktiivien

taytdntoonpanon ripeys on tddlla vaihdellut ja Suomi menestyykin tdssd hieman
heikommin kuin suurin osa verrokkimaista. Suomella oli erityisesti vuosina 2010-2011
ja jilleen 2016 ongelmia direktiivien oikea-aikaisessa tdyténtoonpanossa.'’” Hallinta-
rekisterilakihankkeen tarkastelu tukee tdtd ndkemystd. Arvopaperimarkkina-
lainsdddéannon kokonaisuudistuksen valmistelu alkoi Suomessa vuonna 2009 ja tuolloin
lahtokohdaksi otettiin EU:n standardin, hallintarekisterdinnin salliminen. EU:n
Arvopaperikeskusdirektiivi tuli voimaan vuonna 2014 ja sen edellyttimét muutokset
kansalliseen lainsddddntdon saatiin tddlld voimaan vasta vuonna 2017. Samalla péittyi
arvopaperimarkkinalainsdddédnnon kokonaisuudistuksen toinen vaihe (vrt. kappale 2.4.1).
Tuolloinkin kansalliset erityisvaatimukset suoran omistamisen pakosta sdilytettiin

direktiiviin neuvotellun Artiklan 38 poikkeuksen turvin. Mallioppilaan leima haalistuu.

Hallintarekisterdinti on mahdollista useimmissa EU:n jdsenmaissa. Mikili
hallintarekisterdinti muodostaa merkittdvén riskin sijoittajan suojalle, olisi oletettavaa,
ettd  hallintarekisterdintida ei  olisi  siséllytetty EU:n 2014  hyvéksyttyyn
arvopaperikeskusasetukseen. Osakkeiden hallintarekisterdinti ja etenkin moniportainen
hallinta ~monimutkaistaa  viistdmittd osakasoikeuksien kiytt6d  esimerkiksi
yhtiokokouksissa. Tdtd ongelmatiikkaa on téssikin tutkimuksessa jo sivuttu kappaleessa
2.2.3. Lausuntokierroksilla nousi toistuvasti esiin huoli sekd osakasoikeuksista ettd

sijoittajan suojasta.

Lakihankkeen lausunnoissa vaadittiin yleisdjulkisuuden nimisséd suoraa omistusta ja
omistusten tdyttd julkisuutta, silli sen ja viranomaisten tietojen saannin mahdollisen
heikennyksen néhtiin lisdévin rikollisuutta ja korruptiota, mahdollistavan rikoshyotyjen
kétkemisen, tekevin osakkeenomistajista veronkiertijid, lisddvén
sisdpiirivddrinkaytoksid, ajavan yhteiskunnan moraaliseen rappioon ja aiheuttavan
satojen miljoonien verotulojen menetykset. Tietosuojavaltuutetun lausuntojen pohdinta
siitd, onko nykyinen omistusten julkisuus endd tarkoituksenmukaista, jii yksittdiseksi

avaukseksi.

Julkiseksi vaadittavan omistuksen madritelmdksi on muodostunut Suomessa
porssinoteerattujen, yhteensd noin 130 yhtion suomalaisten yksityishenkildiden ja

yhteisdjen omistamat osakkeet. Tdmd médritelmad kattaa vain pienen osan suomalaisesta

197 altiontalouden tarkastusviraston tarkastuskertomus 12/2017, s. 15-17.
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kansallisvarallisuudesta, silli esimerkiksi vuonna 2013 suomalaisten kotitalouksien

bruttovarallisuudesta vain <5% oli pdrssiosakkeita'®®

ja niistd porssiomistuksista osa
muodostui ulkomaisten yhtididen osakkeista, jotka eivdt ole julkisuuden piirissa.
Toisaalta suomalaisten porssinoteerattujen yhtididen osakkeista oli huhtikuussa 2018
markkina-arvolla mitaten 51% ulkomaisten omistuksessa'?’, eikd suoran omistuksen
vaatimus koske myoOskddn nditd omistuksia. Suomalaisten porssiyhtididen osakkeiden

kappalemééridinen omistus puolestaan jakautui vuoden 2017 lopussa omistajatyypeittdin

+110.

seuraavastl

Omistaja Osuus liikkeeseen lasketuista osakkeista
Yhtiot 21 %

Rahoituslaitokset 6 %

Julkisyhteisot 8 %

Voittoa tavoittelemattomat 2%

Kotitaloudet 23 %

Ulkomaat 4%
Hallintarekisterdidyt 35%

Yhteensi 100%

Taulukko 16. Suomalaisten porssiyhtididen omistusten jakautuminen 31.12.2017 omistajatyypeittdin (%

liikkeelle lasketusta osakemddrdstd).

Omistajatyyppikohtaisessa jaossa on huomattavaa, ettd suomalaisten yhteisdjen
omistukset suomalaisista porssiyhtidistd (21%+6%+8%+2% = 37%) olivat ainoastaan
1,6-kertaiset kotitalouksien omistamiin suomalaisiin osakkeisiin verrattuna (23%).
Mikéli julkisyhteisdjen ja voittoa tavoittelemattomien yhteisdjen omistukset jatetddn
huomioimatta, on suomalaisten yhteisdjen omistusosuus ldhes identtinen kotitalouksien
omistusosuuden kanssa (27% vs. 23%), joten suomalaisten porssiosakkeiden osuus

my0dskaidn suomalaisten yhteisojen kokonaisvaroista ei ole merkittéva.

Yksinkertaistaen voidaan siis todeta, ettd hallintarekisterilakihankkeen aikana kéyty
keskustelu omistusten julkisuudesta kohdistui vain pieneen osaan kotitalouksien ja
suomalaisten yhteisjen bruttovarallisuudesta ja noin puoleen suomalaisten
poOrssiyritysten omistajista. Retoriikan keinoin maalattiin kuva, ettd hallintarekisteréinnin
salliminen tuhoaisi suoran omistamisen mahdollistaman tdydellisen omistusten

lapindkyvyyden, vaikka todellisuudessa tuo tdaydellinen ldpindkyvyys kohdistuu ilman

108 Tilgstokeskus 2015.
109 Eyroclear 2018.
110 Eyroclear 2018.
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hallintarekisterdintidkin vain pieneen osaan kaikista suomalaisten omistuksista ja alle

puoleen suomalaisten porssiyhtididen omistuksista markkina-arvolla mitaten.

Arvosteleminen on helppoa ja erityisen helppoa on lainvalmistelun arvosteleminen. Lain
siséllostd 10ytyy lainvalmistelun kompromissiluonteesta johtuen aina parannettavaa ja jos
siséltd olisikin hyvéksyttivissi, niin kritiikin voi kohdistaa lainvalmistelun 1dhtdkohtiin,
valmisteluun osallistuneisiin sidosryhmiin tai puutteelliseen vaikutusarviointiin. Yhteistad
tille arvostelulle on, ettd se on jilkikdteistd ja pyrkii harvoin mihinkddn sen
rakentavampaan, kuin kertomaan, ettd laki on huono tai ainakin tekijit ovat huonoja.
Hallintarekisterilaista annettujen lainvalmisteluun liittyneiden lausuntojen sisélto ei tésti

poikennut.

Mistd lausunnoissa sitten pohjimmiltaan on kysymys? Mikd on se selektiivisen
koodauksen tuloksena muodostuva avainkategoria, tarina, joka kuvaa tutkimuksen
keskeistd 1lmi6td? Straussin ja Corbinin mukaan tdmén “story linen” tulee yhdistdd
kaikki, tai ainakin kaikki tdrkeimmét analyysiaineistosta nousseet koodit, késitteet ja

kategoriat.'!!

Seuraavassa taulukossa esitén kertauksena kaikki kategoriat, joihin siséltyy véhintdan 20
koodia. Yhteensd ndmi 19 kategoriaa siséltavit 80% kaikista lausunnoista tunnistetuista

koodeista ja antavat siten hyvian kuvan lausuntojen sisallosta.

Kategoria Koodeja (kpl) Koodeja kumulatiivisesti (%)
1 Yleisojulkisuus 109 11 %
2 Lainvalmistelu 75 19 %
3 Kilpailu 72 26 %
4 EU Tavoitteet/laki 52 32 %
5 Viranomaisten tiedonsaanti 50 37 %
6 Omistajatieto 49 42 %
7 Kustannusvaikutukset 43 46 %
8 Ulkomainen APK 40 50 %
9 Suora omistus 40 54 %
10 Vaikutukset viranomaistoimintaan 36 58 %
11 Suomen lain ulottuvuus 33 62 %
12 Kilpailukyky 28 64 %
13 Rikollisuus 25 67 %
14 Osakasoikeudet 24 69 %
15 Automaattinen tietojenvaihto 23 72 %
16 Yksilollinen asiakaserottelu 22 74 %
17 Yhdenvertaisuus 22 76 %
18 Sijoittajan suoja 20 78 %
19 PRH Rekisteri 20 80 %

Taulukko 17. Vihintddn 20 koodia sisdltdvit kategoriat.

111 Corbin — Strauss 1990a, s. 116-138.
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Taulukon kategorioista ja koodeista suuri osa (kategoriat 1, 5, 6, 8, 9, 10, 13, 15, 19,
yhteensd 392 koodia) siséltyy kappaleessa 4.5 esitettyyn aihealueeseen Omistajatieto.
Aihealue EU tavoitteet sisdltdd myos lukuisia kategorioita ja koodeja (kategoriat 3, 4, 7,
11,12, 16, 17, yhteensé 272 koodia). Jiljelle jadvit kolme kategoriaa, Lainvalmistelu (75
koodia), Osakasoikeudet (24 koodia) ja Sijoittajan suoja (20 koodia) ovat edelld
kuvaamani mukaisesti irrallisia kategorioita ilman selkedd liittymdd muihin
kategorioihin.  Eniten koodeja siséltdvdat kategoriat —maérittdvit aineistosta

muodostettavan avainkategorian keskeisen siséllon.

Analyysini perusteella nimedn tdmin avainkategorian nimelld Omistusten julkisuuden
ensisijaisuus. Tarinan muotoon tiivistettynd tdmédn avainkategorian, ja siten koko

lausuntoaineiston keskeinen sisdltd voidaan esittdd seuraavasti:

Suomalaisen osakkeenomistajan tulee voida nauttia tehokkaasta sijoittajan
suojasta, kdyttdd vaivattomasti osakasoikeuksiaan ja hyotyd EU:n
harmonisoinnin kautta saavutettavista tehokkuus- ja kustannushydédyistd,
mutta timd ei saa tapahtua omistusten julkisuuden kustannuksella.
Omistusten  julkisuuden  heikentyminen olisi omiaan lisddmddn
osakeomistusten piilottamista, veronkiertoa, sisdpiiritiedon vdidrinkdyttod,
edistdisi muutakin rikollisuutta ja helpottaisi rikoshyotyjen kdtkemistd.
Siksi on ensiarvoisen tdirkedd, ettd lainvalmistelussa varmistetaan, vaikka
silld pienelld riskilld, ettd EU-tuomioistuin myéhemmin toteaisi sen EU:n
lainsddddnnon vastaiseksi, viranomaisten jatkuva reaaliaikainen tieto
suomalaisten sijoittajien suomalaisten porssiyhtioiden osakeomistuksista,
Ja ettd lehdisto (media) pystyy yhtd lailla tarkkailemaan nditd omistuksia ja
siten osaltaan estamddn vidrinkdytoksid. Omistuksen julkisuuden tulisi olla
ensisijaista myos muualla EU:ssa ja siksi Suomen tulee edistid suoran

omistamisen mallia koko EU:n alueella.

Hallintarekisterilakihankkeesta annettujen lausuntojen ja siitd kiydyn julkisen
keskustelun johdosta aiheesta laadittiin useita toisistaan sisdlloltdédn poikkeavia HE-
luonnoksia. Seki lausuntojen, ettéd lopulta hyviksyttyjen lakien sisdltdjen perusteella on

ilmeistd, ettd omistusten julkisuuden ensisijaisuudesta vallitsi laaja konsensus.

Tama tutkimuksen pddanalyysiluku pééttyy tdhdn Omistusten julkisuuden ensisijaisuus-
avainkategorian muodostamiseen ja sen keskeisen siséllon kuvaukseen. Luvussa viisi

analysoin  vield  lakihankkeesta  kdydyn  eduskuntakeskustelun  kéyttden
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keskusteluaineistoa Grounded Theory:n mukaisena diskriminoivana otanta-aineistona
(discriminate sampling), jolla pyrin verifioimaan muodostamani avainkategorian ja
tunnistetut muut kategoriat seké niiden viliset suhteet.!!? Otannan roolia GT:ss# kisitelen

tarkemmin kappaleessa 5.5.

112 Fmmel 2013, s. 24.
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5. DOKUMENTTIANALYYSI Il = EDUSKUNTAKESKUSTELUN
PUHEENVUOROT

5.1 Aluksi
Téssd luvussa analysoin hallintarekisterilakihankkeen eduskuntakésittelyn aikana

kdytettyjen puheenvuorojen siséllon. Lausuntoanalyysin tavoin liitdn ensin
puheenvuoroista tunnistetut koodit kisitteisiin, sijoitan késitteet kategorioihin ja
tarkastelen kategorioiden vélisid suhteita. Seuraavaksi vertaan eduskuntapuheenvuorojen
ja lausuntojen sisdltéd toisiinsa, jonka jdlkeen kuvaan erilaisten otantatyyppien
tarkoituksen Grounded Theory-metodin sisdlld ja kiinnitdn eduskuntakeskustelun
analyysin téssd tutkimuksessa diskriminoivaksi otannaksi. Luvun lopuksi vertaan vield
eduskuntapuheenvuoroihin sisdltyneitd oikeudellisia argumentteja oikeusoppineilta

saatujen lausuntojen siséltoon puheenvuorojen juridisen kestdavyyden selvittdmiseksi.

5.2 Datan keraaminen ja kasitteellistaminen
Kerédsin analysoitava keskusteludatan kappaleessa 3.5.1 kuvatun mukaisesti eduskunnan

verkkosivuilta. Samoin kuin lausuntodatan kohdalla analyysin ensimmaéisessd vaiheessa,
etsin  keskustelun puheenvuoroista lakihanketta puoltavia, vastustavia ja
kehitysehdotuksia siséltdvid koodeja ja kirjasin ne ylos joko yksittdisind sanoina tai
lyhyind lauseina. Koodasin myds puheenvuoroihin mahdollisesti sisdltyneen muun
sisdllon. Koodien kerddminen oli merkittdvdsti nopeampaa kuin lausuntoaineiston
kohdalla ensinnikin siksi, ettd puheenvuorojen kesto on rajattu ja ne siten ovat verrattain
lyhyitd ja toiseksi siksi, ettd kansanedustajat kéyttivdt runsaasti jo lausuntoihin
sisdltyneitd koodeja, joten niiden tunnistaminen oli vaivatonta. Paitin samalla keréti
omana koodinaan my0s kansanedustajien puheenvuoroihin mahdollisesti sisdltyvét ei-
asia-argumentit, silld tutkimustehtdvin mukaisesti halusin analysoida koko
eduskuntakeskustelun sisdltod, enkd pelkdstadn kéytettyjd asia-argumentteja. Merkitsin
ndmd ei-asia-argumentit omalla koodillaan. En kuitenkaan analysoinut ndiden ilmaisujen
sisdltod tarkemmin enkd pyrkinyt muodostamaan niisté erillisid kasitteitd, vaan sisallytin
kaikki timén luonteiset koodit yhteen késitteeseen Kepedt, joka yksinddn muodosti myds

uuden saman nimisen kategorian.

Analysoiduissa 246 eduskuntapuheenvuorossa koodeja esiintyi yhteensd 684 kappaletta.
Toisin kuin luvussa neljd, en tdlld kertaa yhdistdnyt tunnistetuista koodeista késitteitd,
vaan pyrin suoraan l0ytdmédn koodeille paikan luvussa neljd jo muodostamistani

késitteistd. Ainoastaan mikdli koodit eivdt sopineet ndihin edelld muodostamiini
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valmiisiin kisitteisiin, yhdistin ajatuksellisesti samansiséltdiset koodit uusiksi kéasitteiksi
ja uudet késitteet sijoitin joko olemassa oleviin kategorioihin, tai muodostin niistd uusia
kategorioita, elleivét ne sopineet jo olemassa oleviin. Uusia kasitteitd syntyi kymmenen
kappaletta ja uusia kategorioita syntyi ainoastaan kaksi, jo edelld mainittu Kepedt-
kategoria ja lisdksi Ponnet-kategoria. Tahén jalkimméiseen uuteen kategoriaan sisiltyvét
lakihankkeen eduskuntakisittelyssd lisdttyihin neljddn lausumaan liittyneet koodit ja
niistd muodostetut kuusi uutta kisitettd, ja ne koskevat sisdlloltddn ainoastaan
eduskuntakdsittelyssd lisdttyjd ponsia, eivdt sindnsd lainkaan hallituksen esitystd. Niin
ollen eduskuntakeskustelussa ei uusia argumentteja kdytdnndssd juuri esitetty, vaan
argumentit (koodit) olivat ldhes kaikki esitetty jo lausuntokierroksilla. Esitén liitteessd 7
puheenvuoroista kerdtyistd koodeista muodostamani uudet kisitteet (10 kpl), uusien
kasitteiden keskeisen sisdllon sekd uusista kdsitteistd muodostamani uudet kategoriat (2
kpl). Nimd uudet késitteet mukaan lukien eduskuntakeskusteluun sisdltyneet koodit
jakautuivat yhteensi 63 késitteeseen, joka on merkittdvisti vihemmén kuin mité kasitteitd
muodostettiin lausunnoista (103 kpl). Liitteessd 8 esitdn kaikkien 684 koodin

jakautumisen késitteittdin.

5.3 Eduskuntakeskustelun koodien kategorisointi ja kategorioiden valiset suhteet
Eduskuntapuheenvuoroissa esiintyneet 684 koodia jakautuivat yhteenséd 28 kategoriaan,

kun niitd lausuntoaineistossa oli 37 kappaletta. Esitédn koodien lukumairét kategorioittain
ja kategorioiden viliset keskindiset suhteet on esitetty késitekartassa 6. Yksityiskohtainen

koodien esiintyminen kategorioittain ilmenee liitteesta 9.

v
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Kdsitekartta 6. Eduskuntakeskustelun kategoriat.
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Eduskuntakeskustelun koodeista muodostui vain kaksi uutta kategoriaa ja 11 lausunnoista
muodostamaani kategoriaa jdivdt kokonaan ilman koodeja, joten eduskuntakeskustelun
voidaan todeta olleen saman sisédltdistd mutta tiivistettyd verrattuna lausuntoihin. Néin
myOs samat kategorioiden viliset vuorovaikutussuhteet ovat edelleen padosiltaan
merkityksellisid. YI1ld olevaan késitekarttaan on muutettu ainoastaan muutama
kategorioiden vilinen suhde: uudesta Ponnet-kategoriasta on yhteys Yleisojulkisuuteen,
Pienomistuksesta ei endd ole yhteyttd Yleisojulkisuuteen vaan Omistajatietoon ja
Sanktiot-kategorian yhteys on aikaisemman Ulkomainen APK sijasta Suora omistus-
kategoriaan, jotta kuvaus vastaisi paremmin eduskuntakeskustelun sisdltéd. Olen
tehostanut kasitekarttaan 6 keltaisella virilld 14 eniten koodeja sisdltinyttd kategoriaa,
jotka kattoivat yhteensd 93% kaikista puheenvuoroissa esiintyneistd koodeista.
Seuraavassa késittelen lyhyesti nditd yleisimpid kategorioita ja niiden vilisid

alistussuhteita.

Keskeinen ketju ldhtee edelleen Omistajatieto-kategoriasta Suora omistus-kategoriaan ja
siitd edelleen kategorioihin Yleisdjulkisuus ja Viranomaisten tiedonsaanti. Niille
alisteisina tulevat vield kategoriat Sisdpiiri, Rikollisuus ja Kansantalous. Omistajatiedon
osalta lakihankkeen vastustajat (oppositio) toivat voimakkaasti esiin sen, ettd mikaéli
suomalainen yhti0 laskee liikkeeseen osakkeita ulkomaisessa arvopaperikeskuksessa ja
suomalainen sijoittaja voi omistaa niitd hallintarekisterin kautta, heikkenee
omistajatiedon julkisuus. Puoltajat taas totesivat, ettd suomalaisen sijoittajan on jo nyt
mahdollista ryhtyd ulkomaisen APK:n asiakkaaksi ja omistaa sitd kautta suomalaisten
yhtididen osakkeita hallintarekisterditynd, joten mikddn ei kdytdnnossd lakiesityksen
myo6td muutu. Suoran omistuksen osalta kaikki olivat sitd mielts, ettd suoran omistamisen
malli on erittdin hyvé ja se on sdilytettdvd. Edelleen lausujat olivat yksimielisid siitd, ettd
suoran omistuksen soisi yleistyvdn maailmalla, mutta erimielisyyttd oli siitd, onko se
yleistyméssd vaiko ei. Yleisdjulkisuutta ja viranomaisten tiedonsaannin varmistamista
pidettiin molemmin puolin tirkeéni. Vastustajat olivat sitd mieltd, ettd nimd molemmat
heikkenevit, mikdli HE hyviksytdén, kun taas puoltajat vaittivét, ettd viranomaisten
riittdvd tiedonsaanti pystytddn turvaamaan kansainvéliselld automaattisella tietojen
vaihdolla ja yleisdjulkisuus pyritddn mahdollisuuksien mukaan turvaamaan eduskunnan
vastaukseen sisdltyvéllda toisella ponnella. Vastustajien mukaan heikkenevé
yleisdjulkisuus ja viranomaisten tiedonsaanti helpottavat sisdpiiritiedon védrinkayttoa,
edistdvdt rikollisuutta, rahanpesua ja  veronkiertoa, jolla vuorostaan on

kansantaloudellisia vaikutuksia menetettyjen verotulojen muodossa. Viimeisend tdhidn
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ketjuun liittyvénd kategoriana on vield Sanktiot, johon liittyvien koodien mukaan
suomalaisten sijoittajien suomalaisten yhtididen osakkeiden omistaminen ulkomailla

hallintarekisterin kautta tulisi sanktioida.

Eduskuntakeskustelun selkein kiistakysymys sijoittui kappaleessa nelja kuvaamalleni
EU-tavoitteet aihealueelle. Kategoriassa FEu favoitteet/laki puhujat olivat vield
yksimielisid siitd, ettd Arvopaperikeskusasetus edellyttdd Suomessa jonkinlaisia
lainsdddédntotoimia, mutta kahtiajako syntyi kategorian Suomen lain ulottuvuus kohdalla.
Tiivistettynd eduskuntakeskustelun sisélto tdltd osin oli seuraava: Hankkeen vastustajien
mukaan Suomi voi edellyttdd, ettd suomalaisten on sallittua omistaa suomalaisia
osakkeita my0s tulevaisuudessa ainoastaan suoralla omistuksella ja myds silloin, kun nuo
osakkeet on laskettu liikkeeseen ulkomaisessa arvopaperikeskuksessa. Lakihankkeen
puolustajien mukaan timi ns. Norjan malli ei ole mahdollinen, silli Suomen lainsdddantd
ei voi ulottua ulkomaille eikd siten méérdtd miten suomalaisen sijoittajan omistus on
jérjestetty ulkomaisessa APK:ssa, jonka sijaintimaan laki sallii hallintarekisterdinnin.
Puolustajat esittivit vield Norjan malliin liittyen kysymyksen siitd, mitd tapahtuisi, jos
suomalainen yhtid laskisi osakkeita liikkkeeseen sellaisessa APK:ssa, joka ei tarjoa
lainkaan suoraa omistusta. Tarkoittaisiko se sitd. ettd suomalainen sijoittaja ei voisi
lainkaan omistaa kyseisid osakkeita? Tdstd Suomen lain ulottuvuudesta ja Norjan mallin
kelvollisuudesta kaytettiin runsaasti samansiséltdisid “juupas-eipds’-puheenvuoroja,
esimerkiksi vastustajista Li Anderssonin 23 puheenvuorossa toistui 14 kertaa
mahdollisuus tdimdn mallin kdytt66n. Vastaavasti puolustajista Mauri Pekkarinen totesi
14 puheenvuorossaan yhdeksén kertaa, ettd Suomen lainsddddntd ei voi ulottua
ulkomaille. Kaikissa puheenvuoroissa Suomen lainsddddnnon ulottuminen kuvatulla
tavalla ulkomaille todettiin mahdolliseksi 43 kertaa ja vastaavasti mahdottomaksi 37
kertaa. Tami tulkintaero Arvopaperikeskusasetuksen 38 artiklan poikkeussdédnnon

siséllostd sdilyi eduskuntakisittelyn loppuun saakka.

Kolmas runsaasti keskustelua aiheuttanut aihe oli kategorioiden Lainvalmistelu — Ponnet
muodostama ketju. Lainvalmisteluun liittyneet koodit liittyivit ldhinna siihen, ettd Norjan
mallin soveltuvuutta olisi tullut selvittdd (15 koodia), lainvalmisteluprosessi oli ollut
heikko tai tarkoitushakuinen (11 koodia) ja ettd vanhaa lakia ei saa kokonaisuudessaan
kumota (10 koodia), koska silloin on vaarana, ettd 38 artiklan poikkeussdédnnon
kayttdoikeus menetetddn. Erityisen runsasta keskustelua aiheuttivat eduskuntakisittelyn
aikana lakihankkeeseen lisdtyt ponnet. Ponsien sisdltdjd pidettiin pddosin hyvind, mutta

moitteita annettiin siitd, ettd niitd ei ollut sisdllytetty jo hallituksen esitykseen. Edelleen
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ponsien merkityksestd lainsdddédntoprosessissa kdytiin vilkasta keskustelua samoin kuin
osinkojen 50%:n ennakonpidétystd esittdvéstd ponnesta, joka alun perin esitti korkeaa

lihdeveroa, mutta joka sittemmin muutettiin ennakonpidatykseksi.

Viimeisend eduskuntakeskustelussa esiintyneend kategoriana késitelen lyhyesti
kategorian Kepedt. Téssd tutkimuksessa analysoidun eduskuntakeskustelun perusteella
kansanedustajien puheenvuoroihin sisiltyi melko runsaasti myds ei-asia-argumentteja,
joilla puheenvuoroja pyrittiin eldvoittdméan. Samalla ndméd argumentit veivét tilaa
puheenvuorojen asiasisdlloltd. Runsas 15%  kaikista eduskuntakeskustelusta

tunnistamistani koodeista sijoittui tdhdn kategoriaan.

Lausunnoissa esiintyneistd 37 kategoriasta 11 oli sellaisia, joita ei endd esiintynyt
eduskuntakeskustelussa.  Néistd  yhdestitoista neljd (PRH  omistajarekisteri,
Hallinnollinen taakka, PRH Kyselyjdrjestelmd ja Yksilollinen asiakaserottelu) koski
aikaisempiin HE-luonnoksiin sisdltyneitd omistusten julkisuuden toteuttamiseen ja
uuteen omistamisen malliin liittyvid ehdotuksia, joita ei endd ollut mukana lopullisessa
hallituksen esityksessd. Tidten niiden puuttuminen eduskuntakeskustelusta oli
odotettavaa. Kategoria Ei lausu puuttui yhtd ilmeisestd syystd eduskuntakeskustelusta.
Hajakoodeja lausuntokierroksella saaneet kategoriat Tuomioistuin (lausuntokierroksilla
yhteensd kaksi koodia) ja Viranomaisten resurssit (nelja koodia lausuntokierroksilla)
eivit myoskain esiintyneet eduskuntakeskustelussa. Néihin lausuntokierroksilla liittyneet
koodit sisdltyivét yksittdisten viranomaisten lausuntoihin, joten niiden puuttuminen ei ole

yllétys.

Lopulliseen hallituksen esitykseen ei endd siséltynyt ehdotusta hallintarekisterdinnin
sallimisesta suomalaisille sijoittajille Suomessa, joten osa hallintarekisterdintia
lausunnoissa puoltaneista ja vastustaneista argumenteista puuttui siksi kokonaan
eduskuntakeskustelusta. Tidten hallintarekisterdinnin sallimisen hyotyihin liitettavat
kategoriat Yhdenvertaisuus ja Tehokkuus eivdt endd esiintyneet eduskunnassa. Samoin
eduskuntakeskusteluista  puuttuivat lausunnoissa hallintarekisterdinnin  haittoja

siséltédneet kategoriat Osakasoikeudet ja Sijoittajan suoja.

5.4 Eduskuntakeskustelun ja lausuntojen sisallon vertailu
Eduskuntakeskustelussa esiintyneet keskeiset kategoriat ja niiden véliset suhteet olivat

edelld esittdmini mukaisesti hyvin samankaltaisia luvussa nelja lausunnoista

tunnistamieni kanssa. Keskusteluista muodostamani kaksi uutta kategoriaa (Ponnet,
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Kepedt) eivit sisdllolladn anna aihetta uuden avainkategorian muodostamiseen, eivitka
lausuntoihin verrattuna poistuneet 11 kategoriaa ole sisdlloltddn sellaisia. ettd
aikaisemmin muodostettu avainkategoria pitdisi kyseenalaistaa. Samalla valtaosa
eduskunnassa kéytetyistd koodeista siséltyy samoihin keskeisiin kategorioihin kuin
lausunnoissakin, joten eduskuntakeskustelu verifioi osaltaan lausunnoista muodostetun

avainkategorian Omistusten julkisuuden ensisijaisuus olemassaolon.

Pelkdstdéin eduskuntakeskustelun koodeja analysoimalla olisi todenndkdisesti
mahdollista muodostaa muitakin avainkategorioita kuin jo lausunnoista tunnistettu
Omistusten  julkisuuden  ensisijaisuus.  Esimerkiksi  eduskuntakeskusteluissa
korostuneiden kategorioiden Rikollisuus - Kansantalous muodostama ketju samoin kuin
ketju Lainvalmistelu — Ponnet ja kategoria Suomen lain ulottuvuus voisivat mahdollisesti
muodostaa uusia avainkategorioita, mikdli analyysiaineisto koostuisi pelkdstddn
eduskuntakeskusteluista. Kéytdn tdssd tutkimuksessa eduskuntakeskusteluja kuitenkin
“vain” diskriminoivana otanta-aineistona, jolla pyrin verifioimaan lausunnoista jo
muodostamani avainkategorian, joten kokonaisuuden kannalta uusien avainkategorioiden

muodostamiseen ei ole perusteita.

Vaikka eduskunnassa kédytettyjen puheenvuorojen sisdltd oli kategorioittain pitkélti
yhtenevd lausuntojen sisdllon kanssa, oli niiden vililldi havaittavissa joitakin
painotuseroja. Koodien lukumadirélld tarkasteltuna eduskuntakeskustelun yleisimmiét
kategoriat poikkesivat lausuntojen vastaavista. Seuraavassa taulukossa esitin molempien
aineistojen 10 yleisintd kategoriaa ja niiden siséltdmien koodien prosenttiosuudet kaikista
lausunnoista ja puheenvuoroista tunnistetuista koodeista. Liitteessd 10 kuvaan koodien

suhteellisen osuuden kaikissa kategorioissa.

Kategoria Lausunnot % Kategoria Eduskunta %
Yleisojulkisuus 109 11%  Kepeidt* 108 16 %
Lainvalmistelu 75 8 % Ponnet* 95 14 %
Kilpailu* 72 7 % Suomen lain ulottuvuus* 80 12 %
EU Tavoitteet/laki* 52 5% Kansantalous* 56 8 %
Viranom. tiedonsaanti 50 5% Omistajatieto 46 7 %
Onmistajatieto 49 5% Suora omistus 41 6 %
Kustannusvaikutukset™* 43 4 % Lainvalmistelu 40 6 %
Ulkomainen APK* 40 4 % Yleisojulkisuus 37 5%
Suora omistus 40 4% Rikollisuus* 35 5%
Vaikutukset 36 4 % Viranomaisten 28 4%
viranomaistoimintaan* tiedonsaanti
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Kategoria Lausunnot % Kategoria Eduskunta %

Yhteensi 566 58 %  Yhteensi 566 83 %
Kaikki lausuntojen 973 Kaikki puheenvuorojen 684
koodit koodit

Taulukko 18. Yleisimmdt kategoriat lausunto- ja eduskuntakeskusteluaineistossa koodimddrittdin

(*kategoria puuttuu lausuntojen / puheenvuorojen yleisimmistd kategorioista).

Eduskuntapuheenvuoroissa korostuivat lausuntoihin verrattuna ponsiin ja ei-asia-
argumentteihin liittyvien kategorioiden liséksi keskustelu Suomen lain ulottuvuudesta,
verotulojen laskusta (Kansantalous) ja rikollisuuden lisddntymisestd. Vastaavasti
lausunnoissa runsaasti esiintyneet EU:n tavoitteisiin, kilpailuun, kustannussiéstoihin ja
toisaalta ulkomaisesta APK:sta saatavien tietojen rajoitteisiin ja viranomaisvaikutuksiin

liittyvit kategoriat saivat eduskunnassa vihemmaén huomiota.

5.5 Eduskuntapuheenvuorot GT:n mukaisena diskriminoivana otanta-aineistona
Corbin ja Strauss esittévit, ettd Grounded Theory-metodin sisdlld voi olla kolme erilaista

otantatyyppid (sampling) sen mukaan, miké otannan tarkoitus on. Otanta tdsséd yhteydessa
tarkoittaa uuden aineiston hankkimista tutkimuksessa analysoitavaksi. Mikéli tutkittaisiin
esimerkiksi jotakin tiettyd ilmiotd sairaalaymparistossd, uusi otanta voisi tarkoittaa ilmion
tarkastelua yovuorossa pdivdvuoron lisdksi, tai ilmidn tarkastelua toisessa sairaalassa

ensimmadisen sairaalan ohella.

Ensimméinen otantatyyppi on kdytdssa tutkimuksen alkuvaiheessa avoimen koodauksen
yhteydessd. Sen tavoitteena on otannan kautta hankkia analysoitavaa aineistoa
mahdollisimman laajalta alalta, jotta aineistosta saadaan muodostettua mahdollisimman
kattavasti ilmiota selittdvid kategorioita. Téstd otannasta kdytetddn ilmaisua Sampling in
open coding. Léhtokohtaisesti analysoitavaa aineistoa tulisi kerdtd joka puolelta sen
tarkemmin sitd rajaamatta ja tutkijan tulisi suhtautua avoimesti kaikkeen kerdttdvadan
aineistoon.'"® Nyt kisilli olevan tutkimuksen avoimessa koodauksessa kiytin koko
olemassa olevaa lausuntoaineistoa, joten erilliseen avoimen koodauksen otantaan ei ollut
mahdollisuutta, silld analysoitavaa lausuntoaineistoa téstdi nimenomaisesta

lakihankkeesta ei ole enemp4a.

Toinen otantatyyppi on kiyt0ssé aksiaalisen koodauksen aikana. Uuden aineiston otannan
tarkoitus muuttuu tdlloin kategorioiden luomisesta niiden vélisten suhteiden

madrittdmiseen. Lisdaineiston avulla pyritddn tuomaan esiin ja validoimaan jo

113 Corbin — Strauss 19903, s. 181.
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tunnistettuja vuorovaikutussuhteita kategorioiden vélilld. Tastd nimitys Relational and
Variational Sampling."'* Tissi tutkimuksessa tein myds aksiaalisen koodauksen koko
olemassa olevaa lausuntoaineistoa kdyttden, joten erilliseen uuteen otantaan ei ollut

mahdollisuutta.

Kolmas otantatyyppi, diskriminoiva otanta (Discriminate Sampling), on kdytdssa
selektiivisen koodauksen aikana. Selektiivisen koodauksen tavoitteena on edelld 4.6
kuvatun mukaisesti muodostaa ydinkategoria, tarina joka yhdistdd muut kategoriat ja
kuvaa tutkimuksen keskeistéd ilmiotd. Téssd vaiheessa otannan tulee olla hyvin suoraa ja
tarkoitushakuista ja silld pyritddn varmistamaan ydinkategorian sisdltd, kategorioiden
viliset suhteet ja mahdollisuuksien mukaan tdydentimddn aikaisemmin sisdlloltdén
epaselviksi jddneitd kategorioita. Diskriminoivalla otannalla testataan muodostettua
kokonaiskuvaa ja otannan tulisi jatkua niin kauan, ettd teoreettinen saturaatio saavutetaan,
ts. aineistosta ei endd nouse relevanttia uutta siséltda kategorioihin, uusia kategorioita ei
endd synny eikd olemassa olevien kategorioiden vélisid suhteita kyseenalaistavia
havaintoja tehdi.''> Tdssd tutkimuksessa kiytin eduskuntakeskusteluaineistoa GT:n
mukaisena diskriminoivana otanta-aineistona. Periaatteessa olisi ollut mahdollista
kayttdd kunakin neljdnd tdysistuntopdivdnd kéytettyja puheenvuoroja erillisind
diskriminoivina otanta-aineistoina, jolloin viimeistddn kolmannen péivén jélkeen olisin
saavuttanut teoreettisen saturaation, silld siksi itseddn toistavaa keskustelu kaikkina
kisittelypdivind oli. Nyt késittelin kaikkien neljan késittelypdivin puheenvuorot
kuitenkin yhtend kokonaisotantana, jonka johdosta saavutin kenties pienoisen
ylisaturaation, silld viimeisend késittelypdivind ei lausunnoista endd ponsien lopullisen

muotoilun lisdksi ilmennyt mitddn uutta.

Olen nyt esittinyt tutkimuksen toisen analyysiluvun keskeiset tulokset.
Eduskuntakeskustelujen puheenvuorojen analyysin lopputulema vaikuttaa tukevan
ensimmaisessd analyysiluvussa muodostamaani ydinkategoriaa. Molempien aineistojen
keskiossd esiintyy sama ilmid. Ilmid, jonka nimesin edelld Omistusten julkisuuden

ensisijaisuudeksi.

Kappaleessa 5.6 tarkastelen vield lyhyesti eduskuntakeskustelussa lausuttujen

oikeudellisten véitteiden juridista kestavyytta.

114 Corbin — Strauss 1990a, s. 185-186.
115 Corbin — Strauss 1990a, s. 187-188.
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5.6 Eduskuntakeskustelun oikeudellisten vaitteiden sisallon vertaaminen

oikeusoppineilta saatuihin lausuntoihin
Téssd  kappaleessa  tarkoitukseni oli alun perin analysoida laajemmin

eduskuntakeskustelussa esiintyneitd, substanssiltaan oikeudellisia viitteitd ja verrata niitd
oikeustieteen asiantuntijoilta saatujen lausuntojen sisdltoon. Keskustelu oli tdltd osin
kuitenkin erittdin fokusoitunutta ja kansanedustajat kéyttivit puheenvuoroissaan
kiytanndssd ainoastaan viitté erilaista oikeudellista argumenttia. Useampi niistd viidesti
argumentista toistui eri puhujien puheenvuoroissa hieman eri muodoissa ja samankin
puhujan eri puheenvuoroissa useampaan kertaan. Kun néisti viidestid argumentista vield
neljd liittyi kdytdnnossd samaan oikeudelliseen kysymykseen, ei tdssd yhteydessd ole
tarkoituksenmukaista tehdd muuta kuin hyvin pintapuolinen vertailu kansanedustajien
puheenvuoroissa esiintyneiden argumenttien ja oikeusoppineiden lausuntojen vililla.
Seuraavassa taulukossa esitdn lausutut oikeudelliset véitteet, niiden esittdjit sekd niiden

toistumisen kunkin edustajan puheenvuoroissa.

Oikeudellinen viiite Esittiji ja toistot (kertaa)

Suomi voi kieltdd suomalaisia sijoittajia Li Andersson (14), Hanna Sarkkinen (9), Antti
omistamasta suomalaisia yrityksid ulkomailla Lindtman (3), Touko Aalto (3), Antti Rinne (3),
hallintarekisterin ~ kautta  ja/tai  edellyttdd Ville Skinnari (2), Timo Harakka (2), Ville
suomalaisia  yhtioitd laskemaan liikkeeseen Niinisto (2), Eero Heindluoma (1)

ainoastaan APK:ssa, joka tarjoaa suoraa omistusta.

Suomi ei voi kieltdd suomalaisia sijoittajia Mauri Pekkarinen (9), Sari Essayah (6), Kaj
omistamasta suomalaisia yrityksid ulkomailla Turunen (3), Petteri Orpo (3), Markus Lohi (3),
hallintarekisterin kautta eikd edellyttdd = Harri Jaskari (3), Sami Savio (2), Alexander Stubb
suomalaisia  yhtioitd laskemaan liikkeeseen (2), Mikko Kéarni (1), Markku Eestild (1), Anne

ainoastaan APK:ssa, joka tarjoaa suoraa omistusta. Kalmari (1), Kalle Jokinen, Peter Ostman (1),

Martti Molsé (1)

Norjan malli olisi kadyttokelpoinen Suomessa. Li Andersson (8), Hanna Sarkkinen (2), Antti
Lindtman (1), Jari Myllykoski (1), Johanna Ojala-
Niemela (1)

Norjan malli ei olisi kdyttokelpoinen Suomessa. Harri Jaskari (1)

Suomalaisen sijoittajan on laitonta omistaa Hanna Sarkkinen (1)
suomalaisia osakkeita ulkomaisen APK:n kautta
hallintarekisterdityina.

Taulukko 19. Oikeudelliset vditteet eduskuntapuheenvuoroissa.

Oikeudelliset véitteet keskittyivdt siis ns. Norjan mallin ympdrille. Késittelin tdmén

mallin sisdltod jo edelld kappaleessa 5.3, joten en téssd endd palaa siihen.
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Lausuntoaineisto sisdlsi lausunnot kahdeksalta oikeusoppineelta (dosentti Pdivi Leino-
Sandberg, asianajaja Mikko Heinonen, OTT Janne Salminen, professori Juha Lavapuro,
professori Olli Médenpad, professori Teuvo Pohjolainen, professori Timo Korkeaméki ja
tohtorikoulutettava Heikki Marjosola). Naistd lausunnoista viisi oli osoitettu
perustuslakivaliokunnalle, joka antoi lausuntonsa hallintarekisterilakiehdotuksesta
talousvaliokunnalle ja kolme (Heinonen, Korkeamiki ja Marjosola) oli osoitettu
talousvaliokunnalle. Téstd syystd suurin osa lausuntojen sisdllostd koski HE:n
perustuslainmukaisuutta (esim. loukkaako APK:lta Suomessa vaadittava toimilupa
elinkeinovapautta). Lausunnoista vain kolmessa otettiin eksplisiittisesti kantaa ns. Norjan
mallin sovellettavuuteen, joten oikeudellinen vertailu eduskuntakeskustelujen ja

asiantuntijalausuntojen vélilld supistuu entisestdin.

Asiantuntijoista Leino-Sandberg (lausunto #115) sekd Marjosola (lausunto #138)
totesivat ndkemyksinddn, ettd suomalaisia liikkeeseen laskijoita (Marjosola) ja/tai
sijoittajia  (Marjosola ja Leino-Sandberg) koskevan hallintarekisterdintikiellon
ulottaminen ulkomaille olisi EU-oikeuden ja suhteellisuusperiaatteen vastaista.

Pohjolainen (lausunto # 132) oli hieman varovaisempi todetessaan seuraavasti:

“Arvopapereiden  liikkeeseenlaskijan  valintaoikeutta — ei  voida  kansallisella

116

lainsddddnnolld rajoittaa. Lainsddddnnolld ole myoskddn rajoitettu suomalaisen

oikeutta sdilyttdd arvopapereita ulkomaisissa arvopaperikeskuksissa. Olisiko timd edes

mahdollista EU-sddnnosten mukaan, on epdselvdd.”

Y14 esittdméni lisdksi Korkeamaiki (lausunto #133) totesi, ettd perustamalla ulkomaille
sijoitusyhtion ja hankkimalla sen lukuun suomalaisia osakkeita pystyy suomalainen
sijoittaja jo tdndén kiertdmddn hallintarekisterikiellon. Tosin hén ei lausunnossaan ottanut

nimenomaisesti kantaa siihen, onko kyseinen jérjestely lain mukainen vai ei.

Edelld esitetyistd syistd johtuen eduskuntapuheenvuorojen oikeudellisten argumenttien
oikeellisuuden tutkiminen vertailemalla niitd oikeusoppineiden lausuntoihin jad tdssd
kevyeksi. Harvojen lausuntoihin siséltyneiden nédkemysten perusteella vaikuttaisi silté,
ettd ns. Norjan malli todennidkdisemmin olisi EU-oikeuden vastainen kuin sen mukainen.
Yksikddn asiantuntija ei ainakaan suoraan todennut Norjan mallin olevan EU-oikeuden
mukainen, samalla kun sen EU-oikeuden vastaisuus sai joitakin huomioita. Ndin rajatun
ndyton perusteella ei asiasta kuitenkaan voine tdmin voimakkaammin lausua. Mikéli

Norja toteuttaa oman lainsdddéntonsd esitetyn mukaisena, ratkennee oikea tulkinta

116 Kieltosana puuttuu alkuperiisests tekstista.
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viimeistdin EU-tuomioistuimen ennen pitkdd odotettavissa olevan tuomion myotd. Tama
edellyttden, ettd asetusta Suomen ja Norjan (ei EU:n jasenend) kohdalla sovelletaan
tuomioistuimessa samalla tavalla. Mydskddn viitteeseen Suomessa liikkeeseen
laskettujen osakkeiden ulkomaisen APK:n kautta hallintarekisterditynd omistamisen

laittomuuteen ei lausunnoista saatu suoraa vastausta.

On mielesténi harmillista, ettd ns. Norjan mallin sovellettavuudesta ei eduskunnalle
esitetty yksiselitteistd, tai edes voimakkaan indikatiivista oikeudellista selvitystd. Silld
olisi uskoakseni varmistettu lakihankkeen linjakas eduskuntakésittely téltd osin ja viltetty
nyt ndhty aiheesta kéyty, ratkaisemattomaksi jddnyt véittely. Kansanedustajien
mahdollisten itse hankkimien oikeudellisten selvitysten liséksi heilld oli nyt kiytossdén

ainoastaan ylla luetellut muutamat oikeusoppineiden lausunnot.
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6. YHTEENVETO JA POHDINTAA

6.1. Kokoava nakdkulma tuloksiin
Tutkimukseni tavoitteena oli selvittdd hallintarekisterilakihankkeen sdddosten

syntyprosessia. Tutkimuksen mielenkiinto kohdistui erityisesti lainvalmistelun aikana
jérjestetyilld lausuntokierroksilla annettujen lausuntojen sisdltéon. Lausuntokierrosten
argumenttien lisdksi selvitin lakihankkeesta kdydyn eduskuntakeskustelun keskeisen
siséllon ja tarkastelin eduskunnassa kéytettyjen puheenvuorojen oikeudellista tarkkuutta.
Taustoittavina kysymyksind selvitin lakihankkeen tavoitteet ja lainvalmisteluprosessin

etenemisen.

Ryhmittelin lausuntojen analyysin perusteella lausuntokierroksilla kdytetyt argumentit
(koodit) ensin kisitteiksi, joista muodostin kategorioita ja ryhmittelin kategoriat
yldtasolla edelleen viiteen niiden keskeisid sisdltdjd kuvaavaan aihealueeseen. Naméa
aihealueet olivat niiden esiintymisen yleisyyden perusteella lueteltuina suurimmasta
pienimpéddn Omistajatieto, EU tavoitteet, Lainvalmistelu, Sijoittajan asema ja hajanaisia
argumentteja sisdltdnyt aihealue Erilliset. Yhteensd ndmé aihealueet sisdlsivdt 37
kategoriaa, joiden merkityksid ja keskindisid suhteita tarkastelemalla muodostin
tunnistetut kategoriat yhdistdvdn avainkategorian ja aineiston selittdvén tarinan. Nimesin

tdmé avainkategorian Omistusten julkisuuden ensisijaisuudeksi.
Sijoittajan
asema
= OMISTUSTEN JULKISUUDEN
(Ertiset oo OMISTUSTEN SuLISUUDEN | ,
EU tavoitteet

Kdsitekartta 7. Avainkategoria ja lausuntojen aihealueet.

Lainvalmistelu

Tunnistamani avainkategorian ja siten koko lausuntoaineiston keskeinen sisdlto oli, ettd
vaikkakin Suomessa muodollisesti tunnustetaan EU:n perusperiaatteisiin kuuluvien
omaisuuden, palvelujen ja rahan vapaan liikkkuvuuden tédrkeys unionin alueella, eivit
ndmd kuitenkaan saa vaarantaa suomalaisten yhtididen suomalaisten sijoittajien
omistamien osakkeiden laajaa yleisdjulkisuutta, eikd viranomaisten vaivatonta
tiedonsaantia ndistd omistuksista. Yleisjulkisuuden ja viranomaisten tiedonsaannin

mahdollisella heikkenemiselld nidhtiin merkittdvid, yhteiskunnan kannalta erittdin
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haitallisia seurauksia, kuten veronkierron, korruption, rahanpesun, sisdpiiri-
vadrinkdytosten ja muun rikollisuuden lisddntymistd. Néiltd véltytddn sdilyttdmélla
omistusten  korkea  julkisuuden ja  viranomaisvalvonnan  aste.  Liséksi
hallintarekisterdityjen osakkeiden omistajan asema etenkin sijoittajan suojan ja
osakasoikeuksien kdyton kannalta nousi lausunnoissa esiin, samoin kuin
lainsdddéntoprosessiin ja sen motiiveihin liittyneet, pédéasiassa moitteiksi luettavat

lausunnot.

Eduskuntakeskustelu ei teemoiltaan juuri tuonut uutta lausuntojen sisdltodn, joten
puheenvuorojen analyysi osaltaan vahvisti lausuntojen perusteella muodostetun
avainkategorian, Omistusten julkisuuden ensisijaisuus, olemassaolon ja sisdllon.
Eduskuntakeskustelussa nousi esiin vain kaksi uutta kategoriaa (Ponnet, Kepedt) ja
eduskuntakeskusteluista puuttui 11 lausunnoissa aikaisemmin esiintynyttd kategoriaa.
Molemmat uudet kategoriat liittyvdt tavallaan eduskuntatyon luonteeseen — ponsia ei
vield lausuntokierroksilla ollut olemassa, joten on luonnollista, ettd niihin liittyvid
lausuntojakaan ei tuolloin annettu. Kepedt-kategoria taas sisédlsi kansanedustajien
puheenvuoroihinsa  sisdllyttimét ei-asia-argumentit, joita tiukan asiapitoisissa
lausunnoissa ei ollut mukana. Eduskuntakeskustelussa tdysin vaille mainintoja jaéneille,
vield lausuntokierroksilla esiintyneille 11 kategorialle yhteistd oli joko niiden liittyminen
lopulliseen hallituksen esitykseen sisdltymdttomiin sdinndksiin, tai niiden pieneen
koodimédrdén jo lausuntokierroksilla, joten niiden puuttuminen ei antanut aihetta

avainkategorian muuttamiseen.

Vaikka eduskuntapuheenvuoroissa ei varsinaisesti tullut esiin uusia argumentteja, erosi
kdytettyjen argumenttien painotus lausunnoissa  esiintyneistd. Molemmissa
omistajatiedon julkisuuden tirkeys oli voimakkaasti esilld, mutta eduskunnassa korostui
lisdksi keskustelu mahdollisuudesta ulottaa suomalainen lainsdddantd koskemaan
suomalaisia toimijoita my0s ulkomaisissa APK:ssa, huoli verotulojen laskusta ja
rikollisuuden lisdéintymisestd. Vastaavasti vdhemmadlle jdivit EU:n tavoitteisiin,
kilpailuun ja kustannussddstdihin liittyvdt kategoriat. Voidaankin todeta, ettd
eduskunnassa suomalaista yhteiskuntaa kokonaisuudessaan koskevat konkreetit
kategoriat korostuivat ja abstraktimmat, EU-tavoitteisiin liittyvdt kategoriat saivat

vahemmén merkitysta.

Eduskuntakunnassa kéytettyjen puheenvuorojen oikeudellisen tarkkuuden selvittiminen
jai  téssd tutkimuksessa pintapuoliseksi. Ensinndkin tdmd johtui siitd, ettd

puheenvuoroissa esiintyneet oikeudelliset argumentit keskittyivit kdytdnnossd yhden
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oikeudellisen kysymyksen, ns. Norjan mallin soveltamisen mahdollisuuteen Suomen
lainsdddannossd. Téssd oli kyse siitd, voiko Suomen lainsdddidntd ulottua Suomen
ulkopuolelle vai ei. Toinen syy pintapuoliselle tarkastelulle oli se, ettd oikeusoppineiden
lausunnoissa otettiin vain hyvin rajoitetusti kantaa siithen, olisiko ns. Norjan malli EU-
oikeuden vastainen vaiko ei. Ainoastaan kaksi oikeustieteen asiantuntijaa lausui aiheesta
eksplisiittisesti ja yksi hieman epdmaééraisemmin. Néiden kolmen lausunnon perusteella
ns. Norjan malli néyttdisi olevan EU-oikeuden vastainen, eikd siten Suomenkaan
sovellettavissa. Oli tdmd tulkinta oikea tai ei, iso joukko kansanedustajia oli joka
tapauksessa sekd oikeassa ettd vidrdssd omissa argumenteissaan, silld ns. Norjan mallin

puolesta pidettiin 43 puheenvuoroa ja sitd vastaan 37 puheenvuoroa.

Lakihankkeen tavoitteina oli toteuttaa arvopaperien sdilytysmallien laajentuminen ja
yhdentyvit markkinarakenteet samalla huomioiden osakeomistuksen julkisuuteen
liittyvdat ndkokohdat sekd toteuttaa EU:n arvopaperikeskusasetuksen voimaantulon
johdosta tarvittavat lainsdddantomuutokset. Lopputulos oli runsaan kolmen vuoden,
neljan merkittévésti toisistaan poikenneen HE-luonnoksen ja neljidn lausuntokierroksen,
sekd virikkddn eduskuntakeskustelun jdlkeen lakikokonaisuus, joka ei laajentanut
arvopapereiden sdilytysmalleja, ylldpiti aikaisemman osakeomistusten julkisuuden ja

taytti riittdvissd méérin arvopaperikeskusasetuksen vaatimukset.

Tédmén tutkimuksen tekemisen ensisijainen motiivi oli himmennykseni lakihankkeesta
keviilld 2017 mediassa kdydyn keskustelun ja hyvéksyttyjen lakien sisdllon vélisestd
ristiriidasta. Halusin lausuntoja ja eduskuntakeskusteluja analysoimalla ymmartdd, miksi
hallintarekisterdintiin liittyvé lainsdddanto lopulta muotoutui sellaiseksi, kuin millaisena
se kesdkuussa 2017 vahvistettiin. Nyt analyysini valmistuttua ymmarrdn, etté
osakeomistusten julkisuuden tdrkeydestd vallitsee Suomessa erittdin laaja konsensus ja
ettd se oli keskeinen tekijd, joka madritti hyvaksytyn lakihankkeen lopullisen siséllon.
Jalkeenpdin tarkasteltuna ei siten olekaan mitenkddn yllattdvaa, ettd hyvaksytyssd
lakihankkeessa turvauduttiin artiklan 38 poikkeussdinndn perusteella sdilyttiméén
Suomessa vaatimus osakkeiden suorasta omistamisesta. Pikemminkin yllattavad on se,
ettd tistd konsensuksesta huolimatta hallintarekisterilakihankkeesta laadituissa kolmessa
ensimmadisessd HE-luonnoksessa edes esitettiin  hallintarekisterdinnin ~ sallimista

suomalaisille sijoittajille Suomessa.

Lakihankkeesta kdydyn eduskuntakeskustelun analyysi oli itselleni ensimmaéinen kerta,
kun tutustuin eduskunnan tydskentelyyn yksityiskohtaisemmin. Kayty keskustelu oli

sisdlloltddn harvempiin aiheisiin  keskittyvdd kuin esimerkiksi analysoiduissa
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lausunnoissa ja kdytetyt puheenvuorot sisélsivdt melko runsaasti toistoa. Puheenvuorojen
rajoitetusta kestosta johtuen ndmaé lienevét vélttdmittomyys, jotta edustaja saa ylipadtaan
sanottavansa sanotuksi. Keskustelujen sisdllon tuottaman, lausuntoihin ndhden védhéisen
lisdarvon lisdksi itselleni jai padllimmaiseksi havainto siitd, ettd koko kdydyn keskustelun
keskeisestd kiistan aiheesta, ns. Norjan mallin soveltumisesta, ei eduskunnalle esitetty
kattavaa oikeudellista selvitystd ja siksi siitd kéytettiin todella runsaasti (80 koodia) sekéd
puoltavia ettd vastustavia puheenvuoroja ilman, ettd keskustelu lopultakaan pédtyi
mihinkddn. Voi vain toivoa, ettd tdmid oli poikkeustapaus, ja ettd normaalisti
eduskuntakésittelyn alla edustajilla on kdytdssddn riittavat selvitykset lakihankkeisiin

liittyvistd keskeisistd oikeudellisista kysymyksista.

Mediassa kevéilla 2017 kdydyn keskustelun ja hyvéksytyn hallintarekisterilakihankkeen
lopullisen sisdllon vililld vaikuttaisi edelleen olevan ristiriita. [lman mediakeskustelun
yksityiskohtaista analyysié ei tédsté ristiriidasta voi juurikaan lausua, mutta itselldni on
sellainen vaikutelma, ettd mediakeskustelussa saattoi olla sekoitettu, tahallaan tai
vahingossa, kolmen ensimmdisen HE-luonnoksen sisdltdmé hallintarekisterdinnin
salliminen Suomessa suomalaisille sijoittajille lopullisen hallituksen esityksen sisidltoon,
jossa hallintarekisterdinnin sallimista ei endd esitetty. Tdltd osin hdmmennykseni siis
jatkuu ja sen hilventdminen edellyttdisi media-analyysin tekemistd kaydystéd

keskustelusta.

6.2. Tulokset suhteessa aikaisempaan tutkimukseen ja kirjallisuuteen
Analyysilukujen tulokset tismédsivit hyvin aikaisemman tutkimuksen tuloksiin erityisesti

hallintarekisterdinnin kustannus- ja tehokkuushydtyjen seki toisaalta sen taloudellista
rikollisuutta ja harmaata taloutta mahdollisesti kiihdyttdvien uhkien osalta. Lausunnon
antajat ja kansanedustajat olivat selvésti tutustuneet Hirvosen et al. sekd Liljeblomin
luvussa kaksi esittelemiini tutkimusraportteihin ennen lausuntojen antamista ja
eduskuntakésittelyd, siksi yhdenmukaisia argumentteja ndiden tutkimusten kanssa
lakihankkeen aikana kéytettiin. Sindnsd tdmd ei ollut yllitys — olihan Liljeblomin
tutkimus jo osana arvopaperimarkkinalainsddddnnon kokonaisuudistustydryhméan 2011
kevddlla valmistunutta muistiota, joten oli luonnollista, ettd hallintarekisterdintiin
positiivisesti suhtautuvat tahot olivat ottaneet siitd vaikutteita ja argumentteja oman
ndkemyksensd tueksi. Samoin Hirvosen et al. hallintarekisterdintiin  varsin
varauksellisesti suhtautuvasta raportista oli hallintarekisterdinnin vastustajien ollut

helppo 10ytdd kantansa tueksi perusteluja. Olipa Hirvonen itsekin yksi neljannen
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kierroksen lausunnon antajista. Koska lausunnoissa ja eduskuntakeskusteluissa oli
paikoin kiytetty ldihes sanasta sanaan niin Hirvosen et al. kuin Liljeblominkin
argumentointia, ei tissid yhteydessd ole tarkoituksenmukaista todeta yksitellen kaikkia

yhdenmukaisuuksia, vaan ainoastaan todeta, ettd yhdenmukaisuuksia oli runsaasti.

Tekemieni analyysien perusteella lainvalmistelun laatu sai runsaasti huomiota niin
lausunnoissa kuin eduskuntakeskustelussakin. Lausuntoaineistossa tdhdn kategoriaan
liittyneet argumentit esimerkiksi vaikutusarvioinnin puutteellisuudesta ja lainvalmistelun
kiireisestd aikataulusta tdsmisivdt hyvin luvussa 2.2.4 esitettyjen tyypillisten
lainvalmistelun laadun haasteiden kanssa. Eduskuntakeskustelussa voimakkaasti esiin
noussut vdittely ns. Norjan mallista ja yleisemmin Suomen lainsddddnnon
kansainvilisistd ulottuvuuksista taas oli uusi havainto, jota tarkastelluissa aikaisemmissa
lainsdddédnndn laatua koskeneissa tutkimuksissa ei ollut tullut esiin. Mielenkiintoinen
yksittdinen lausunnoissa ja puheenvuoroissa tullut lainvalmisteluun liittyvd argumentti
oli  viite tarkoitushakuisesta, korruptoituneesta, tai “FK:n lobbaamasta”
hallintarekisterdintid puoltavasta lainvalmistelusta, jolla on yhtymékohtansa niin luvussa
2.2.4 todettuun sidosryhmien véliseen jinnitteisyyteen kuin 2.2.1 keskusteltuun state-

corporate crime-teemaankin.

Luvussa 2.2.3 viittasin kirjallisuudessa olleeseen keskusteluun osakasoikeuksien kéytosti
ja sijoittajan suojasta esimerkiksi sdilyttdjatahon insolvenssitilanteessa. Nama aihealueet

esiintyivdt myds lausuntoaineistossa, mutta eivit endd eduskuntakeskusteluissa.

Sekd Hirvosen et al. ettd Liljeblomin tutkimusraporteissa tuotiin esiin
hallintarekisterdinnin yleisojulkisuutta heikentdvdt ja viranomaisten tiedonsaantia
hankaloittavat vaikutukset ja niistd mahdollisesti seuraavat haitalliset ilmiot. Lausunto-
ja eduskuntakeskusteluaineistossa ndmé heikennykset tulivat esiin voimakkaan
itseisarvoisina ja tdmd olikin kenties suurin ero aikaisemman tutkimuksen ja nyt
analysoidun aineiston valilld. Kun esimerkiksi Hirvosen tutkimuksessa padargumentti oli
lisddntyva veronkierto, joka johtui viranomaisten heikentyvidstd tiedon saannista, tuli
tdmd syy-seurausketju esiin my0s analysoidussa aineistossa, mutta sen liséksi kdytettiin
runsaasti argumentteja pelkistddn viranomaisten tiedonsaannin ja yleisdjulkisuuden
tarkeydestd sindnsd. Vastaavia, osittain itseisarvoisia analyysiaineistossa esiintyneitd
aiheita olivat myos suora omistus ja veroviranomaisten kansainvilinen tietojen vaihto.
Sitd vastoin EU:n harmonisointipyrkimykset ja perusperiaatteet vapaasta litkkuvuudesta
eivdt analyysiaineistossa juurikaan tulleet esille, vaikka ne esimerkiksi arvopaperikeskus-

asetuksessa ovat aivan keskeinen sdéntelyn ldhtokohta. Kuvatuista eroista huolimatta
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kaiken kaikkiaan analyysin tulokset olivat hyvin yhtenevit aikaisemman tutkimuksen ja

kirjallisuuden kanssa.

6.3. Tutkimuksen toteutus ja menetelmat
Toteutin tdmédn tutkimuksen Grounded Theory-tutkimusmenetelmédn mukaisena

kvalitatiivisena, aineistoldhtoisend sisdllonanalyysind. Pyrin tutkimuksessa aineiston
yksittdisid havaintoja analysoimalla muodostamaan niistd yleistyksid (késitteitd,
kategorioita ja avainkategorioita), joten noudatin tutkimuksessa ensisijaisesti
induktiivisen pééttelyn logiikkaa. Erityisesti kategorioita ja niiden vélisid suhteita
muodostaessani annoin aikaisemman tutkimuksen ja kirjallisuuden vaikuttaa niiden
muodostamiseen, joten osa pédttelystd oli myos abduktiivista. Analyysiaineistona kdytin

hallintarekisterilakihankkeen dokumentoitua lausunto- ja eduskuntakeskusteluaineistoa.

Tutkimuksen ensimmaisessd luvussa esitin tutkimuksen taustan, tutkimuksen tavoitteet
sekd motiivit tutkimuksen tekemiselle. Toisessa luvussa késittelin talousrikollisuutta ja
hallintarekisterdintiin liittyvdd aikaisempaa tutkimusta ja kirjallisuutta, mairittelin
tutkimuksen kannalta keskeisten késitteiden siséltdod ja kuvasin yksityiskohtaisesti
lakihankkeen aikaisten neljan eri hallituksen esitysversion keskeiset ehdotukset.
Kolmannessa luvussa esitin  tutkimuksen tutkimusasetelma sisdltien —mm.
tutkimustehtévén, analysoitavan aineiston ja tutkimusmenetelmit. Luvut neljd ja viisi
olivat tutkimuksen varsinaiset analyysiluvut ja niissd esittelin niin lausunto- kuin
eduskuntakeskusteluaineistoista tunnistamani keskeiset sisdllot ja niistdi muodostamani,
aineistot selittdvdan avainkategorian. Tdssd kuudennessa luvussa tein yhteenvedon
saaduista tuloksista, vertasin niitd luvussa kaksi esitimdéni aiempaan tutkimukseen ja
kirjallisuuteen, pohdin tutkimuksen toteutusta ja menetelmid sekd tutkimuksen
kaytannollistd ja teoreettista antia, tuon esiin mahdollisia jatkotutkimusaiheita ja esitdn
luvun lopuksi johtopédétokset analyysilukujen tulosten merkityksestd. Tutkimuksen
liitteissd olen taulukkomuodossa esittényt analyysin kannalta keskeisid aineistoja, joita ei

tilan puutteen takia voinut kokonaisuudessaan késitelld itse tekstissa.

Edempind kuvaamiini tutkimuksen 1&htokohtiin liittyvét tutkimuksen tulosten suurimmat
haasteet. Koska tutkimus kohdistui vain yhdesté lakihankkeesta annettuihin lausuntoihin
ja eduskuntakeskusteluun, eivét analyysiluvuissa saamani tulokset ole yleistettdvissé
muihin lakihankkeisiin tai lausunto- ja eduskuntakeskusteluaineistoihin muutenkaan.

Toinen haaste liittyy tutkimuksen aineistoldhtdisyyteen. Kaikki analysoitavasta
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aineistosta nousseet havainnot ovat suodattuneet omien henkilokohtaisten kokemusteni,
tietdmykseni ja uskomusteni ldpi, joten tuloksia ei voi kuvata puhtaan aineistoldhtdisiksi,

tdysin ja ainoastaan aineiston muodostamiksi tuloksiksi.

Samat tutkimuksen l&htokohdat olivat myds tdmin tutkimusprosessin suurin rikkaus.
Aineistoldhtdisen analyysin ainakin ndenndinen vapaus olemassa olevista teorioista oli
omiaan hdlventdméin kokemattoman tutkijan valkoisen paperin kammoa ja tutkimustyon
aloittamista. Kun analysoitavaa aineistoa oli tarkastellut riittdvdn kauan, alkoi aineisto
toden totta “puhumaan” ja havaintojen teko oli sitd helpompaa, mitd perusteellisemmin
aineistoa kasitteli. Samoin Corbinin ja Straussin versio Grounded Theorysta osoittautui
médramuotoisuudessaan erinomaisen selkeédksi, vaihe vaiheelta eteneviksi ohjeeksi

analyysin tekoon.

Jilkikdteen ajateltuna  tutkimuksessa  kiytetty, 145 lausunnosta ja 246
eduskuntapuheenvuorosta koostunut analyysiaineisto oli ainakin analyysin vaatiman
ajankdyton perusteella liian laaja. Pyrin lausuntoaineiston analyysissa aluksi
hyddyntdmiidn NVivo-ohjelmistoa, mutta kolmen pdivin tydon jilkeen totesin
manuaalisen analyysin olevan kuitenkin nopeampaa ja vaihdoin sithen. Analyysin teko
nopeutui tdmdn padtoksen myotd, mutta sen kddntopuolena oli automaattisten
ristiintaulukointi- ym. analyysimenetelmékeinojen menettdminen. Aineisto oli onneksi
kuitenkin niin selvépiirteistd, ettd sen keskeinen sisdltd aukeni ilman kehittyneempid
analyysimenetelmidkin. Aineiston laajuudella oli toki myos positiiviset puolensa.
Ensinndkin valitsemalla aineistoksi kaikki lausunnot ja koko eduskuntakeskustelun
viltyin aineiston keinotekoiselta rajaamiselta, jolloin kaikki lausumat olivat mukana
analysoitavassa aineistossa. Toiseksi kdytetylld laajalla aineistolla saavutin varmuudella
teoreettisen saturaation. Totesin aiemmin, ettd saavutin saturaation viimeistdan
kolmannen pédivin eduskuntakeskustelujen jilkeen, mutta kédytdnnossd riittdvd maard
aineistoa olisi ollut analysoituna jo pelkdstddn neljin lausuntokierroksen aineistojen
jalkeen. Tdstd myOs seuraa, ettd tutkimuksen tulosten kannalta olisi ollut riittdvia rajata
tutkimuskysymykset koskemaan pelkdstdan lausuntoaineistoa, tai vdhintddnkin jattad
ensimméiinen alakysymys pois tutkimustehtévistd. Aineiston koosta aiheutuneesta, ehké
osin yliméardiseksi katsottavasta tydmédrdstd huolimatta olen tyytyvéinen tutkimuksen
kulkuun ja valitsemiini menetelmiin. Aineistonkin osalta tekemini rajaus, tai pikemmin
sen puute, oli oikea, silld ilman tekemddni eduskuntakeskustelujen analyysié en tietdisi,

ettd kansanedustajat eivdt kdyttineet endd merkittdvid uusia argumentteja verrattuna
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lausunnoissa esiintyneisiin. Kaiken kaikkiaan, tutkielmatyoskentely oli minulle

kokonaisuudessaan hyvin positiivinen kokemus.

6.4. Tutkimuksen kaytannollinen anti ja aiheita jatkotutkimuksiin
Pohtiessani tdmén tutkimuksen tulosten kdytdnnon antia, nousi paillimmaéiseksi havainto

siitd, kuinka vahdn lisdarvoa eduskuntakeskustelu toi koko lakihankkeeseen.
Eduskunnassa kéytetyt puheenvuorot olivat pdéasiassa jo lainvalmistelun aikaisemmissa
vaiheissa lausuttujen argumenttien toistoa lisdttynd puheenvuoroja keventévilla ei-asia-
argumenteilla. Lakihankkeen puolustajat ja vastustajat molemmat lausuivat ennalta
valitsemansa argumentit ilman, ettd asiakysymyksisté olisi syntynyt todellista dialogia ja
lopuksi asiasta dénestettiin. Itselleni ji sellainen vaikutelma, ettd d4nestyksen lopputulos
olisi mitd ilmeisimmin ollut tdysin sama, vaikka koko eduskuntakeskustelua ei olisi
lainkaan kayty. Erityisen selvésti tdimé kavi ilmi ns. Norjan mallista kdydyn keskustelun
kohdalla. Eiko siitd kidydyn véittelyn sijaan olisi ollut hedelméllisempai, ettd kyseiseen
keskeiseen oikeudelliseen kysymykseen olisi ensin hankittu yksiselitteinen vastaus ja
vasta sen jdlkeen, kun oikeudellisesta asemasta olisi ollut yhteisymmarrys, tarvittavien
sdddosten sisdllostd olisi padtetty? Vditédn, ettd ndin olisi ollut. Eduskuntaty6ta tulisikin
kehittdd sithen suuntaan, ettd padtoksenteossa pyrittdisiin aidosti parhaan mahdollisen
lainsdddédnndn aikaansaamiseen ja sithen pyrittdessd kéytettdisiin parhaita mahdollisia
menettelytapoja, eikd siithen, ettd omat ennalta betonoidut ndkemykset pyritddn
Jyrddmédn lapi, olivat vastapuolen argumentit sitten miten relevantteja tahansa. Ei
hallituspuolueiden tehtdvind saa olla hallituksen esittdmien huonojen lakialoitteiden
ajaminen vikisin hyvéksytyiksi, eikd opposition tule vastustaa erinomaista lakialoitetta

vain, koska on itse oppositiossa ja koska lakialoite on hallituksen esittima.

Toinen kédytdnnon havaintoni oli, ja tdhdn liittyy myds tutkimuksestani noussut
ensimmiinen jatkotutkimusaihe, mediassa hallintarekisterilakihankkeen sisdllostd
kevidilld 2017 kayty keskustelu. Tuo keskustelu oli sisdlloltadn pddosin epétarkkaa ja
’160ppihakuista”, eikd vastannut lakihankkeen todellista sisdltod. Olisikin
mielenkiintoista, mikéli lakihankkeen késittely mediassa heridttédisi jonkun tutkijan
mielenkiinnon ldhestyd kéytya julkista keskustelua analyyttisesti ja tutkia, kuinka hyvin
uutisointi piti paikkansa lakihankkeen todellisen sisdllon kanssa. Mielenkiintoista olisi
my0s tietdd, mitkd olivat virheellisen uutisoinnin ldhteet ja miten aktiivisesti, jos
ollenkaan, tuota virheellistd tietoa tiedotusvilineille tarjottiin. Yleisemmailld tasolla,

kehotan lukijaa ylipddtddn lakihankkeiden wuutisoinnin kohdalla erityiseen
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mediakriittisyyteen ja mahdollisuuksien mukaan tutustumaan itse sdéddsaineistoon ennen
oman mielipiteen muodostamista, silld mediassa esitetty ei vélttdmétta tuo esiin asioiden

todellista sisdltoa.

Toisena jatkotutkimusaiheena nostan esiin kysymyksen siitd, pitdédko eduskuntakasittelyn
rajallinen lisdarvo lausuntojen sisdltoon néhden paikkansa yleisemminkin kuin vain nyt
tutkitussa lakihankkeessa. Aiheeltaan hieman kevyempi, mutta erittdin mielenkiintoinen
tutkimusaihe voisi olla my0s kartoittaa retoristen koodien (tdssd tutkimuksessa ”Kepedt )

esiintymisen runsautta lakihankkeiden eduskuntakeskusteluissa yleisemmin.

Ruohonjuuritason kdytdnndn hyotyna tuleville tutkielmien kirjoittajille en malta olla vield
lopuksi mainitsematta, miten Grounded Theory, ja erityisesti Corbinin ja Straussin
vuonna 1990 esittdma versio siitd, antoi minulle helposti omaksuttavan analyysikehikon
aineistoldhtoisen laadullisen tutkimuksen tekemiseen. Valmiiksi mietitty ja
seikkaperdisesti esitetty, vaiheittain eteneva tutkimusmenetelmi oli omiaan vihentdméian
laadullisen tutkimuksen tekemiseen itselldni liittynyttd epavarmuutta ja helpottamaan
analyysin ripedi etenemisti. Suositukseni tuleville tutkielman tekijoille onkin, ettd mikéali
tarkoitus on tehdé aineistoldhtoistd laadullista tutkimusta eikd tutkimusmenetelmé ole
vield kirkkaana mielessd, kannattaa silmdilld Corbinin ja Straussin noin 250-sivuinen
Basics of Qualitative Research ldpi vaikka viikonloppulukemisena. Tdhdn samaan

rohkaisua ehdotan myos tutkielmaryhmien ohjaajille.

6.5 Johtopaatokset
Kesilld 2017 hyviksyttiin hallintarekisterilakihankkeeseen liittyneet muutokset 15 eri

lakiin. Hankkeen valmistelu oli alkanut alun perin jo vuonna 2009 ja tuolloin
ajatuksellisena 1dhtokohtana oli sallia myds Suomessa maailmalla yleisimmin kdytdssa
oleva arvopapereiden séilytysmuoto, hallintarekisterdinti. Lukuisten vaiheiden jilkeen
vuonna 2017 voimaan tulleet lait eivét sisdltdneet hallintarekisterdinnin sallimista
suomalaisille sijoittajille, vaan aikaisempi vaatimus suorasta omistuksesta pidettiin

voimassa, eikd muitakaan merkittdvid lakimuutoksia tehty. Mitd tapahtui?

Aloittaessani tdtd tutkimusta oletukseni oli, ettd lopullisten lakien sisdllon
muuttumattomuus johtui poliittiseen toimintaan tyypillisesti liittyvéstd erimielisyyksien
ratkaisemisesta puolittamalla ne. Tutkielmani tydnimena oli pitkdén > A camel is a horse
designed by a committee”, viitaten juuri lainsdddéntotyon kompromissiluonteeseen. Nyt

tutkimuksen valmistuttua olettamukseni kompromissista on osoittautunut vadraksi.
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Vastausten saamiseksi jaoin tdmédn tutkimuksen tutkimustehtivdn yhteen
padtutkimuskysymykseen ja kahteen alakysymykseen. Pdétutkimuskysymyksendni oli
selvittdd, milld argumenteilla lakihanketta ja hallintarekisterdintida kommentoitiin
lausuntakierroksilla. Ensimmadisend alakysymyksend selvitin lakihankkeesta kdydyn
eduskuntakeskustelun  keskeisen  siséllon.  Eduskuntakeskustelussa  kiytettyjen
oikeudellisten —argumenttien juridisen kestdvyyden selvittdminen vertaamalla

argumentteja oikeusoppineilta saatuihin lausuntoihin muodosti toisen alakysymykseni.
Tédméin opinndytetyon pohjalta voin todeta, etti:

Lausuntokierroksilla kéytetyt argumentit muodostivat viisi aihealuetta. Ndmi olivat
Omistajatieto, EU tavoitteet, Lainvalmistelu, Sijoittajan asema ja Erilliset. Niistd
muodostamani  avainkategoria  Omistusten  julkisuuden  ensisijaisuus  osoittaa
osakeomistusten julkisuuden tirkeydestd vallitsevan lausunnon antajien kesken laajan

konsensuksen.

Eduskuntapuheenvuorojen tuoma lisdarvo lausunnoissa kiytettyihin argumentteihin
verrattuna oli vdhdinen. Eduskuntakeskustelu oli sisélloltdén lausuntoja tiiviimpaé ja osa
lausunnoissa esitetyistd argumenteista puuttui edustajien puheenvuoroista. Eduskunnassa
ei esitetty merkittdvid uusia argumentteja, vaan esitetyt argumentit olivat pddasiassa jo
ailemmin lausunnoissa esiintyneitd. Kun my0skdén lausunnoissa esiintyneet, mutta
eduskuntakeskustelusta puuttuneet argumentit eivdt olleet riittdvin merkityksellisid
avainkategorian kyseenalaistamiseksi, vahvisti puheenvuorojen analyysi lausunnoista
muodostetun avainkategorian, Omistusten julkisuuden ensisijaisuus olemassaolon ja
samalla my0s edelld mainitun konsensuksen olemassaolon myos eduskuntapuolueiden
kesken. Tamé omistusten julkisuuden ensisijaisuus ylitti painoarvollaan selvisti EU:n

tavoitteisiin liittyvat argumentit eduskuntakeskustelussa.

Eduskuntapuheenvuoroissa  kiytettyjen = argumenttien painotus (=suhteellinen
esiintymismddrd) erosi lausunnoissa esiintyneistd. Eduskunnassa suomalaista
yhteiskuntaa koskevat konkreetit kategoriat korostuivat ja abstraktimmat, EU-

tavoitteisiin liittyvat kategoriat saivat vihemmain merkitysta.

Eduskuntapuheenvuoroissa esiintyneet oikeudelliset argumentit keskittyivét kiytdnnossa
yhden kysymyksen, ns. Norjan mallin soveltamisen mahdollisuuteen Suomen
lainsdddéanndssd. Mallin soveltuvuuden puolesta pidettiin 43 puheenvuoroa ja sitd vastaan
37 puheenvuoroa. Oikeusoppineiden lausunnoissa otettiin tdhén kysymykseen vain hyvin
varovaisesti kantaa, joten tyhjentdvdd vastausta edustajien oikeudellisten argumenttien
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kestdvyydestd ei saatu. Analysoimani eduskuntakeskustelun perusteella tdstd
lakihankkeen kannalta keskeisestd oikeudellisesta kysymyksestd ei edustajilla ollut

kaytossddn riittdvad oikeudellista selvitysta.

Tdmé tutkimus sai alkunsa hallintarekisterilakihankkeen uutisoinnin aiheuttamasta
himmennyksestd ja paittyy Omistusten julkisuuden ensisijaisuus-avainkategorian
toteamiseen. Tamd ilmid vaikutti voimakkaasti koko lainvalmistelun ajan ja muovasi
lakihankkeen lopputuloksen sellaiseksi kuin mité se lopulta oli. Timén ilmion olemassa
olon tiedostaminen auttaa ymmadrtdimdin tdmdn nimenomaisen lakihankkeen

lopputulosta, ja ehkd suomalaista yhteiskuntaa yleisemminkin.

88



LITTEET

Liite 1: Dokumenttianalyysissa | tunnistetut koodit ja niiden kasitteellistaminen

Yhdistetty kiisite
EU Tuomioistuin ratkaisee

Poikkeussadnnon kaytto ei riski

Poikkeussdadnnon kaytto riski

Automaattinen tietojenvaihto ei
muille viranomaisille

Automaattinen tietojenvaihto
jalkikateista

Automaattinen tietojenvaihto tuottaa
tiedot

Automaattinen tietojenvaihto
varmistettava

Ei lausu
EU Standardi

Asetus edellyttdd lainsdadantoa

Asetus ei edellytd hallintarekisterié

EU tavoitteiden vastainen

FIVA rooli

FIVA seuraamukset

Lis&4 hallintoa

Lausunnossa esiintyneet koodit
EU Tuomioistuin tekee lopullisen ratkaisun

Oikeudellinen riski olematon

Suoran omistuksen sdilyttdmisen oikeudellinen epavarmuus
Poikkeussadannon kaytto arveluttavaa

EU-oikeudellisia riskeji (poikkeussdannos)

Lakimuutos terminoi poikkeussddnnoén kayttdoikeuden

Verottajan tietojenvaihdosta ei iloa muille viranomaisille
Saatuja tietoja pitdisi pystyd kdyttdméaan my0s muissa
viranomaisissa

Automaattisen tietojenvaihdon tiedot jalkikéteisia
Automaattinen tietojenvaihto ei reaaliaikaista

Automaattinen verotietojen vaihto

Automaattinen verotietojen vaihto varmistettava harmaan
talouden torjumiseksi

Kv. Tietojenvaihdon pelotevaikutus

Automaattinen verotietojen vaihto ei valmis

Ei lausu

Kansainvéliset standardit

EU standardien ulkopuolella

EU:ssa moniportainen on normi

Velvollisuus kumota asetuksen kanssa ristiriitainen
lainsaddanto

Asetuksen vaatimukset pakko toteuttaa

Asetus ei edellytd (hallintarekisterin avaamista suomessa)

Ei kiirettd muuttaa

Kaikkien arvopaperikeskusten on tarjottava suoraa omistusta
Asetuksen tavoite on suora omistus

EU-oikeuden vastainen

Ei vastaa asetuksen tavoitteita

Asetuksen hengen vastainen

FIVA ei halua ennakkotarkastaa sopimuksia / FIVA vastustaa
uusia tehtdvid

FIVAlta ohjeistus laiminlyodyn liputuksen / yhtion
tiedotusvelvollisuuden osalta

FIVAn rooli arvopaperimarkkinarikosten torjunnassa
FIVA pidettava listaa sdilyttéjista

Seuraamukset puutteellisesta sopimuksesta ankarat
Seuraamusmaksu ei toimi kdytdnnossé (luottamuksen suoja
ennakolliseen toimittamiseen liittyen FIVA)

FIVAn méaraamat seuraamusmaksut epéselvié ja ankaria
PRH rekisteri hallinnollinen taakka osakkeenomistajalle
PRH rekisteri hallinnollinen taakka yrityksille

Sijoittajan hallinnollinen taakka (PRH rekisteri)

Lisdd hallinnollista tyoté verottajalle

Sijoittajan PRH rekisterin tarkastusvastuu riski
osakesdastamisen yleistymisen kannalta

Edistadko hyvaa hallintotapaa

Korostettu velvoite yhtidlle kontrolloida arvo-osuuksien
kokonaismaarad

Lisdd hallinnollista tyoté liikkeeseen laskijalle
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Yhdistetty kiisite
Hallitusohjelma

Investoinnit
Talouskasvu
Tyopaikat
Verotulojen menetys

Yritysrahoitus
Kilpailu lisdéntyy

Kilpailu on jo vapaata

Kilpailun esteité

Kilpailukyky heikentyy

Kilpailukyky paranee

Ei kustannussaéstojé

Kustannussédstoja

Hallintarekisterille ei esitetty
perusteita

Hyva lain sisiltd
Lakiteknisesti hyva

Lausunnossa esiintyneet koodit
Ristiriidassa hallitusohjelman kanssa

Investoinnit

Talouskasvu

Uusia tyopaikkoja

Veronkierto, menetykset kansantaloudelle
Verokertyma laskee

Verotulojen menetys

Hallintarekisterdityjen osakkeiden osinkojen
lghdeverotuksessa haasteita

Yritysrahoituksen saatavuus heikentyy

Kilpailun avaaminen

Monopolin purku

Mahdollisuus laskea liikkeelle muualla liséa kilpailua
Rajat ylittdvén toiminnan esteiden purku

Suomessa sailyttdjakustannukset ok tasolla
Nykymalli ei rajoita kilpailua

Ei avaa kilpailua

Monopoli sdilyy

Nykyinen kielto tosiasiallinen kilpailun este

Sopimus ulk. APK kanssa tosiasiallinen kilpailun este
Tosiasiallisia kilpailun esteitd

Uusien APK perustaminen Suomeen epétodennékdista
Ulkomainen liikkeellelaskumahdollisuus turvattava
Suomalaisen sijoittajan kulut korkeammat kuin muualla
Normikollisio Suomi vs. litkkeeseenlaskumaan lait
Séilyttédjien kilpailutus ei mahdollista osakkeenomistajalle
(koska on hallintarekisterdity)
Lainvalintaongelmat estivit tosiasiassa ulkomaisen APK
kayton

Euroclear-pakko ei nykypéivéa

Kilpailu tehostuu muualla paitsi Suomessa

PRH rekisteri tosiasiallinen markkinoille tulon este
Osakasluettelon pito sdilyy Suomessa kdytdnnossé
Euroclearilla

Suomalaisyritysten kilpailukyky rahoitusmarkkinoilla
heikkenee

Kansalliset lisdvaatimukset eivit saa aiheuttaa
kilpailukykyheikennyksia

Heikentdd kilpailukykya

Heikentdd suorien sijoitusten houkuttavuutta
Suomalaisten pérssiomistusten siirtyminen ulkomaille
Arvopaperimarkkinan kilpailukyky

Suomen arvopaperimarkkinoiden houkuttavuus
Sailytys pysyy paremmin Suomessa, kun saa
hallintarekisterdida

Kustannusséastot epavarmoja

Ei taloudellisia perusteita hallintarekisterille

Kustannussiastot

Ei perusteluja miksi hallintarekisteri Suomeen

PEP hallintarekisterin ulkopuolella (hyva asia)
Esitys lakiteknisesti hyvé

90



Yhdistetty kiisite
Lainvalmisteluprosessin heikkoudet

Norjan malli

Pykélissd puutteita

Tarkoitushakuinen lainvalmistelu

Vaikutusarviointi puutteellinen

Vanhaa lakia ei saa kumota

Liputus ei riitd

Liputus riittda

Lisékuluja

Onmistajatiedot hamartyvét

Lausunnossa esiintyneet koodit

Lausuntopyynndn aikataulu

Ty6ryhmén kokoonpano

Seurantaryhmaé pidetty pimennossa

Huono lainvalmistelu

Aikaisempia lausuntoja ei huomioitu lainvalmistelussa

Norja vaatii norjalaisilta suoraa omistusta myos ulkomailla

Saannokset epatarkkoja/epéselvid (lainvalmistelu)

HE keskenerdinen

PEP méaéritettdva tarkemmin

Ruotsin malli puutteellisesti

Tuomioistuinten tiedonsaanti (sddnnoksen muotoilu)
Hallintarekisterin hoitajalla pitéisi olla kelpoisuusvaatimukset
Epéselvi oikeustila muuttuu epdselvemméksi

Edellyttdd verolainsddddnnon tarkistamista

Epéselvi sddntely APK toimiluvasta

Olisi pitdnyt poistaa olemassa olevia kilpailun esteiti

VM ajanut hallintarekisterid jo kauan

Sama esitys kuin aikaisemminkin

FL:n lobbaama

Korruptoitunut lainsdddéntdprosessi

Tarkoitushakuinen poliittinen linjaus

Laki itseisarvo VVM:lle

Onko lainvalmistelu ollut riippumatonta? "FK:n asialla"

Puutteellinen vaikuttavuusarviointi

Yksilollisen asiakaserottelun vaikutusanalyysi puuttuu
Kallis kompromissi

Muutokset perusteltu huonosti

Koko lakia ei tarvitse kumota

Vanhaa lakia ei saa kumota

Poikkeusoikeus menetetién jos 2014 voimassa olleesta laista
luovutaan

Liputussdénnot eivit riittédvét koska omistus voidaan jakaa
osiin

Liputussidénnot varmistavat yleisojulkisuuden
Liputussdénnét harmonisoitu

Kansalliset lisdvaatimukset eivit saa aiheuttaa lisdkuluja
Lisdé viranomaisten valvontakustannuksia

Julkiset menot lisdéntyvit

PRH lisdkulut yrityksille

Porssiyhtididen kulut kasvavat

lisakulut satoja miljoonia

Lisdkulut yrityksille osakasrekisterin pitdmisesta
Vilikéddet kasvavat

Moniportaisuus lisdé hallinnollista tehottomuutta
Onmistajatiedot pirstaloituvat

Omistusten selvittdminen hankalaa tai mahdotonta
Laaritilit mahdollistavat omaisuuden piilottamisen
Ulkomaisen APK toimitettava ajantasainen omistajaluettelo
Ei omistajatietoa ulkomailla liitkkeeseen lasketuista
Ulkomaisten omistusten julkisuus jaa toteutumatta
Kallista yhtiolle identifioida todelliset omistajat

EFi rekisterin merkitys pienenee

Estdd tosiasiallisten omistajien selvittimisen
Onmistajatiedot ketjuuntuvat

Ainoastaan litkkeeseenlaskija pystyy muodostamaan
taydellisen osakasluettelon

Suomalaisten sijoitukset ulkomailla litkkeeseen laskettuihin
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Yhdistetty kiisite
Omistustieto jo nyt vajavaista

Osakasluetteloon tarvitaan lisda
tietoja

Tarvitaan automaattinen
osakasluettelo

Tosiasiallisen edunsaajan
tunnistaminen

Osakasoikeuksien turvaaminen

Ilmaiset arvo-osuustilit
Pienomistajan yksityisyys
Pienomistuksen raja

PRH kyselyjdrjestelmén epaselvyys

PRH kyselyjarjestelmén hinta

Julkisuutta lisattava

PRH rekisteri epaselva (I kierros)
PRH rekisteri hyva (I kierros)

PRH rekisterissd puutteelliset tiedot
(I kierros)

Edistéa rikollisuutta

Lausunnossa esiintyneet koodit

Ulkomaisen siilyttéjén valitsemalla saa hallintarekisteriin
Jo nyt voi omistaa ulkomaisen sdilyttdjan kautta
Ulkomainen omistus puuttuu PRH rekisterista
Omistustieto jo nyt hajaantunutta

Osakasluetteloon pitéa saada lisad tietoja
Automaattinen osakasluettelo pitéisi olla 1dhtokohta

Tosiasiallisen edunsaajan tunnistaminen

4. rahanpesudirektiivin vaikutukset?
Rahanpesudirektiivin vaatimukset vield epdselvid, lisddko
omistajatietoja

Osakasoikeuksien kaytto
Yhtiokokouksen pitiisi padttad arvopaperikeskuksesta

Yhtidlle ilmoitusvelvollisuus osakkeenomistajalle, kun vaihtaa

APK:ta

Osakasoikeuksien kéyton oltava sujuvaa
Adnioikeuksien virinkiyttd
Tiedonkulku yhtioltd omistajalle

Ilmaisista arvo-osuustileistd luopuminen huono
Pienomistajien yksityisyyden suoja
500 osakkeen raja huono

PRH kyselyjérjestelmén epaselvyys

PRH kayttoliittymén lainmukaisuus tietosuojan kannalta?
Kyselyjarjestelman speksit epaselvét

PRH kayttoliittymastd vain vahén hyotya poliisille

Kaksi paillekaistd jérjestelméd porssiyhtididen
osakasluetteloille (verkkopalvelu+osakasluettelo)

PRH kayttoliittyma mielikuvitusta

Kyselyjarjestelman hinta ylittda arvioidun / epaselva

PRH kyselyn kulut ylittid hyodyt

Kustannusten epdsuhta eri toimijoiden vélilla (suhteellinen
isojen ja pienten arvopaperinvélittdjien vélilld)

PRH rahoitus varmistettava

PRH kyselyn hinta kayttéjélle

PRH rekisteri pitéisi olla mukana
Onmistajatiedot PRH:n julkiseen rekisteriin

PRH tietojen yhteisvastuu epaselva
PRH rekisterin toteutus epaselva

PRH rekisteri on riittdva

PRH rekisteri ei olisi eheé eiké ajantasainen
PRH rekisterin virhemahdollisuudet
PRH rekisteri ei riittdva

Edistdd rikoshyodyn kétkemisté

Harmaa talous lisdéntyy

Liséé rikoksentekomahdollisuuksia

Vihentda kiinnijadmisriskid

Helpottaa rikoksentekoa

Anonyymi sijoittaminen tarkoittaa verovuotoa
Liséé korruptiota

Verojen vilttdminen helpottuu

Jarjestaytynyt rikollisuus kiinnostunut hallintarekisterdinnisti

Julkisuus ehkéisee korruptiota
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Yhdistetty kiisite
Ei edista rikollisuutta

Sanktiointi

Asiamiespykald

Palvelutaso

VPO Instrumentit rajattu pois
Ei riskid sijoittajansuojalle

Riski sijoittajansuojalle

Sisépiirisdannot ok

Sisapiirivalvonta haaste

Sopimusvaatimukset

Suomen laki ei voi vaikuttaa
ulkomaille

Suomen laki voi vaikuttaa ulkomaille

Suora omistus ei yleistymassa

Suora omistus hyddyllisté

Suora omistus sdilytettava

Lausunnossa esiintyneet koodit

Ei vélttamatta lisad rikoksentekomahdollisuuksia

Asiakkaan tunnistaminen pankeissa, ei voi omistaa osakkeita
tuntemattomana

Isommat sanktiot jos tietojen vaihto ei toimi

Suomalaisten osakkeiden hallintarekisterdinti sanktioitava
Sanktiot hallintarekisterikiellon rikkomisesta méadriteltdva

Asiamiespykald
Palvelutason séilyttdminen
VPO Instrumentit rajattu pois hallintarekisteréinnista

Yksilollisesti omistettu takaa sijoittajan suojan
Sijoittajansuoja ei ongelma

Séilyttdjariski

Sijoittajan todistustaakka sdilytystahon huolimattomasta
menettelysta

Sisdpiirirekisterisidnndt harmonisoitu

Sisdpiirikauppojen tunnistamisen vaikeutuminen
Mahdollisuudet sisdpiiritiedon kayttoon lisdantyvét
Sisépiirirekisterin pito vaikeaa, jos hallintarekisteroity
Sisédpiirildisten kaupankdyntid seurattava erikseen
Sopimus ei riitd ketjutettuihin tietoihin/omistajuuteen
Liikkeellelaskijan vaadittava APK:lta osakeomistajatieto
Alisdilyttdjat siséllytettdva sopimukseen

Edellyttdd sopimuksen ulkomaisen APK:n kanssa
Sopimuksen vastuukysymykset ratkaistava

Lain vaatimukset eivét voi velvoittaa ulkomaista APK:ta
Suomi ei voi rajoittaa suomalaisia liikkeeseen laskijoita
kayttdmastd ulkomailla hallintarekisteroityd APK

Ei voida kieltdd suomalaisilta hallintarekisterin kéyttoa
ulkomailla

Ulkomaiset velvoitettava noudattamaan Suomen lainsdéddéntoa
Suomalaisille yrityksille voidaan asettaa velvoite kéyttad vain
suoraa omistusta tarjoavia APK

Suomen lainsdddénto voi edellyttdd liikkeeseenlaskijalta
suoraa omistusta my0s ulkomailla

Suomen laissa voidaan edellyttdd omistajaluetteloa myos
ulkomaiselta APK:lta

Kiellettava kayttdmasti, jos ulkomainen APK ei pysty
toimittamaan reaaliaikaista omistajatietoa

Suomalaisten omistukset suomalaisista eroteltava yksildllisesti
kaikissa EU:n APK:ssa

Asetus ei edellytd APK:ta tarjoamaan suoraa

Suoran omistuksen maat keskiméérin korruptoituneempia
Muualla ei siirrytd suoraan

Viranomaisten tiedonsaanti peruste yllépitdd suoraa omistusta
Suora omistus vaikeuttaa terrorismin rahoitusta

Suomen tulisi edistdd suoraa omistusta Euroopassa
Suomalaiset omistukset séilytettdva nykyiselldan

Suomi ei osallistunut arvopaperidirektiivin kv. valmisteluun
Suoran omistuksen mallin heikentdminen

Suomen yleisdjulkisuuden tasoa puolustettava
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Yhdistetty kiisite
Suora omistus yleistyméassé

Hallintarekisterista ei
tehokkuushyotyja

Hallintarekisteristd on
tehokkuushyotyja
Ulkomaisesta APK:sta ei saada
tietoja

Muutoksenhakufoorumi
Siirtymé&aika haaste

Ei vaikeuta valvontaa

Heikentédd viranomaistoiminnan
vaikuttavuutta

Vaikeuttaa valvontaa

Verotietojen kattavuus laskee

Listaamattomat huomioitava

Viranomaisresurssit

Tiedonsaanti heikkenee

Tiedonsaanti riittava

Tiedonsaanti varmistettava

Lausunnossa esiintyneet koodit

G20 Brisbanen vastainen

Kansainvélinen. trendi kohti suoraa omistusta

Suora omistus mahdollista monessa Euroopan valtiossa
Suoraa tulee jatkossa tarjota asetuksen mukaan

Suurin osa Euroopan APK tarjoaa jo nyt asiakaseroteltuja
tileja

Kirjallisuus tukee suoraa omistusta

Suora omistaminen ei ole poikkeuksellista Euroopassa

Ei hyotyja sijoittajille hallintarekisterista
Ei hyotyja liikkeellelaskijoille hallintarekisterista

Markkinoiden tehokkuus

Tietojensaanti ulkomaisesta APK:sta tai pankista epdvarmaa
Tietojen saanti ulkomaisesta APK:sta kyseenalaista
Ulkomaisen APK:n ei tarvitse antaa tietoja (huono homma)

Helsingin HO oikea muutoksenhakufoorumi
Kahden vuoden siirtymédaika on haaste tuomioistuimille

Ei vaikutuksia pdrssin valvontatehtivain
Ei vaikeuta FIVAn valvontaa

Viranomaistoiminnan vaikuttavuus heikkenee

Vaikeuttaa ulosottoa

Vaikeuttaa rikosvastuun toteuttamista

Rikoshyddyn jéljittéminen vaikeutuu

Vaikeuttaa piilotetun rikoshyddyn takaisinsaantia
Oikeusturvan kannalta ei hyvéksyttava

Keino siirtdd suomalainen omistus ulosoton ulottumattomiin

Vaikeuttaa rahanpesun valvontaa

Verovalvonnan heikkeneminen

Rikosten torjunnan vaikeutuminen

Vaikeuttaa uskottavan verovalvonnan jérjestdmisté
Viivéstéd tai estdd esitutkinnan

Nykyjarjestelméa helpompi valvoa

Vaikeuttaa rahanpesuselvityksid

Vuosi-ilmoitusten kattavuus laskee
Verotuksen automaatioaste laskee

Ei tule koskea muita kuin porssiosakkeita
(hallintarekisterdinti)

Yksityisten Oy omistustiedot jdisivit PRH rekisterin
ulkopuolelle

Listaamattomille porsaanreikd

Asetus koskee myos muita kuin porssiyhtioita
Listaamattomien pitdd myos saada liikkeelle laskea ulkomailla

Huomioitava verohallinnon resurssoinnissa

Viranomaisten tiedonsaanti heikentyy / vaikeutuu
Esitutkintaviranomaisten tiedonsaanti ei toteudu

Viranomaisjulkisuus séilyy

Ei heikenna tietojen saantia

33% suorista osakeomistuksista jo nyt ulkomaisiin osakkeisiin
hallintarekisterin kautta ja silti verottaja saa tiedot
Viranomaisten tiedonsaanti varmistettava

Verottajan tiedonsaanti (esitdytto) turvattava
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Yhdistetty kiisite Lausunnossa esiintyneet koodit
Eriarvoinen kohtelu jos Tasaveroinen kilpailukyky suomalaisille yrityksille
hallintarekisterié ei sallita Suomalaisten sijoittajien eriarvoisuus ulkomaisiin sdilyy
Suomalainen sijoittaja huonommassa asemassa, kun ei voi
hallintarekisterdida omistuksiaan
Suomalaisten sijoittajien tasavertainen kohtelu ulkomaisten
kanssa
Suomalaisten ja ulkomaisten sdilyttédjapankkien epatasa-
arvoisuus
Laaritilirajoitteet tulee poistaa
Suomalainen ja ulkomainen palveluntarjoaja (APK) eri
asemassa (eri vaatimukset)
Heikentdd moraalia Yhteiskunnan maksumoraali vaarantuu
Heikentdd moraalia

Laaritilit riski jarjestelmalle Laaritilit tehneet finanssimarkkinoista systeemisen riskin
lghteen
Oikeusjarjestelmain legitimiteetti Yleinen mielipide vastustaa

Yhteiskunnan oikeudenmukaisuus jarkkyy
Oikeusjarjestelmén legitimiteetti
Oikeussuojan (velkoja) kannalta ei hyviksyttava

Yksilollinen asiakaserottelu ei anna Yksilollinen asiakaserottelu epaselvé

mitéén lisad Yksilollinen on edelleen hallintarekisterdity
Yksilollinen asiakaserottelu ei tuo sadstoja
Yksilollinen erottelu ei riitd
Yksilollisen erottelun omistajuus epaselva
Yksilollinen asiakaserottelu ei avaa kilpailua
Asiakaskohtainen tili ei ole sama kuin suora tili
Yksilollinen asiakaserottelu ei riittdva yleisojulkisuuteen
Suora ja yksilo6llinen turhaa tuplaa

Yksilollistd asiakaserottelua ei Asetus ei edellyti uutta yksilollistd asiakaserottelua
edellytetd
Julkisen osakerekisterin tietosuoja Julkinen osakerekisteri tietosuojan kannalta

epatarkoituksenmukainen

Kyselyn tietojen oltava yhtidittédin, ei henkildittdin
Internet-osakasluettelo tietosuojan kannalta ongelmallinen
Verkossa oleva osakasluettelo ongelmallinen yksityisyyden
kannalta

Ei voi olla julkista hakutoimintoa kaikille

Julkisen omistajarekisterin asiattoman kéyton esto?

Julkisuuden rajoittamista nykyisestd | Nykyinen yleisdjulkisuus poikkeus EU:ssa

mietittdva Yleisojulkisuudesta tulisi luopua
Yksityisyyden suojan tasoa mietittdva
Yleisojulkisuus toissijaista osakasoikeuksiin ndhden
Nykyiselle yleisojulkisuudelle ei perusteita
Julkisuusperiaate ei edellyttéisi nykyistd yleisojulkisuutta
Rajoittamaton yleis6julkisuus ei valttdmaton

Julkisuus heikkenee Yleisojulkisuuden heikennys
Omistusten julkisuus heikkenisi

Julkisuus rajattu porssiosakkeisiin Yleisojulkisuus ei koske muita sijoituksia
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Yhdistetty kiisite
Julkisuutta lisattava

Nykyjulkisuus séilytettava
On demand-kysely

Riittava julkisuus sdilyy

Ulkomailta saadut suorat
omistustiedot osakasluetteloon
Yleisdjulkisuuden kustannukset ei
yhtiolle

Yleisojulkisuustiedot vain
suomalaisilta sdilyttéjilta

Lausunnossa esiintyneet koodit

Yleisojulkisuus rikosten estdjana

Julkinen osakerekisteri

Osoitetietojen salaaminen osakasluettelosta huono
Euroclearin historiatieto jaettava

Omistusten ja yhteiskunnallisen vallankédyton yhteys
Verkkoselaimeen perustuva haku jota kuka tahansa voi
kayttdd ja josta saa kaikki omistukset kerralla

Poliittista valtaa kayttdvien omistukset oltava nékyvilla
Kaikkien suomalaisten porssiomistus oltava reaaliaikaisesti
saatavilla

Yleisojulkisesta omistusten nettipalvelusta aiheettomasti
luovuttu

PRH kayttoliittyma kaikkien suomalaisten kaikista
suomalaisista omistuksista

Ei mahdollista paivittdistd omistajatietojen saantia
Yksityisyyden suojalle ei perusteita

Osakasluettelon tiedot, mitd néytetdan

Ei varmista ajantasaista osakasrekisterid kaikkien saataville
Ehdotus yhtididen pitimasté reaaliaikaisesta julkisesta
omistajarekisterista

Osakasluetteloiden oltava helposti saatavilla
Yleisojulkisuus turvattava

On demand-kysely olisi tehokkaampi
On demand-kyselyn mahdollisuudet selvitettava

Yleisojulkisuus sdilyy
Lépinékyvyys sdilyy korkealla

Ulkomailta saadut suorat omistajatiedot voidaan merkité
osakasluetteloon
Yhtion ei kuulu maksaa yleisojulkisuuden kustannuksia

Ulkomailla liikkeelle laskettujen julkisuus ei toteudu
Yleisojulkisuus rajoitettu suomalaisilta sailyttdjiltd saataviin
tietoihin

Yleisojulkisuus paranisi nykyisestd ulkomaalaisten osalta
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Liite 2: Lausuntodatasta muodostettujen kasitteiden keskeinen sisaltod

Kasite
EU Tuomioistuin ratkaisee
Poikkeussddnnon kaytto ei riski

Poikkeussddnnon kaytto riski

Automaattinen tietojenvaihto ei muille
viranomaisille
Automaattinen tietojenvaihto jélkikateista

Automaattinen tietojenvaihto tuottaa tiedot

Automaattinen tietojenvaihto varmistettava

Ei lausu
EU Standardi

Asetus edellyttdd lainsdadantoa

Asetus ei edellytd hallintarekisterié

EU tavoitteiden vastainen

FIVA rooli

FIVA seuraamukset

Lis&4 hallintoa

Hallitusohjelma

Investoinnit

Talouskasvu

Tyopaikat

Sisalto

EU Tuomioistuin paattié lopullisesti, mika on 38.
Artiklan poikkeussédannon oikea tulkinta.
Kayttdmalld poikkeussdéntdd Suomi ei ota riskid
siitd, ettd poikkeussddnnon tulkinta muuttuu
myShemmin.

Kayttdmalla poikkeussddntdd Suomi ottaa riskin
siitd, ettd poikkeussddnnon tulkinta muuttuu
myoShemmin.

Veroviranomainen ei saa luovuttaa automaattisen
tietojenvaihdon tietoja muille viranomaisille.
Automaattinen tietojenvaihto eri maiden
veroviranomaisten vélilla ei ole reaaliaikaista, vaan
tiedot ovat kéytettdvissad vasta seuraavan vuoden
syksylla.

Veroviranomaiset saavat automaattisen
tietojenvaihdon kautta tarvitsemansa omistajatiedot
ulkomailta.

Suomen tulee edistdd ja varmistaa
veroviranomaisten kv. tietojenvaihdon
toteutuminen.

Lausunnonantaja ei lausu lausuntopyyntoon.

Hallintarekisterdinnin salliminen on yleinen
kayténto, standardi EU:ssa.

Suomen on muutettava lainsdddantodan siten, etti
se ei ole ristiriidassa EU:n
arvopaperikeskusasetuksen kanssa.

EU:n arvopaperikeskusasetus ei nimenomaisesti
edellyti hallintarekisterdinnin sallimista Suomessa
suomalaisille sijoittajille.

Hallintarekisterdinnin kéyton rajoittaminen
kansallisella lainsd&dédnnolla on EU:n tavoitteiden
vastaista.

FIVAn rooliin liittyvid erisuuntaisia kommentteja
lausunnoissa.

FIVAn puuttellisten omistajatietojen johdosta
médrddmien seuraamusmaksujen koetaan olevan
ankaria ja epéselvid.

HE:n aikaisemmissa versioissa esitetty PRH:n
pitdma omistajarekisteri olisi lisinnyt hallinnollisia
vastuita niin sijoittajille kuin yhtioillekin.
Hallitusohjelmassa todetaan, ettd
arvopaperimarkkinauudistuksen yhteydessa
omistusten julkisuus on pidettéivé ennallaan, jotkut
lausujat huomauttivat hallintarekisteréinnin
sallimisen mahdollisen laajentamisen olevan
hallitusohjelman vastaista.

Hallintarekisterdinnin salliminen lisdd suomalaisten
yritysten kilpailukykyé rahoitusmarkkinoilla ja
mahdollistaa vélillisesti runsaammat investoinnit.
Hallintarekisterdinnin salliminen lisdd suomalaisten
yritysten kilpailukykyé rahoitusmarkkinoilla ja
edistdd vélillisesti taloluskasvua.
Hallintarekisterdinnin salliminen lisdd suomalaisten
yritysten kilpailukykyé rahoitusmarkkinoilla ja
edistdd vélillisesti uusien tyopaikkojen syntya.
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Kasite
Verotulojen menetys

Yritysrahoitus

Kilpailu lisdéntyy
Kilpailu on jo vapaata

Kilpailun esteité

Kilpailukyky heikentyy

Kilpailukyky paranee

Ei kustannussaéstojé
Kustannussédstoja

Hallintarekisterille ei esitetty perusteita

Hyva lain sisiltd
Lakiteknisesti hyva
Lainvalmisteluprosessin heikkoudet

Norjan malli

Pykélissd puutteita
Tarkoitushakuinen lainvalmistelu

Vaikutusarviointi puutteellinen

Vanhaa lakia ei saa kumota

Liputus ei riitd
Liputus riittda

Onmistajatiedot hamartyvét

Omistustieto jo nyt vajavaista

Osakasluetteloon tarvitaan lisdd tietoja

Sisalto

Hallintarekisterdinti mahdollistaa omistusten
piilottamisen ja sitd kautta saatujen myyntivoittojen
ja osinkotulojen ilmoittamatta jattamisen, joka
vaikuttaa negatiivisesti verotuloihin.
Hallintarekisterdinnin kieltdminen heikentda
suomalaisten yritysten kilpailukykya
rahoitusmarkkinoilla ja vaikeuttaa néin
yritysrahoituksen hankkimista.
Hallintarekisterdinnin salliminen liséa
arvopaperikeskusten kilpailua Suomessa.
Hallintarekisterdinnin kiellosta huolimatta
Suomessa on arvopaperikeskusten vapaa kilpailu.
Hallintarekisterdinnin kieltdminen suomalaisilta
muodostaa kilpailun esteitd ja ylldpitdd tosiasiassa
monopolia.

Suomen arvopaperimarkkinoiden kilpailukyky
heikkenee, mikali hallintarekisterdintia ei sallita.
Suomen arvopaperimarkkinoiden kilpailukyky
paranee, mikéli hallintarekisterdinti sallitaan.
Hallintarekisterdinnin salliminen ei toisi
kustannusséaastoja.

Hallintarekisterdinnin salliminen toisi
kustannussaastdja.

Hallintarekister6innin sallimiselle ei ole esitetty
taloudellisia perusteita.

Lausunnonantaja tyytyvéinen lain sisaltoon.

Lausunnonantaja tyytyvéinen lain muotoiluun.

Lainvalmisteluprosessissa on koettu olleen
parantamisen varaa.

Norja on suunnitellut ottavansa riskin siité, ettd EU
Tuomioistuin méardd Norjan muuttamaan
kansallista lainsdddant6ddn myohemmin ja Norja
aikoo vaatia norjalaisia sijoittajia kayttamain
ainoastaan suoraa omistusta myos ulkomailla.
HE:n lakipykaéldt puutteellisia tai epéselvia.

Lausunnonantaja epdilee, ettd lainsdddantoprosessin
riippumattomuus sithen kuulumattomista
vaikutteista on vaarantunut.

Lakiesitysten vaikutusarviointi on vajavainen.

38. Artiklan poikkeussdéinnds on voimassa
ainoastaan niin kauan kuin 2014 voimassa ollutta
lakia ei ole kumottu, siksi koko vanhaa lakia ei saa
kumota.

Porssiyhtididen liputussdidnnot eivdt varmista
riittdvad yleisojulkisuutta.

Porssiyhtioiden liputussddnnot varmistavat riittivan
yleisdjulkisuuden.

Todelliset omistajatiedot heikkenevit, mikali
omistuksia ketjutetaan ulkomaisten séilyttdjien
kautta tai hallintarekisterdinti sallitaan.
Nykyisinkin on mahdollista omistaa ulkomaisen
sdilyttdjédn kautta hallintarekisteroidysti, joten
halutessaan omistajatiedon pystyy salaamaan,
vaikka hallintarekisterdintid ei Suomessa
sallittaisikaan.

Osakasluetteloon tarvitaan lisdd tietoja, esim.
omistusten historiatiedot, kun nykyisin julkista on
vain timénhetkiset omistajatiedot.
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Kasite
Tarvitaan automaattinen osakasluettelo

Tosiasiallisen edunsaajan tunnistaminen

Osakasoikeuksien turvaaminen

IImaiset arvo-osuustilit

Pienomistajan yksityisyys

Pienomistuksen raja

PRH kyselyjarjestelmén epaselvyys

PRH kyselyjarjestelmén hinta

Julkisuutta lisattava

PRH rekisteri epéselva (I kierros)

PRH rekisteri hyva (I kierros)

PRH rekisterissé puutteelliset tiedot (I kierros)

Edistéa rikollisuutta

Ei edistd rikollisuutta
Sanktiointi

Asiamiespykald

Palvelutaso

VPO Instrumentit rajattu pois

Ei riskid sijoittajansuojalle

Sisalto

Lainsdadannossa tulee lahted siité, ettd
omistajatiedot ovat tuotettavissa automaattisesti ja
reaaliaikaisesti.

4. rahanpesudirektiivi tulee vaikuttamaan siihen,
miten yritysten on tunnistettava tosiasialliset
omistajansa omistajaketjujen huipulla.

Osakkaan on pystyttava kayttdmaén tehokkaasti
oikeuksiaan esim. yhtidkokouksessa ja saatava
yhti6ltd tarvitsemansa tiedot. Hallintarekisterdinnin
epaillddn vaarantavan ndiden oikeuksien kéyttoa.
Arvopaperikeskusasetuksen mukaan APK:lta ei voi
enéd edellyttdd ilmaisten arvo-osuustilien
tarjoamista piensijoittajille.

Nékemys siitd, ettd vahdisten osakeomistusten
osalta nykyisenkaltaista yleisojulkisuutta ei tarvita.
Kysymys siitd, missd menee sellaisen
pienomistajuuden raja, joka jda yleisdjulkisuuden
ulkopuolelle.

21.10.2015 HE-luonnoksessa esitettiin PRH:n
yllapitdmaa kayttoliittyméaéd pankkien
omistajatietokantoihin. Lausuja pitdd kyseisté
jarjestelméad epéselvana.

21.10.2015 HE-luonnoksessa esitettiin PRH:n
yllapitdmaa kayttoliittyméad pankkien
omistajatietokantoihin. Lausuja pitdd kyseisen
jarjestelmén hintaa epéselvéna.

Lopullisessa HE:ssé ei enda esitetty PRH:n
yllapitdmaa omistajarekisterid tai kayttoliittymaa.
Lausunnonantaja kaipaa téllaista sahkoisté
omistajatietorekisteria.

Tyoryhmamuistioon VM 033:2014 sisélsi
ehdotuksen yleisojulkisen, PRH:n yllépitdmén
omistajarekisterin luomisesta. Lausunnonantaja
pitdd rekisterid epéselvana.

Tyo6ryhmamuistioon VM 033:2014 sisélsi
ehdotuksen yleisojulkisen, PRH:n yllapitdmén
omistajarekisterin luomisesta. Lausunnonantaja
pitdd rekisterid riittdvand varmistamaan
yleisdjulkisuuden.

Tyoryhmamuistioon VM 033:2014 sisélsi
ehdotuksen yleisojulkisen, PRH:n yllépitdmén
omistajarekisterin luomisesta. Lausunnonantaja
pitdd rekisteriin esitettyjd tietoja puutteellisina.
Hallintarekisterdinnin salliminen mahdollistaa /
helpottaa omistuksen katkemista ja sitd kautta
vaikuttaa rikollisuuden lisdéntymiseen.
Hallintarekisterdinnin salliminen ei edista
rikollisuutta.

Lausunnonantaja vaatii hallintarekisterdinnin
kiellon kiertdmisen sanktiointia.

FIVAn yksityiskohtainen kommentti asiamiehen
madradmiseen liittyen.

Mahdollisten uusien APK:n tulee sailyttaa
nykyinen Euroclearin tarjoama palvelutaso.

HE ei siséltinyt vieraan pddoman ehtoisten
instrumenttien hallintarekisterdinnin sallimista.
Sailyttajayhteison konkurssissa ei ole vaaraa
sijoittajan ja sdilyttdjdyhteison omistusten
sekaantumisesta.
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Kasite
Riski sijoittajansuojalle

Sisépiirisdannot ok

Sisdpiirivalvonta haaste

Suomen laki ei voi vaikuttaa ulkomaille
Suomen laki voi vaikuttaa ulkomaille

Suora omistus ei yleistymassa

Suora omistus hyddyllisté

Suora omistus sdilytettava

Suora omistus yleistyméassé

Hallintarekisteristé ei tehokkuushyotyja

Hallintarekisteristd on tehokkuushyotyja

Sopimusvaatimukset

Ulkomaisesta APK:sta ei saada tietoja

Muutoksenhakufoorumi

Siirtymé&aika haaste

Ei vaikeuta valvontaa

Heikentédd viranomaistoiminnan vaikuttavuutta

Vaikeuttaa valvontaa

Sisalto

Sailyttdjayhteison konkurssissa on vaarana, ettd
hallintarekisterdidyt osakkeet, jotka ovat
sdilyttdjayhteison sdilytyksessd, sekaantuvat
konkurssipesan varoihin ja sijoittajan omistukset
voivat parhaassakin tapauksessa jaada pitkaksikin
aikaa “’jumiin”.

Olemassa oleva, harmonisoitu sisépiirisaantely
varmistaa riittdvan omistajatiedon sisépiiririkosten
valvontaan hallintarekisterdinnin sallimisesta
huolimatta.

Olemassa oleva, harmonisoitu sisépiirisadntely ei
varmista riittdvai omistajatietoa sisépiiririkosten
valvontaan, mikéli hallintarekisterdinti sallitaan.
Suomalainen lainsdddanto voi velvoittaa ainoastaan
Suomessa.

Suomalainen lainsdddantd voi velvoittaa
suomalaisia myos ndiden toimiessa ulkomailla.
Nakemys, jonka mukaan osakkeiden suoran
omistuksen vaatimus ei ole kansainvalisesti
yleistymdssd nykyisesté.

Nékemys, jonka mukaan osakkeiden suoran
omistuksen vaatimuksella on runsaasti hyotyja
(esim. yleisojulkisuuden toteuttajana).

Naékemys, jonka mukaan osakkeiden suoran
omistuksen vaatimus on Suomessa séilytettava.
Nékemys, jonka mukaan osakkeiden suoran
omistuksen vaatimus on kansainvélisesti
yleistymidssd nykyisesté.

Hallintarekisterointi lisdd omistusten
ketjuuntumista, lisdd vélikasia eikd siten tuota
tehokkuushyotyja.

Hallintarekister6inti mahdollistaa osakeomistuksen
useissa maissa vain yhtd APK:ta kiyttdmalla ja
tuottaa titen tehokkuushyotyja.

Mikaéli suomalainen yhti6 laskee osakkeitaan
liikkeelle ulkomaisessa APK:ssa, sen tulee tehda
APK:n kanssa sopimus, joka takaa, ettd APK pysty
toimittamaan yhtiolle tiedon yhtién omistajista.
Lausunnonantaja suhtautuu skeptisesti siihen, ettd
ulkomaisesta APK:sta saataisiin riittavat
omistajatiedot viranomaisten ja yleisdjulkisuuden
tarpeisiin.

Yksityiskohtainen kommentti siitd, ettd Helsingin
HO on oikea muutoksenhakuforum ulkomaisiin
APK ja arvopaperimarkkinoihin liittyvaan
sddntelyyn liittyen.

HE 21.10.2015 sisélsi esityksen, ettd
hallintarekisterdinti sallittaisiin suomalaisille
kahden vuoden siirtyméajan jalkeen. Tdmén
siirtymédajan arvioitiin tuottavan haasteita
tuomioistuimille liittyen oikeaan lain
soveltamiseen.

Hallintarekister6innin salliminen ei vaikeuttaisi
FIVAn tai Porssin valvontatehtivien hoitoa.
Hallintarekisterdinnin salliminen ja siten
omistuksen piilottaminen vaikeuttaisi esimerkiksi
ulosottoa ja rikosvastuun toteuttamista.
Vaikeuttaa viranomaisvalvontaa kuten esim.
esitutkinnan suorittamista ja verovalvontaa.
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Kasite
Verotietojen kattavuus laskee

Listaamattomat huomioitava
Viranomaisresurssit

Tiedonsaanti heikkenee

Tiedonsaanti riittdva

Tiedonsaanti varmistettava

Eriarvoinen kohtelu jos hallintarekisterié ei
sallita

Heikentdd moraalia

Laaritilit riski jarjestelmélle

Oikeusjarjestelman legitimiteetti

Yksilollinen asiakaserottelu el anna mitdin
liséa.

Yksilollistd asiakaserottelua ei edellyteté

Julkisen osakerekisterin tietosuoja

Julkisuuden rajoittamista nykyisesté mietittava

Julkisuus heikkenee

Julkisuus rajattu porssiosakkeisiin

Julkisuutta lisattava

Sisalto

Vuosi-ilmoitusten siséltd vihenee ja ennakkoon
taytetyt veroilmoitustiedot sen myota.
Hallintarekisterdinti, mikali se sallitaan, tulee
koskea ainoastaan porssiyhtidité.

Kun tiedonsaanti omistuksista vaikeutuu, tulee tima
lisdty huomioida viranomaisten resurssoinnissa.
Viranomaisten omistustietojen saanti heikkenee,
mikali hallintarekisterdinti sallitaan.
Viranomaisten omistustietojen saanti pystytdan
turvaamaan hallintarekisterdinnin sallimisesta
huolimatta.

Viranomaisten omistustietojen saanti on
varmistettava, mikéli hallintarekisterdinti sallitaan.
Suomalaiset sijoittajat ovat heikommassa asemassa
kuin ulkomaiset sijoittajat, mikéli suomalaiset eivét
voi hallintarekisterdidd omistuksiaan.
Hallintarekisterdinnin salliminen ja sité kautta
omistusten piilottamisen mahdollistaminen
heikentdd yleistd moraalia.

Hallintarekisterdidyt laaritilit muodostavat
systeemisen riskin koko pankkijérjestelmalle.
Hallintarekisterdinnin salliminen ja sité kautta
omistusten piilottamisen mahdollistaminen
heikentdd koko oikeusjdrjestelmén legitimiteettid.
HE 14.11.2014 ehdotti hallintarekisterdinnin
sallimista suomalaisille, mutta ainoastaan ns.
yksilollisesti asiakaserotellulle tilille, ts. ns.
laaritilien kaytto ei olisi ollut sallittua.
Lausunnonantaja on sitd mieltd, ettd talla ei
saavutettaisi hallintarekister6innilld haettavia
hydtyja.

HE 14.11.2014 ehdotti hallintarekisterdinnin
sallimista suomalaisille, mutta ainoastaan ns.
yksilollisesti asiakaserotellulle tilille, ts. ns.
laaritilien kaytto ei olisi ollut sallittua.
Lausunnonantaja on sitd mieltd, ettd asetus ei
tallaista edellyta.

Julkinen osakerekisteri on tietosuojan kannalta
arveluttava jo nykyisin ja erityisesti se olisi sitd,
mikali olisi mahdollista nettipohjaisesti selvittda
tietyn henkild kaikki omistukset kaikissa yhtidissa
yhdelld haulla sen sijaan, ettd nykyisin tieto on
haettava yhtio kerrallaan.

Suomen nykyinen osakeomistusten yleisojulkisuus
on poikkeuksellisen laaja ja sen supistamista ja
tarkoituksenmukaisuutta tulisi harkita.

Omistusten yleisojulkisuus heikkenee, mikali
hallintarekisterdinti sallitaan.

Nykyiselladnkin omistusten yleisdjulkisuus on
rajattu suomalaisiin porssiosakkeisiin, joten
valtaosa omistuksista ei ole yleisojulkisuuden
piirissé — onko tarkoituksenmukaista vaatia timén
yhdenkddn omaisuuserin yleisdjulkisuutta?
Osakeomistusten tulisi olla tdysin reaaliaikaisesti
kaikkien saatavilla ja yhdelld haulla pitdisi pysyta
selvittimdin yhden henkilon kaikki
osakeomistukset. Osakeomistusten yksityisyyden
suojalle ei ole mitdén perusteita. Yleisdjulkisuus on
omiaan torjumaan rikollisuutta.
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Kasite
Nykyjulkisuus sdilytettava

On demand-kysely

Riittava julkisuus sdilyy

Ulkomailta saadut suorat omistustiedot
osakasluetteloon

Yleisojulkisuuden kustannukset ei yhtiolle

Yleisojulkisuustiedot vain suomalaisilta
sailyttajilta

Sisaltod

Yleisojulkisuus on turvattava, vaikka
hallintarekisterdinti sallittaisiinkin.

PRH:n hallinnoiman kayttoliittymén kautta
toteutettava On demand-kysely varmistaisi riittdvén
yleis6julkisuuden myds, mikali hallintarekisterdinti
sallittaisiin. Kyselyn toteuttamisen mahdollisuudet
on selvitettava.

HE esitetyin keinoin yleisojulkisuus sdilyy
riittavalla tasolla, vaikka hallintarekisterdinti
sallittaisiin.

Ulkomailta saadut suorat omistajatiedot voidaan
merkitd EFin ylldpitimaén osakasluetteloon, vaikka
néin ei talla hetkelld tehda.

Yhtion ei tule kantaa yleisdjulkisuuden
toteuttamisesta aiheutuvia ylimaaraisia
kustannuksia (esim. on demand-kyselyn
rakentaminen).

Yleisojulkisiksi saadaan ainoastaan suomalaisten
sdilyttdjayhteisdjen sdilytyksessd olevien
osakkeiden omistajatiedot, ulkomaisilta sdilyttéjilta
tietoja ei saada.
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Liite 3: Lausuntodatasta kerattyjen koodien jakautuminen kategorioittain

Kategoria

Yleisojulkisuus
Lainvalmistelu

Kilpailu

EU Tavoitteet/laki
Viranomaisten tiedonsaanti
Onmistajatieto
Kustannusvaikutukset
Ulkomainen APK

Suora omistus

Vaikutukset viranomaistoimintaan

Suomen lain ulottuvuus
Kilpailukyky

Rikollisuus

Osakasoikeudet
Automaattinen tietojenvaihto
Yksilollinen asiakaserottelu
Yhdenvertaisuus

Sijoittajan suoja

PRH Rekisteri
Kansantalous

PRH Kyselyjérjestelma
Pienomistus

Hallinnollinen taakka

Ei lausu

EU Standardi

Art 38 poikkeus
Liputussdénnot

Vain porssiyhtiot

FIVA

Tehokkuus

Sisépiiri

Hallitusohjelma
Yhteiskunnalliset vaikutukset
Sekalaiset

Viranomaisten resurssit
Sanktiot

Tuomioistuin

Kaikki yhteensi

Koodeja (kpl)
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109
75
72
52
50
49
43
40
40
36
33
28
25
24
23
22

N W A oo |00 0 O

973

Koodeja kumulatiivisesti (%)
11 %
19 %
26 %
32%
37 %
42 %
46 %
50 %
54 %
58 %
62 %
64 %
67 %
69 %
72 %
74 %
76 %
78 %
80 %
82 %
84 %
86 %
88 %
89 %
91 %
92 %
93 %
94 %
95 %
96 %
97 %
98 %
99 %
99 %
99 %
100 %
100 %
100 %



Liite 4: Lausuntodatasta kerattyjen koodien jakautuminen kasitteittain

Kisite

Asetus ei edellytd hallintarekisterié

Kilpailun esteité

Omistajatiedot hamartyvét

Tiedonsaanti heikkenee

Kilpailu lisdéntyy

Ulkomaisesta APK:sta ei saada tietoja
Julkisuutta lisattéva

Lisékuluja

Osakasoikeuksien turvaaminen

Edistdd rikollisuutta

Julkisuus heikkenee

Suora omistus yleistyméssé

Eriarvoinen kohtelu jos hallintarekisterié ei sallita
Lainvalmisteluprosessin heikkoudet

Pykélissd puutteita

Yksilollinen asiakaserottelu ei anna mitdén lisda
Riski sijoittajansuojalle

Suomen laki ei voi vaikuttaa ulkomaille
Nykyjulkisuus séilytettava

Vaikeuttaa valvontaa

Lisi4 hallintoa

Kilpailukyky paranee

Tiedonsaanti varmistettava

Ei lausu

Suomen laki voi vaikuttaa ulkomaille
Heikentd4 viranomaistoiminnan vaikuttavuutta
Sopimusvaatimukset

Julkisuuden rajoittamista nykyisesté mietittdva
EU Standardi

Onmistustieto jo nyt vajavaista

Verotulojen menetys

Suora omistus sdilytettdvi

Kilpailukyky heikentyy

Vaikutusarviointi puutteellinen
Listaamattomat huomioitava

PRH kyselyjarjestelmén hinta

Pienomistuksen raja

PRH rekisterissé puutteelliset tiedot (I kierros)
Kustannussadstojad

Liputus riittda

Tarkoitushakuinen lainvalmistelu

Ei kustannussdéstdji

Yleisojulkisuustiedot vain suomalaisilta séilyttajiltd
Riittava julkisuus sdilyy

Hallitusohjelma

PRH kyselyjdrjestelmén epdselvyys
Tiedonsaanti riittava

EU tavoitteiden vastainen

Julkisen osakerekisterin tietosuoja
Automaattinen tietojenvaihto varmistettava
FIVA rooli

Automaattinen tietojenvaihto ei muille viranomaisille
Automaattinen tietojenvaihto jélkikateisté
PRH rekisteri epaselva (I kierros)
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Koodeja
(kpD)
42
42
29
27
27
26
25
24
24
23
22
22
22
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Koodeja
kumulatiivisesti (%)
4%
9%
12 %
14 %
17 %
20 %
22 %
25 %
27 %
30 %
32 %
34 %
36 %
39 %
41 %
43 %
45 %
47 %
49 %
50 %
52 %
54 %
55 %
57 %
58 %
60 %
61 %
63 %
64 %
65 %
67 %
68 %
69 %
70 %
71 %
72 %
73 %
75 %
76 %
77 %
77 %
78 %
79 %
80 %
81 %
82 %
83 %
83 %
84 %
85 %
85 %
86 %
87 %
87 %



Kisite

Poikkeussddnnon kaytto riski

On demand-kysely

Hallintarekisteristd on tehokkuushyotyja
EU Tuomioistuin ratkaisee
Sisdpiirivalvonta haaste

FIVA seuraamukset

Oikeusjarjestelman legitimiteetti
Tosiasiallisen edunsaajan tunnistaminen
Viranomaisresurssit

Hallintarekisteristé ei tehokkuushyotyja
Automaattinen tietojenvaihto tuottaa tiedot
Norjan malli

[Imaiset arvo-osuustilit

Asetus edellyttdd lainsdadantoa

Suora omistus ei yleistymassa
Heikentdd moraalia

Sanktiointi

Suora omistus hyddyllisté
Sisépiirisdannot ok

Vanhaa lakia ei saa kumota

Kilpailu on jo vapaata

Pienomistajan yksityisyys

Ei riskid sijoittajansuojalle
Asiamiespykald

Ei vaikeuta valvontaa

Tarvitaan automaattinen osakasluettelo
Hyva lain sisdltd

Lakiteknisesti hyva

Verotietojen kattavuus laskee

PRH rekisteri hyva (I kierros)
Tyopaikat

Yritysrahoitus

Talouskasvu

Ei edistd rikollisuutta

VPO Instrumentit rajattu pois

Julkisuus rajattu porssiosakkeisiin
Yksilollistd asiakaserottelua ei edellyteté
Muutoksenhakufoorumi

Palvelutason

Poikkeussddannon kaytto ei riski
Osakasluetteloon tarvitaan lisdd tietoja
Hallintarekisterille ei esitetty perusteita
Yleisojulkisuuden kustannukset ei yhtiolle
Liputus ei riitd

Ulkomailta saadut suorat omistustiedot osakasluetteloon

Investoinnit

Siirtymé&aika haaste
Laaritilit riski jarjestelmélle
Kaikki yhteensi
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Koodeja
(kpD)
6
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973

Koodeja
kumulatiivisesti (%)
88 %
88 %
89 %
90 %
90 %
90 %
91 %
91 %
92 %
92 %
92 %
93 %
93 %
94 %
94 %
94 %
95 %
95 %
95 %
95 %
96 %
96 %
96 %
97 %
97 %
97 %
97 %
97 %
98 %
98 %
98 %
98 %
98 %
99 %
99 %
99 %
99 %
99 %
99 %
99 %
99 %
99 %
99 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %



Liite 5: Koodien jakautuminen kategorioittain lakihankkeeseen suhtautumisen

mukaan

Kategoria

Yleisojulkisuus
Lainvalmistelu

Kilpailu

EU Tavoitteet/laki
Viranomaisten tiedonsaanti
Onmistajatieto
Kustannusvaikutukset
Suora omistus

Ulkomainen APK
Vaikutukset viranomaistoimintaan
Suomen lain ulottuvuus
Kilpailukyky

Rikollisuus

Osakasoikeudet
Automaattinen tietojenvaihto
Yksilollinen asiakaserottelu
Yhdenvertaisuus

Sijoittajan suoja

PRH Rekisteri
Kansantalous

PRH Kyselyjérjestelma
Hallinnollinen taakka
Pienomistus

Ei lausu

EU Standardi

Art 38 poikkeus

Vain porssiyhtiot
Liputussdédnnot

FIVA

Tehokkuus

Hallitusohjelma
Yhteiskunnalliset vaikutukset
Sisépiiri

Viranomaisten resurssit
Sekalaiset

Sanktiot

Tuomioistuin

Yhteensia

Negatiivinen

60
53
6
35
33
35
16
31
29
33
15
1
22
17
14
10
2
15
14
10
12
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Liite 6: Lausujien luokittelu ja lakihankkeeseen suhtautuminen

Ryhmittely
Arvopaperikeskus

Edunvalvontajarjesto

Yhdistykset

Kilpailuviranomainen

Liikkeeseen laskijat

Liikeyritys

Luokittelematon

Markkinapaikka

MEP

Ministerio

Oikeusoppinut

Tutkinta- ja
toimeenpanoviranomaiset

Sijoittaja

Lausuja
Euroclear Finland Oy

Akava ry

Ammattiliitto PRO

Elinkeinoeldmén keskusliitto EK ry
Finanssialan Keskusliitto FK

Suomen Ammuattiliittojen Keskusjarjesto SAK
Toimihenkilokeskusjarjestd STTK ry

Hallitusammattilaiset ry
Suomen Asianajajaliitto

Kilpailu- ja kuluttajavirasto

Keskuskauppakamari
Listayhtiéiden neuvottelukunta
Suomen Yrittdjit ry

Innovatics Oy

Markku Hirvonen
Patentti- ja rekisterihallitus
Rahoitusvakausvirasto
Valtiokonttori

Arvopaperimarkkinayhdistys ry
NASDAQ OMX Nordic Exchange Helsinki Oy

Sirpa Pietikdinen, Euroopan parlamentti

Oikeusministerid

Sosiaali- ja terveysministerio

Ty6- ja elinkeinoministerid
Valtiovarainministerio / Annina Tanhuanpaé +
Armi Taipale

Dosentti, Pdivi Leino-Sandberg, Helsingin
yliopisto

Mikko Heinonen, Roschier Asianajotoimisto Oy
OTT Janne Salminen

Professori Juha Lavapuro

Professori Olli Méaenpaa

Professori Teuvo Pohjolainen

Professori Timo Korkeaméki
tohtorikoulutettava Heikki Marjosola

Helsingin poliisilaitos / Talousrikosyksikkd
Keskusrikospoliisi

Poliisihallitus

Valtakunnansyyttdjanvirasto
Valtakunnanvoudinvirasto

Verohallinto

Verohallinto / Harmaan talouden selvitysyksikkd
Verohallinto II

Verohallinto IIT

OP Ryhma
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Ryhmittely Lausuja Pos. | Neg. | Neut.
Osakesadstdjien keskusliitto ry 0 4 0
Suomen Porssiséatio 1 0 2
Tyoeldkevakuuttajat TELA ry 2 0 1
Tietosuoja 0 0 3
Tietosuojavaltuutetun toimisto 0 0 3
Tuomioistuin 0 0 11
Helsingin hallinto-oikeus 0 0 3
Helsingin kérdjéoikeus 0 0 2
Korkein hallinto-oikeus 0 0 2
Korkein oikeus 0 0 3
Markkinaoikeus 0 0 1
Valvontaviranomainen 5 0 3
Eteld-Suomen aluehallintovirasto 0 0 1
Finanssivalvonta 1 0 2
Suomen Pankki 4 0 0
Yleisojulkisuus 0 14 0
Suomen Journalistiliitto ry 0 3 0
Taloustoimittajat ry 0 1 0
Toimittajayhdistykset 0 3 0
Transparency Suomi ry 0 4 0
Viestinndn Keskusliitto ry 0 3 0
Kaikki yhteensi 39 59 47

Liite 7: Eduskuntakeskusteludatasta muodostetut uudet kategoriat, kasitteet ja

niiden keskeinen sisadlto

Kategoria Kasite
Yleisojulkisuus Paittdjien omistukset
Yhteiskunnalliset Oikeudenmukaisuus
vaikutukset

Pienomistaja Pienomistajan etu
Ponnet

(uusi kategoria) lakiehdotukseen

Ponnet muuttuvat paivésta

toiseen

Onko ponsilla merkitysta?
Ponsien sisdltd on hyva
Ponsien muotoilu on 16ysé

Léhdevero /
ennakonpidétysponsi
Kepeit Kepeit

(uusi kategoria)

Ponnet olisi pitdnyt sisallyttad jo
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Sisalto

Osakeomistusten yleisojulkisuus
mahdollistaa tiedon paétoksentekijoiden
omistuksista ja hillitsee siten esim.
esteellisend késittelyyn osallistumista.
Rikollisuuden edistiminen mahdollistamalla
omistuksen piilottamisen aikaansaa
epaoikeudenmukaisuuden tunnetta.
Pienomistajalle on térkeda tietad, ketkd
yhtiossé kéyttavat todellista padtosvaltaa.
Eduskunnan vastaukseen HE 28/2016 on
lisétty 4 lausumaa (pontta), joista etenkin
toisessa keskustelussa kaytiin vilkas
keskustelu. Muodostettujen késitteiden
nimet kuvaavat niiden sisilléon hyvin, mutta
viimeinen tarvitsee tarkennuksen: 50%
ennakonpidétys oli alun perin ldhdevero,
mutta se muutettiin myShemmin ja herétti
keskustelua.

Ei “asia-argumentit”, eli puheenvuorossa
kaytetyt sanaleikit, sarkasmi, tolvaisyt ja
muut vastaavat ilmaisut, jotka on tarkoitettu
vérittdmddn eduskuntapuheenvuoroa ja
osoittamaan lausujansa sanavalmiutta.



Liite 8: Eduskuntakeskusteludatasta kerattyjen koodien jakautuminen

kasitteittdin

Kisite

Kepeit

Suomen laki voi vaikuttaa ulkomaille
Verotulojen menetys

Suomen laki ei voi vaikuttaa ulkomaille
Edistda rikollisuutta

Onmistajatiedot hamartyvét

Julkisuus heikkenee

Ponnet olisi pitényt sisdllyttda jo lakiehdotukseen.

Lahdevero / ennakonpiditysponsi
Onko ponsilla merkitysta?
Automaattinen tietojenvaihto tuottaa tiedot
Ponsien sisdltd on hyva.

Asetus edellyttdd lainsdadantoa
Norjan malli

Suora omistus yleistyméassé
Sisdpiirivalvonta haaste

Suora omistus hyddyllisté
Omistustieto jo nyt vajavaista
Ponnet muuttuvat péivésta toiseen.
Sanktiointi

Tiedonsaanti heikkenee
Tiedonsaanti riittiva

Vanhaa lakia ei saa kumota
Listaamattomat huomioitava

Suora omistus sdilytettdva
Tiedonsaanti varmistettava
Investoinnit
Lainvalmisteluprosessin heikkoudet
Tyopaikat

Heikentd4 viranomaistoiminnan vaikuttavuutta
Suora omistus ei yleistymassa
Nykyjulkisuus séilytettdva
Ponsien muotoilu on 19ysa.

EU Tuomioistuin ratkaisee
Kilpailu lisdéntyy

Kilpailun esteité

Talouskasvu

Tarkoitushakuinen lainvalmistelu
Asetus ei edellytd hallintarekisterié

Automaattinen tietojenvaihto ei muille viranomaisille

Liputus riittda

Riittava julkisuus sdilyy

Automaattinen tietojenvaihto jélkikateisté
Automaattinen tietojenvaihto varmistettava
EU Standardi

EU tavoitteiden vastainen

Kilpailukyky paranee

Pienomistajan etu

Pykélissd puutteita

Paittdjien omistukset

Vaikeuttaa valvontaa

Ei kustannussdéstdji
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Koodeja (kpl)

108
43
38
37
35
35
26
22
21
19
18
18
17
16
15
14
12
11
10
10
10
10
10
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Koodeja
Kkumulatiivisesti
(%)
16 %
22 %
28 %
33 %
38 %
43 %
47 %
50 %
53 %
56 %
59 %
61 %
64 %
66 %
68 %
70 %
72 %
74 %
75 %
77 %
78 %
80 %
81 %
82 %
83 %
85 %
86 %
87 %
88 %
89 %
89 %
90 %
91 %
92 %
92 %
93 %
93 %
94 %
94 %
95 %
95 %
96 %
96 %
96 %
96 %
97 %
97 %
97 %
98 %
98 %
98 %
98 %



Kisite

FIVA seuraamukset
Hallitusohjelma

Heikentd4 moraalia

Julkisuutta liséttava
Kilpailukyky heikentyy
Oikeudenmukaisuus
Poikkeussadannon kaytto ei riski
Sopimusvaatimukset

Ulkomaisesta APK:sta ei saada tietoja

Vaikutusarviointi puutteellinen
VPO Instrumentit rajattu pois
Yhteensi

Koodeja

|t |t | e | et [t | et [t | e | et |

684

(kpD) Koodeja
Kkumulatiivisesti
(%)
99 %
99 %
99 %
99 %
99 %
99 %
99 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %

Liite 9: Eduskuntakeskusteludatasta kerattyjen koodien jakautuminen

kategorioittain

Kategoria

Kepeit

Ponnet

Suomen lain ulottuvuus
Kansantalous

Onmistajatieto

Suora omistus
Lainvalmistelu
Yleisojulkisuus

Rikollisuus

Viranomaisten tiedonsaanti
Automaattinen tietojenvaihto
EU Tavoitteet/laki

Sisépiiri

Sanktiot

Kilpailu

Vaikutukset viranomaistoimintaan
Vain porssiyhtiot

Art 38 poikkeus
Kilpailukyky

Liputussdédnnot

Ulkomainen APK
Pienomistus

EU Standardi
Yhteiskunnalliset vaikutukset
Kustannusvaikutukset

FIVA

Hallitusohjelma

Sekalaiset

Yhteensa

Koodeja (kpl)

110

108
95
80
56
46
41
40
37
35
28
25
22
14
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Koodeja kumulatiivisesti (%)
16 %
30 %
41 %
50 %
56 %
62 %
68 %
74 %
79 %
83 %
86 %
90 %
92 %
93 %
94 %
95 %
97 %
97 %
98 %
98 %
99 %
99 %
99 %
99 %
100 %
100 %
100 %
100 %

100 %



Liite 10: Koodien suhteellinen osuus kategorioittain lausunnoissa ja

eduskuntapuheenvuoroissa

Kategoria

Yleisojulkisuus
Lainvalmistelu

Kilpailu

EU Tavoitteet/laki
Viranomaisten tiedonsaanti
Onmistajatieto
Kustannusvaikutukset
Ulkomainen APK

Suora omistus

Vaikutukset viranomaistoimintaan

Suomen lain ulottuvuus
Kilpailukyky

Rikollisuus

Osakasoikeudet
Automaattinen tietojenvaihto
Yksilollinen asiakaserottelu
Yhdenvertaisuus

Sijoittajan suoja

PRH Rekisteri
Kansantalous

PRH Kyselyjérjestelma
Pienomistus

Hallinnollinen taakka

Ei lausu

EU Standardi

Art 38 poikkeus
Liputussdédnnot

Vain porssiyhtiot

FIVA

Tehokkuus

Sisépiiri

Hallitusohjelma
Yhteiskunnalliset vaikutukset
Sekalaiset

Viranomaisten resurssit
Sanktiot

Tuomioistuin

Kepeit

Ponnet

Kaikki yhteensi

111

Lausunnot

11 %
8 %
7 %
5%
5%
5%
4%
4%
4%
4%
3%
3%
3%
2%
2%
2%
2%
2%
2%
2%
2%
2%
2%
2%
1%
1 %
1%
1%
1%
1%
1%
1%
1%
0%
0%
0%
0%
0%
0%
100 %

Puheenvuorot

5%
6 %
1%
3%
4%
7 %
0%
0%
6 %
1%
12 %
0%
5%
0%
4%
0%
0%
0%
0%
8 %
0%
0%
0%
0%
0%
1 %
0%
1 %
0%
0%
2%
0%
0%
0%
0%
1 %
0%
16 %
14 %
100 %

Ero

-52 %
-24 %
-84 %
-40 %
-20 %
34 %
-97 %
-93 %
46 %
-68 %
245 %
-85 %
99 %
-100 %
55 %
-100 %
-100 %
-100 %
-100 %
319 %
-100 %
-83 %
-100 %
-100 %
-80 %
-41 %
-61 %

3%

-86 %
-100 %
149 %
-82 %
-64 %
-64 %
-100 %
374 %
-100 %
100 %
100 %
0%



Liite 11: Analysoidut lausunnot

Lausuja

Akava ry
Arvopaperimarkkinayhdistys ry
Eteld-Suomen aluehallintovirasto
Suomen Pankki

Elinkeinoeldméin keskusliitto EK ry
Euroclear Finland Oy

Finanssialan Keskusliitto FK
Hallitusammattilaiset ry

Helsingin hallinto-oikeus

Helsingin kérdjéoikeus

Helsingin poliisilaitos / Talousrikosyksikkd
Innovatics Oy

Suomen Journalistiliitto ry
Keskuskauppakamari

Korkein hallinto-oikeus

Kilpailu- ja kuluttajavirasto
Korkein oikeus

Keskusrikospoliisi

Listayhtiéiden neuvottelukunta
Oikeusministerid

NASDAQ OMX Nordic Exchange Helsinki
Oy

Osakesidstdjien keskusliitto ry

Poliisihallitus

Suomen Porssisditio

Patentti- ja rekisterihallitus

Suomen Ammuattiliittojen Keskusjarjesto
SAK

Sosiaali- ja terveysministerio

Suomen Yrittdjit ry

Ty6- ja elinkeinoministerid
Tyoeldkevakuuttajat TELA ry
Tietosuojavaltuutetun toimisto
Toimittajayhdistykset
Transparency Suomi ry
Valtakunnansyyttdjanvirasto
Valtakunnanvoudinvirasto
Valtiokonttori

Verohallinto / Harmaan talouden
selvitysyksikkd

Verohallinto

Viestinnén Keskusliitto ry

Akava ry
Suomen Asianajajaliitto
Suomen Pankki

Elinkeinoeldmén keskusliitto EK ry
Euroclear Finland Oy

Finanssivalvonta

Finanssialan Keskusliitto FK
Hallitusammattilaiset ry

Helsingin hallinto-oikeus

Helsingin poliisilaitos / Talousrikosyksikkd
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22

23
24
25
26

27
28

29
30
31
32
33
34
35
36
37

38
39

40
41
42

43
44
45
46
47
48
49
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Lausuja

Akava ry

Ammattiliitto PRO

Suomen Pankki
Elinkeinoeldmén keskusliitto EK ry
Euroclear Finland Oy
Finanssivalvonta

Finanssialan Keskusliitto FK
Hallitusammattilaiset ry
Helsingin hallinto-oikeus
Helsingin kérdjéoikeus
Helsingin poliisilaitos / Talousrikosyksikkd
Innovatics Oy

Suomen Journalistiliitto ry
Keskuskauppakamari

Korkein hallinto-oikeus
Kilpailu- ja kuluttajavirasto
Korkein oikeus
Keskusrikospoliisi
Listayhtiéiden neuvottelukunta
Markkinaoikeus
Oikeusministerid

NASDAQ OMX Nordic Exchange Helsinki
Oy

Osakesadstdjien keskusliitto ry
Poliisihallitus

Suomen Porssisditio

Patentti- ja rekisterihallitus

Rahoitusvakausvirasto

Suomen Ammuattiliittojen Keskusjarjesto
SAK

Toimihenkilokeskusjarjestd STTK ry
Suomen Yrittdjit ry
Taloustoimittajat ry

Ty6- ja elinkeinoministerid
Tyoeldkevakuuttajat TELA ry
Tietosuojavaltuutetun toimisto
Toimittajayhdistykset

Transparency Suomi ry
Valtakunnansyyttdjanvirasto

Valtakunnanvoudinvirasto
Verohallinto / Harmaan talouden
selvitysyksikkd

Verohallinto

Viestinnén Keskusliitto ry
Dosentti, Pdivi Leino-Sandberg, Helsingin
yliopisto

Elinkeinoeldméin keskusliitto EK ry
Euroclear Finland Oy

Finanssialan Keskusliitto FK
Finanssivalvonta
Keskusrikospoliisi

Kilpailu- ja kuluttajavirasto
Markku Hirvonen

74
75
76
77
78
79
80
81
82
&3
84
&5
86
87
88
89
90
91
92
93
94

95

96
97
98
99

100
101

102
103
104
105
106
107
108
109
110

111
112

113
114
115

116
117
118
119
120
121
122



Lausuja
Suomen Journalistiliitto ry

Keskuskauppakamari

Kilpailu- ja kuluttajavirasto

Korkein oikeus

Keskusrikospoliisi

Oikeusministerid

NASDAQ OMX Nordic Exchange Helsinki
Oy

Osakesadstdjien keskusliitto ry
Poliisihallitus

Suomen Porssiséditio

Patentti- ja rekisterihallitus

Suomen Ammuattiliittojen Keskusjarjesto
SAK

Toimihenkilokeskusjirjestd STTK ry
Suomen Yrittdjit ry

Ty6- ja elinkeinoministerid
Tyoeldkevakuuttajat TELA ry
Tietosuojavaltuutetun toimisto
Toimittajayhdistykset
Transparency Suomi ry
Valtakunnansyyttajanvirasto

Valtakunnanvoudinvirasto
Verohallinto / Harmaan talouden
selvitysyksikkd

Verohallinto

Viestinnén Keskusliitto ry

51

52
53
54
55
56

57
58
59
60
61

62
63

64
65
66
67
68
69

70
71

72
73

Lausuja

Mikko Heinonen, Roschier Asianajotoimisto
Oy

NASDAQ OMX Nordic Exchange Helsinki
Oy

Oikeusministerid

OP Ryhma

Osakesaéstdjien keskusliitto ry

OTT Janne Salminen

Poliisihallitus

Professori Juha Lavapuro
Professori Olli Méenpaa
Professori Teuvo Pohjolainen
Professori Timo Korkeamaiki
Rahoitusvakausvirasto

Sirpa Pietikdinen, Euroopan parlamentti
Suomen Ammattiliittojen Keskusjarjesto
SAK

Suomen Pankki

tohtorikoulutettava Heikki Marjosola
Transparency Suomi ry
Valtakunnansyyttdjanvirasto
Valtakunnanvoudinvirasto
Valtiovarainministerio / Annina Tanhuanpaé
+ Armi Taipale

Verohallinto

Verohallinto II

Verohallinto 11

Liite 12: Analysoidut eduskuntapuheenvuorot

Kansanedustaja
Alexander Stubb kok
Hanna Sarkkinen vas
Antti Lindtman sd
Anne Kalmari kesk
Touko Aalto vihr
Ville Skinnari sd
Paavo Arhinméki vas
Sari Essayah kd

Eero Heindluoma sd
Markku Eestild kok
Outi Alanko-Kahiluoto vihr
Hannu Hoskonen kesk
Antti Lindtman sd
Paavo Arhinméki vas
Mikko Kérna kesk
Timo Harakka sd

Kaj Turunen ps

Li Andersson vas
Markku Eestild kok
Sari Essayah kd
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# | Kansanedustaja
124 | Ville Niinistd vihr
125 | Sari Essayah kd
126 | Harri Jaskari kok
127 | Arto Pirttilahti kesk
128 | Hanna Sarkkinen vas
129 | Antti Lindtman sd
130 | Toimi Kankaanniemi ps
131 | Antti Lindtman sd
132 | Toimi Kankaanniemi ps
133 | Matti Semi vas
134 | Hannu Hoskonen kesk
135 | Antti Lindtman sd
136 | Markus Lohi kesk
137 | Timo Harakka sd
138 | Sami Savio ps
139 | Ville Skinnari sd
140 | Harri Jaskari kok
141 | Mauri Pekkarinen kesk
142 | Toimi Kankaanniemi ps
143 | Hannu Hoskonen kesk

113

123

124

125
126
127
128
129

130
131
132
133
134

135
136

137
138
139
140
141
142

143
144

145



21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35
36
37
38
39
40
41
42
43
44
45
46
47
48
49
50
51
52
53
54
55
56
57
58
59
60
61
62
63
64
65
66
67
68
69
70
71
72
73
74
75
76
77
78
79

Kansanedustaja
Touko Aalto vihr
Anne Kalmari kesk
Ville Skinnari sd
Hannu Hoskonen kesk
Hanna Sarkkinen vas
Alexander Stubb kok
Antti Lindtman sd
Eero Suutari kok
Timo Harakka sd

Li Andersson vas
Touko Aalto vihr
Ville Skinnari sd
Hanna Sarkkinen vas
Antti Lindtman sd
Alexander Stubb kok
Ville Skinnari sd
Hanna Sarkkinen vas
Li Andersson vas
Timo Harakka sd
Touko Aalto vihr
Eero Lehti kok

Kaj Turunen ps

Jari Myllykoski vas
Kaj Turunen ps
Mauri Pekkarinen kesk
Antti Rinne sd

Harri Jaskari kok

Li Andersson vas
Sari Essayah kd
Kalle Jokinen kok
Johanna Ojala-Niemel4 sd
Hanna Sarkkinen vas
Eero Lehti kok

Ville Skinnari sd
Kaj Turunen ps
Petteri Orpo

Antti Rinne sd
Markku Eestild kok
Li Andersson vas
Ville Vahamaéki ps
Antti Lindtman sd
Mauri Pekkarinen kesk
Sari Essayah kd
Kalle Jokinen kok
Krista Kiuru sd

Kari Uotila vas

Pia Viitanen sd
Harri Jaskari kok
Kaj Turunen ps
Antti Lindtman sd
Kaj Turunen ps
Petteri Orpo

Timo Harakka sd
Markku Eestild kok
Hanna Sarkkinen vas
Johanna Ojala-Niemel4 sd
Harri Jaskari kok
Timo Harakka sd

Li Andersson vas

144
145
146
147
148
149
150
151
152
153
154
155
156
157
158
159
160
161
162
163
164
165
166
167
168
169
170
171
172
173
174
175
176
177
178
179
180
181
182
183
184
185
186
187
188
189
190
191
192
193
194
195
196
197
198
199
200
201
202
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Kansanedustaja

Ville Skinnari sd

Antti Lindtman sd

Jari Myllykoski vas
Timo Harakka sd
Mauri Pekkarinen kesk
Timo Harakka sd
Olavi Ala-Nissild kesk
Antti Lindtman sd
Mauri Pekkarinen kesk
Paavo Arhinméki vas
Timo Harakka sd
Mauri Pekkarinen kesk
Antti Lindtman sd
Toimi Kankaanniemi ps
Ville Skinnari sd
Hanna Sarkkinen vas
Hannu Hoskonen kesk
Sami Savio ps

Sirpa Paatero sd

Paavo Arhinméki vas
Satu Hassi vihr

Antti Lindtman sd
Timo Harakka sd

Kaj Turunen ps

Li Andersson vas
Lauri IThalainen sd
Ville Skinnari sd
Martti Molsé ps

Olavi Ala-Nissild kesk
Antti Lindtman sd
Toimi Kankaanniemi ps
Harri Jaskari kok
Touko Aalto vihr

Kaj Turunen ps

Li Andersson vas
Timo Heinonen kok

Li Andersson vas
Olli-Poika Parviainen vihr
Sari Essayah kd

Antti Rinne sd
Markku Eestild kok
Leena Meri ps

Petteri Orpo

Antti Rinne sd

Harri Jaskari kok

Ville Skinnari sd

Kaj Turunen ps

Jari Myllykoski vas
Hannu Hoskonen kesk
Timo Harakka sd
Toimi Kankaanniemi ps
Antti Lindtman sd

Kaj Turunen ps

Lauri IThalainen sd

Li Andersson vas

Sari Essayah kd

Simon Elo ps

Johanna Ojala-Niemel4 sd
Markku Eestild kok



80
81
82
83
84
85
86
87
88
89
90
91
92
93
94
95
96
97
98
99
100
101
102
103
104
105
106
107
108
109
110
111
112
113
114
115
116
117
118
119
120
121
122
123

Kansanedustaja

Ville Skinnari sd

Pia Viitanen sd

Harri Jaskari kok

Antti Lindtman sd
Petteri Orpo

Hanna Sarkkinen vas
Ville Skinnari sd

Li Andersson vas
Timo Harakka sd
Mauri Pekkarinen kesk
Ville Skinnari sd
Timo Harakka sd
Mauri Pekkarinen kesk
Sari Essayah kd

Hanna Sarkkinen vas
Sari Essayah kd

Lauri Thalainen sd
Peter Ostman kd

Harri Jaskari kok

Arto Pirttilahti kesk
Sari Essayah kd
Markus Lohi kesk
Antti Lindtman sd
Toimi Kankaanniemi ps
Hannu Hoskonen kesk
Hanna Sarkkinen vas
Markus Lohi kesk
Ville Skinnari sd

Harri Jaskari kok

Antti Rinne sd

Mauri Pekkarinen kesk
Timo Harakka sd
Markus Lohi kesk

Jari Myllykoski vas
Toimi Kankaanniemi ps
Ville Niinist6 vihr
Antti Rinne sd

Mauri Pekkarinen kesk
Maria Tolppanen sd
Harri Jaskari kok

Antti Rinne sd

Mauri Pekkarinen kesk
Antti Rinne sd

Sari Essayah kd

203
204
205
206
207
208
209
210
211
212
213
214
215
216
217
218
219
220
221
222
223
224
225
226
227
228
229
230
231
232
233
234
235
236
237
238
239
240
241
242
243
244
245
246
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Kansanedustaja

Li Andersson vas
Markku Eestild kok
Antti Lindtman sd
Arto Pirttilahti kesk

Li Andersson vas
Antti Lindtman sd

Kaj Turunen ps

Li Andersson vas
Antti Rinne sd

Timo Heinonen kok

Li Andersson vas
Antti Lindtman sd
Jukka Kopra kok

Ville Vahamaki ps
Olli-Poika Parviainen vihr
Antti Rinne sd

Li Andersson vas
Petteri Orpo

Antti Lindtman sd

Li Andersson vas

Arto Pirttilahti kesk
Kaj Turunen ps

Petteri Orpo

Simon Elo ps

Antti Rinne sd

Li Andersson vas
Simon Elo ps

Arto Pirttilahti kesk
Johanna Ojala-Niemel4 sd
Sami Savio ps

Jari Myllykoski vas

Li Andersson vas
Mauri Pekkarinen kesk
Li Andersson vas

Kaj Turunen ps

Li Andersson vas
Simon Elo ps

Arto Pirttilahti kesk
Mauri Pekkarinen kesk
Li Andersson vas
Mauri Pekkarinen kesk
Sami Savio ps

Kaj Turunen ps

Li Andersson vas



