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Voiko sijoitusrahaston osuusrekisterin sisalto olla °

liikesalaisuus?

1. Artikkelin tausta ja kysymyksenasettelu

Rahastosijoittaminen on yksi keskeisisté sijoittamisen muodoista. Vuoden 2021
lopussa suomalaisten sijoitusrahastojen rahastopddomakanta oli 162,7 mrd. eu-
roa.! Sijoitusrahastossa on kyse siité, ettd yleisoltd kerdtddn varoja sijoitettavaksi
yhteisesti tiettyjen sddntdjen ja reunaehtojen mukaisesti.”

Sijoitusrahastot voidaan jakaa juridisessa mielessd kahteen pdaluokkaan,
yhtéaltd sijoitusrahastolain (213/2019) alaan kuuluviin tavallisiin” sijoitusra-
hastoihin, ja toisaalta valjemmin sadnneltyihin vaihtoehtorahastoihin, joita sdan-
nellddn vaihtoehtorahastojen hoitajista annetussa laissa (162/2014, jaljempéna
“vaihtoehtorahastolaki”). Vaihtoehtorahastolla tarkoitetaan sellaisia yhteisen
sijoittamisen muotoja, joiden harjoittaminen ei edellytetd sijoitusrahastodirek-
tiivin® 5 artiklassa tarkoitettua lupaa.* Keskeinen vaihtoehtorahaston tyyppi on
erikoissijoitusrahasto, johon sovelletaan tietyiltd osin my0s sijoitusrahastolain
saannoksia (ks. vaihtoehtorahastolain 16 a:1).

* Olli Norros, OTT, professori, Helsingin yliopisto. Artikkeli perustuu allekirjoittaneen antamaan
oikeustieteelliseen asiantuntijalausuntoon.

. Suomen Pankin 9.2.2022 julkaisema tiedote "Sijoitusrahastojen padoma kasvoi ennatyksellisesti
vuonna 20217, saatavissa verkko-osoitteessa https://www.suomenpankki.fi/fi/ Tilastot/saastami-
nen-ja-sijoittaminen/tiedotehistoria/2022/sijoitusrahastojen-paaoma-kasvoi-ennatyksellises-
ti-vuonna-2021/ (23.5.2022).

2. Ks. timansuuntaisesti sijoitusrahastolain (213/2019) 1:2.1,1-2. Ks. sijoitusrahaston keskeisistd
ominaisuuksista tarkemmin Ilkka Harju, Sijoitusrahaston oikeudellinen muoto — oikeushen-
kiloopillinen vertailu. Oikeustiede - Jurisprudentia LIII:2020. Suomalainen Lakimiesyhdistys
2020, s. 5-102, 20-23.

3. Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2009/65/EY, annettu 13 péivina heindkuuta 2009,
siirtokelpoisiin arvopapereihin kohdistuvaa yhteisti sijoitustoimintaa harjoittavia yrityksié (yh-
teissijoitusyritykset) koskevien lakien, asetusten ja hallinnollisten méaréaysten yhteensovittami-
sesta.

4. Ks. vaihtoehtorahaston maaritelmasté vaihtoehtorahastolain 2:1.

—_
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Voiko sijoitusrahaston osuusrekisterin sisdlto olla liikesalaisuus?

Rahastoala on varsin kilpailtu ala,’ jolla palveluntarjoajan vaihtaminen kay
asiakkaan kannalta tarvittaessa helposti.® Toisaalta palveluntarjoajan nakokul-
masta rahastonhoidon kulut eivat nouse olennaisesti, vaikka samaan rahastoon
tulisi uusia osuudenomistajia ja uutta pddomaa. Rahastoyhtié voi kuitenkin
yleensi vidhentédd rahaston varoista hallinnointikuluja kiintedn prosenttimééran
mukaisesti. Lausuttu merkitsee sita, etta rahastonhoito on liiketoimintana varsin
voimakkaasti skaalautuvaa, mistéd syysta uusien osuudenomistajien ja uuden
pddoman saaminen olemassaolevaan rahastoon on rahastoyhtion nikokulmasta
liiketaloudellisesti hyvin houkuttelevaa.

Sijoitusrahastolain 9:4:n mukaan rahastoyhtion on pidettdva rahasto-osuus-
rekisterid, johon on merkittivi tiedot kaikista osuudenomistajista, heidan yhte-
ystiedoistaan ja heiddn tekemistdan rahastomerkinnoéista laissa tarkemmin sdé-
dettdvilld tavalla. Rahastoyhtion ndkokulmasta rahasto-osuusrekisteri on paitsi
lain edellyttimd muodollinen asiakirja myos yhtion asiakasrekisteri. Varsinkin
toimintaansa aloittava tai muuten voimakasta kasvua hakeva rahastoyhtio voisi
epdilemattd saada etua, jos se saisi kdsiinsa kilpailijan rahasto-osuusrekistereitd ja
pystyisi niiden tietoja hyviksi kdyttden markkinoimaan omia rahastojaan kilpai-
lijan asiakkaille. Edun merkitys luultavasti korostuu, mité kapea-alaisemmasta
rahastosta on kysymys. Jos esimerkiksi ruotsalaisiin pienyhtiéihin tai globaa-
listi toimiviin ladkeyhtiéihin erikoistunutta rahastoa hoitava yhti voisi hankkia
tiedon siitd, ketkd henkil6t ovat halunneet sijoittaa téllaisille aloille kilpailijan
rahastojen kautta, markkinoinnin kohdistaminen ndihin henkildiin voisi olla
monin verroin tehokkaampaa kuin markkinointi yleis6lle ilman profilointia.

Asiakasrekisterin sisdltod voidaan yleisesti pitdd yhtend niin sanotusti ta-
loudellisen liikesalaisuuden tyyppind.” Tdma saa kysymadn, voiko rahastoyhtio
saada osuusrekisterille suojaa liikesalaisuuslain (595/2018) perusteella.® Yksi osa
liikesalaisuuden mairitelmai liikesalaisuuslain 2 §:n 1 kohdassa on se, etti voi-
dakseen olla liikesalaisuus tieto ei saa olla "kokonaisuutena tai osiensa tasmélli-
send kokoonpanona ja yhdistelméana tdllaisia tietoja tavanomaisesti kisitteleville
henkil6ille yleisesti tunnettua tai helposti selville saatavissa” (2 §:n 1 kohdan a

5. Suomen Pankin tietojen mukaan 31.3.2022 eri rahastoyhtididen piirissd toimi yhteensa 1035
Suomeen rekisterditya sijoitusrahastoa. Ks. https://www.suomenpankki.fi/globalassets/fi/tilas-
tot/sijoitusrahastot/documents/sira_reporters_20220331.xlsx (23.5.2022).

6. Huomioon on toki otettava se, ettd voitolla olevan rahastosijoituksen lunastaminen yhden
palveluntarjoajan rahastosta, vaikka tarkoituksena olisikin sijoittaa varat valittdmasti toisen
palveluntarjoajan rahastoon, johtaa velvollisuuteen maksaa luovutusvoittoveroa arvonnousun
osalta.

7. Tom Vapaavuori, Liikesalaisuudet ja salassapitosopimukset. 3., uudistettu painos. Alma Talent
2019, s. 41.

8. Liikesalaisuuslain perusteella voidaan vaatia kieltoa liikesalaisuuden hyviksikaytolle tai kor-
jaavia toimia (8 §), viliaikaista kieltoa (9 §), kéyttokorvauksen (10 §) taikka hyvityksen tai
vahingonkorvauksen maksamista (11 §) tai liikesalaisuuden loukkaamisen toteavan tuomion
julkistamiskulujen korvaamista (12 §). Ks. ndistd seuraamuksista Vapaavuori 2019, s. 276-334.
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alakohta). Siihen nihden, ettd osuusrekisterin sisaltoa voitaisiin pitda liikesalai-
suutena, jossakin mdérin pulmallisena néyttaytyy kuitenkin sijoitusrahastolain
9:4.4, jonka mukaan ”[r]ahasto-osuusrekisteri on pidettdva rahasto-osuuden-
omistajien kokouksen nihtavand”. Siannos koskee myos erikoissijoitusrahastoja
(vaihtoehtorahastolain 16 a:1).

Kisilld olevan artikkelin kysymyksenasettelu kohdistuu kahden edelld maini-
tun oikeusilmion, eli sijoitusrahastolain 9:4.4:sta seuraavan rahasto-osuusrekis-
terin osittaisen, joskin tarkasti rajoitetun julkisuuden ja liikesalaisuuteen maé-
ritelmallisesti liittyvén tiedon ei-julkisuuden suhteeseen. Muita liikesalaisuuden
madritelmén osia, eli liikesalaisuudeksi vditetyn tiedon taloudellista arvoa (2 §:n
1 kohdan b alakohta) ja tiedon haltijan ryhtymistd kohtuullisiin toimiin tiedon
suojaamiseksi (2 §:n 1 kohdan c alakohta) en tarkastele lahemmin.

2. Rahasto-osuusrekisterin ndhtadville saamisen merkitys

Liikesalaisuuslain 2 §:n 1 kohdan a alakohdan eli liikesalaisuuden salaisuuskri-
teerin tarkoituksena on rajata litkesalaisuuden kisite niin, ettd se kattaa ainoas-
taan salaisena pidettévit tiedot. Jotta jotakin tietoa voitaisiin pitda liikesalaisuu-
tena, se ei saa olla kuin rajoitetun henkil6piirin tiedossa.” Toisaalta pelkdstdan
se, ettd tieto ei tosiasiallisesti ole kuin rajatun henkil6piirin tiedossa, ei viel4 riitd
tiedon pitdmiseen salaisena liikesalaisuuslain tarkoittamalla tavalla, jos tiedon
selville saaminen kuitenkin olisi sivullisillekin helppoa. Ei-tiedossa olevaa mutta
helposti selville saatavaa tietoa olisi vaikea pitdd varsinaisesti salaisena.'’

Lain esitoistéd kdy ilmi, ettd keskeinen tyyppitapaus, jossa jokin tieto olisi pe-
riaatteessa ei-julkinen mutta kuitenkin helposti selville saatavissa, on sellainen,
jossa teknisen laitteen rakenne, toimintaperiaate tai muut yksityiskohdat ovat
selvitettavissa kddnteismallintamisella liikesalaisuuslain 3.4 §:n 2 kohdan mu-
kaisella tavalla."" Sanotun lainkohdan mukaan liikesalaisuuden hankkimista ei
pidetd oikeudettomana, jos se tapahtuu “havainnoimalla, tutkimalla, purkamalla
tai testaamalla sellaista tuotetta tai esinettd, joka on asetettu yleison saataville
tai joka on laillisesti sellaisen tahon hallussa, jolla ei ole velvollisuutta rajoittaa
litkesalaisuuden hankkimista”. Kyse on siis kuitenkin vain esimerkisté."> Toisin

9. HE 49/2018 vp liikesalaisuuslaiksi ja erdiksi siihen liittyviksi laeiksi, s. 83.
10. Tdiméansuuntaisesti Vapaavuori 2019, s. 73.

11. Ks. HE 49/2018 vp, s. 83.

12. Tém4d mainitaan myos lain esitoissd. HE 49/2018 vp, s. 83.
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sanoen, muunkinlainen helppo tiedon selvittimismahdollisuus kuin kaanteis-
mallinnuksen kautta tapahtuva voi estdd tiedon katsomisen liikesalaisuudeksi."®

Artikkelin kysymyksenasettelun kannalta keskeinen kysymys on nyt se,
rinnastuuko rahasto-osuuden omistajan sijoitusrahastolain 9:4.4:n mukainen
tiedonsaantioikeus siihen, ettd jollakulla olisi mahdollisuus selvittda tekniseen
laitteeseen liittyvé ei-julkinen tieto kddnteismallinnuksella tai muulla lijkesalai-
suuslain 2 §:n 1 kohdassa tarkoitettavalla helpolla tavalla.

Sijoitusrahastolain 9:4.4:n mukainen tiedonsaantioikeus koskee ainoastaan
rahasto-osuudenomistajien kokouksen osanottajia. Toisin sanoen, pddstikseen
hy6tymédn sadnnoksen mukaisesta tiedonsaantioikeudesta tietoa tavoittelevan
taytyy olla rahasto-osuuden omistaja. Lain mukainen ldht6kohta on, etté kenelld
tahansa on oikeus merkité sijoitusrahastolain alaan kuuluvan sijoitusrahaston
tai erityissijoitusrahaston rahasto-osuuksia (sijoitusrahastolain 8:8 ja 10:1 seka
vaihtoehtorahastolain 16 a:1.1:n viittaussddnnds), ja merkintéjen myontdminen
on edelld todetulla tavalla yleensd myo6s rahastoyhtion oman edun mukaista.'*
Rahaston sddnnoissd on kuitenkin sallittua asettaa merkinnalle jokin vahimmais-
summa, joka tosiasiallisesti rajoittaa rahaston kohderyhmai ehka voimakkaas-
tikin. Se, onko rahasto tiettynd ajanjaksona ylipdansa avoin yleisélle, ja miké on
rahaston vihimmaismerkintdsumma, vaikuttaa siihen, voidaanko rahasto-osuu-
denomistajaksi liittymista pitad helppona liikesalaisuuslain 2 §:n 2 kohdassa
tarkoitettavalla tavalla.

Toisaalta arviointin vaikuttaa se, miten nopeasti ja millaisilla kuluilla osuu-
denomistaja voi lunastaa varansa pois rahastosta. Mitd pidempéén lunastusmah-
dollisuutta joutuu odottamaan ja mitd suurempia kuluja lunastamiseen liittyy,
sitd vihemman on syyta katsoa, ettd rahasto-osuudenomistajaksi liittyminen on
helppoa liikesalaisuuslain 2 §:n 1 kohdassa tarkoitettavalla tavalla (ks. lunasta-
misesta sijoitusrahastolain 10:5-8).

Pelkéstadn mahdollisuudesta pédastd rahasto-osuudenomistajaksi ei kuiten-
kaan seuraa, ettd osuudenomistaja pédsisi kiyttdmaén sijoitusrahastolain 9:4.4:n
mukaista tiedonsaantioikeuttaan ainakaan nékopiirissi olevassa tulevaisuudessa.
Osuudenomistajien kokousta ei néet ole lain mukaan valttimatonta pitdd sdan-
nollisesti vaan ainoastaan, kun rahastoyhtion hallitus katsoo siihen olevan ai-
hetta taikka jos tilintarkastaja, hallituksen riippumaton jasen tai rahasto-osuu-
denomistajat, joilla yhteensd on vdhintddn yksi kahdeskymmenesosa kaikista
liikkeelld olevista rahasto-osuuksista, kirjallisesti sitéd vaatii ilmoittamansa asian

13. Vapaavuori 2019, s. 77.

14. Asia ei kuitenkaan ole poikkeuksetta ndin. Esimerkiksi tietyn maan pienyrityksiin sijoittavalle
rahastolle ei vilttamattd riitd loputtomasti hyvié sijoituskohteita, jos rahastoon virtaa jatku-
vasti lisdd padomaa. Ks. Kauppalehden verkkopalvelussa 2.6.2020 julkaistu uutinen ”Suosittu
pienyhti6rahasto raotti oveaan hetkeksi sijoittajille”, saatavissa maksumuurin takana verk-
ko-osoitteessa https://www.kauppalehti.fi/uutiset/suosittu-pienyhtiorahasto-raotti-oveaan-het-
keksi-sijoittajille/dd7fa9b2-3381-4ddb-bf2d-14e160dc8baf (24.5.2022).
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kasittelyd varten (sijoitusrahastolain 9:2.1 ja vaihtoehtorahastolain 16 a:1.1:n
viittaussddnnos).'” On kuitenkin mahdollista, ettd rahaston sddnndissd maara-
taan osuudenomistajien kokouksen pitdmisestd esimerkiksi kalenterivuosittain
tiettyyn paivimaaradn mennessd.'s Jos rahaston sddnnoissé on téillainen maarays,
osuudenomistajarekisterin tietoja havitteleva voi laskea, ettd hdn padsee kaytti-
madn lain 9:4.4:n mukaista tiedonsaantioikeuttaan tietyn ajan puitteissa. Tama
on tietysti puoltoperuste sille, ettd tiedon hankkimista voitaisiin pitaa liikesalai-
suuslain 2 §:n 1 kohdassa tarkoitettavalla tavalla helppona.

Sen arviointi, onko pédsy osuudenomistajaksi ja kokoukseen ollut alun perin
ulkopuoliselle henkil6lle helppoa liikesalaisuuslain 2 §:n 1 kohdassa tarkoitetta-
valla tavalla, edellytta siis tosiseikaston kokonaisvaltaista tarkastelua, eiké asiaan
voi ottaa yleiselld tasolla kantaa suuntaan tai toiseen. Todettakoon kuitenkin,
ettd pelkkd vahimmaismerkintdsumma ei ndhdédkseni aivan herkasti estd pita-
mastd rahasto-osuudenomistajaksi hankkiutumista helppona. Liikesalaisuuslain
2 §:n 1 kohdan sanamuodossa puhutaan tiedon selville saantimahdollisuudesta
“tallaisia tietoja tavanomaisesti kasitteleville henkiléille”. Tietojen selvittaimisen
helppoutta arvioitaessa on siten sijoitusrahaston osuudenomistajarekisterin yh-
teydessd sovellettava varainhoitoalan toimijan kriteereitd. Vaikka esimerkiksi
usean tuhannen euron merkintasumma ei ole aivan véhiinen tavalliselle palkan-
saajalle, tallaisen summan sitominen rahastoon ei ole varainhoitoalan toimijalle
merkittiva uhraus varsinkaan, kun odotusarvo on, etti rahasto-osuuksien arvo
on kasvanut sithen mennessi, kun henkild lunastaa ne.

Varojen lyhytaikaisesta sijoittamisesta koituvaa rasitusta on lisaksi syytd ver-
rata lain esit6issd mainittuun esimerkkiin jonkin teknisen laitteen kiddnteismal-
linnuksesta. Myds kddnteismallinnus vaatii ammattitaitoa ja aiheuttaa kuluja
ainakin tutkittavan laitteen hankkimisen tai vuokraamisen kautta.

Pelkéstddn siitd, ettd joku on voinut rahasto-osuudenomistajien kokouksessa
saada ndhtdvikseen rahasto-osuusrekisterin, ei kuitenkaan vield seuraa, ettd hin
pystyisi saamaan tiedot pysyvasti haltuunsa siten, ettd tietojen hyvaksikaytto
olisi mahdollista. Liikesalaisuuslain 2 §:n 1 kohdan sanamuodossa ei sindnsa
puhuta tietojen tallentamisesta vaan ainoastaan niiden selville saamisesta, mutta
ymmirrdn sddnnoksen tarkoituksen niin, ettd lainkohdan kannalta relevanttia
selville saamista on vain sellainen, joka tekee mahdolliseksi tiedon jonkinlaisen
jatkokdyton. Pelkéstddn sitd, ettd joku ehtii ndhdd hetkellisesti suuren médrin

15. Sen sijaan aiemman sijoitusrahastolain (48/1999) 19 §:n mukaan osuudenomistajien kokous
tuli pitdd "sdannoissd madrattynd aikana”. Oikeustila ymmarrettiin niin, ettd osuudenomistaja
oli kutsuttava koolle vuosittain. Ks. HE 243/2018 vp sijoitusrahastolaiksi ja eréiksi siihen liit-
tyviksi laeiksi, s. 92.

16. HE 243/2018 vp, s. 92.
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tietoa unohtaakseen sen viistdméttd viimeistadn hetken kuluttua, ei voitane pitda
litkesalaisuuslain 2 §:n 1 kohdassa tarkoitettavana tiedon selville saamisena."”

Juuri kenelldkdén ei liene kykyé painaa tavalliseen rahasto-osuusrekisteriin
sisdltyvdd tietomddrad muistiinsa siind lyhyessd ajassa, jona rekisteriasiakirja
voi kokouksessa olla yksittdisen henkilon katsottavana.'® On huomattava, ettd
sijoitusrahastolain 9:4.4:ssa puhutaan rekisterin pitdmisestd "rahasto-osuuden-
omistajien kokouksen ndhtdvdnd”. Ainakaan sddnndksen sanamuoto ei siten
edellytd, ettd rahasto-osuusrekisteri siséllytettiisiin esimerkiksi kokouskutsuun
tai ettd se olisi kokouskutsun saapumisen jalkeen mutta ennen kokousta edes
pyynnostd nahtévissa.

Puheena oleva sddnnos otettiin nykymuotoonsa nahden identtisend lakiin
ensimmadistd kertaa vuoden 1987 sijoitusrahastolain (480/1987) muutossda-
dokselld 583/1996. Néhtavilld pitimistd koskevan sddnnon tarkoitusta ei lain
esitdissa varsinaisesti selitetd, mutta oletettavasti tarkoitus on taata kokouksen
osallistujille tieto siité, ketkd ovat ddnioikeutettuja osuudenomistajia ja miten
suuri kunkin d4dniméaérd on."” Olennaista on my®ds se, ettd lainmuutoksen tarkoi-
tuksena oli rajoittaa rahasto-osuusrekisterin julkisuutta tuolloin vallinneeseen
oikeustilaan ndhden. Vuoden 1986 sijoitusrahastolain 31 §:n alkuperdismuodon
mukaan jokaisella oli oikeus padstd tutustuman rekisteriin rahastoyhtiossa ja
saada rekisteristd kulujen korvaamista vastaan jaljennoksia. Muutosta perustel-
tiin lain esitoissa yhtaalta sillé, ettei rahasto-osuusrekisterin laaja julkisuus ollut
tarpeen esimerkiksi osakeomistuksen julkisuuteen tai sisdpiirintiedon vaarin-

17. Mainittakoon, ettd kysymys mahdollisesti litkesalaisuutena pidettavan tiedon muistinvaraisuu-
desta on esiintynyt litkesalaisuuden méiritelmas tarkasteltaessa hieman toisessa asiayhteydessa.
Arvioitaessa sitd, onko jokin tieto liikesalaisuus vai ainoastaan osa tiedon parissa ty6skentele-
van henkilén ammattitaitoa, yhtend rajankayntikriteerind on saatettu pitd4 sitéd, onko kysymys
muistinvaraisesta vai tallenteena tai kirjallisessa muodossa olevasta tiedosta. Ks. esimerkiksi
HE 49/2018 vp, s. 83. Ks. aiheesta myos Klaus Nyblin, Yrityssalaisuuden suoja ja entiset tyon-
tekijit. Defensor Legis 2003, s. 230-253, 247- 48, joka suhtautuu kriteerin merkitykseen osin
kriittisesti.

18. Poikkeuksena voisi olla henkild, jolla on niin sanottu valokuvamuisti - sikéli kuin téllainen
kyky ylipadnsd on mahdollinen. Télld, epdilematta erittdin kapea-alaisella poikkeusmahdolli-
suudella ei kuitenkaan ole artikkelin kysymyksenasettelumme kannalta merkityst4, koska lii-
kesalaisuuslain 2 §:n 1 kohdan a alakohdan sanamuodon mukaan ratkaisevaa on mahdollisuus
tiedon selvittamiseen “téllaisia tietoja tavanomaisesti késitteleville henkil6ille”. Selvda on, ettei
varallisuudenhoitoalan toimijoilla ainakaan tavanomaisesti ole valokuvamuistia.

19. Tukea kannalle voidaan hakea lainmuutosta koskevan hallituksen esityksen seuraavasta
kohdasta: Koska uuden 57 ¢ §:n perusteella liikkeessd olevien rahasto-osuuksien méara on
julkistettava aina, kun rahastoyhtié laskee liikkeeseen tai lunastaa rahaston osuuksia ja joka
tapauksessa vahintaan kaksi kertaa kuukaudessa, rekisterin julkisuutta ei voida endé perustella
siten, ettd se palvelee rahasto-osuuksien omistajien vaihemmistooikeuksien kéyttdmistd. Vas-
taava lopputulos saavutetaan osuudenomistajien kokouksessa silld, ettd momenttiin otetaan
midrdys, jonka mukaan osuusrekisteri on pidettédva osuudenomistajien kokouksen nahtévana.”
HE 59/1996 vp laeiksi sijoitusrahastolain seka erdiden siihen liittyvien lakien muuttamisesta,
s. 44.
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kéyton estdmiseen liittyvien tavoitteiden edistamiseksi. Toisaalta kiinnitettiin
huomiota tarpeeseen suojata rahasto-osuudenomistajien yksityisyytta erityisesti
ottaen huomioon, ettd toinen tarked yksityishenkildiden sddst6- ja sijoitusmuoto,
pankkitalletukset, kuuluu lain nojalla pankkisalaisuuden piiriin.*

Ottaen huomioon, ettd lainmuutoksen tarkoituksena nimenomaan on ollut
rajoittaa aiempaa, tarkoituksettoman laajana néyttaytynyttd rahasto-osuusre-
kisterin julkisuutta, muutettua sddnnosté ei tule tulkita ainakaan laajentavasti
niin, etté julkisuuden katsottaisiin ulottuvan laajemmalle kuin mitd sddnnoksen
sanamuodosta kdy ilmi. Ilmausta "kokouksen nahtavand” on siten tulkittava niin,
ettd kyse on rekisterin néhtévilld olosta nimenomaan itse kokoustilaisuudessa,
ei muuten.

Toisaalta on kiinnitettdvd huomiota lijkesalaisuuslain 2 §:n 1 kohdan sana-
muotoon, jonka mukaan tiedon tulee olla "kokonaisuutena tai osiensa tdsmalli-
send kokoonpanona ja yhdistelmana” saatavissa, jotta asialla olisi merkityst lii-
kesalaisuuden médritelman kannalta. Toisin sanoen, pelkistiin se, etté rekisterin
on voinut saada kokouksessa nahtédvikseen ja siitd on voinut muistinvaraisesti
painaa mieleensi joitakin nimij, ei vield merkitse, ettd osuudenomistajarekisterid
koskeva olettama liikesalaisuudesta murtuisi. Téllainen pdatelma edellyttaisi
liséksi sitd, ettd henkil6lld on ollut oikeus tallentaa rekisterin tiedot tai ainakin
merkittava osa niistd. Onko tillainen oikeus olemassa, vai onko rahastoyhtiolld
péinvastoin oikeus kieltad kopiointi, tarkastellaan seuraavassa.

3. Rahasto-osuusrekisterin tietojen tallentamisen sallittavuudesta

3.1. Yleista

Niin kuin edella todettiin, arvioitaessa liikesalaisuuslain 2 §:n 1 kohdan mukai-
sen tiedon helpon selvittimismahdollisuuden olemassaoloa muodostuu monesti
olennaiseksi se, onko kenelld tahansa rahasto-osuuden omistajalla oikeus tallen-
taa osuudenomistajien kokouksessa nahtéviksi saamansa rekisteri kokonaan tai
merKkittaviltd osin. Vuoden 1986 sijoitusrahastolain 31 §:n alkuperdismuodon
mukaan ”[r]ekisteri on pidettdvi rahastoyhtiossé jokaisen nidhtdvind. Rahas-
toyhtion mairadamaa korvausta vastaan jokaisella on oikeus saada jaljennds re-
kisteristd tai sen osasta” Vuoden 1996 muutoksen jalkeen sanamuoto kuului
”[o]suusrekisteri on pidettdva rahasto-osuudenomistajien kokouksen nihté-
vand”. Jaljennyksensaantioikeudesta ei tissd endd puhuta, joten voidaan tulkita,

20. HE 59/1996 vp, s. 44
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ettd vuoden 1996 lainmuutoksen jilkeen kokouksen osallistujalla ei ole ollut
ainakaan oikeutta feettdd kopiota rekisterista.

Lausuttu ei merkitse sité, etteikd osallistujalla voisi olla oikeutta kopioida
rekisteri itse esimerkiksi dlypuhelimellaan kuvaamalla. Huomiota on kuitenkin
kiinnitettava yhtaaltd luettelon ja tietokannan suojaa koskeviin sddnnoksiin te-
kijanoikeuslaissa (404/1961) ja toisaalta henkilétietojen suojaa koskevaan EU:n
yleisen tietosuoja-asetukseen.*!

3.2. Luettelon ja tietokannan suoja

Tekijanoikeuslain 49.1 §:n mukaan ”[s]illd, joka on valmistanut luettelon, taulu-
kon, ohjelman tai muun sellaisen tyon, jossa on yhdisteltynd suuri méara tietoja
- — on yksinomainen oikeus méarita tyon koko sisillostd tai sen laadullisesti
tai mairéllisesti arvioiden olennaisesta osasta valmistamalla siitd kappaleita
ja saattamalla se yleison saataviin”. Sama koskee sellaisen “tietokannan, jonka
sisdllon kerddminen, varmistaminen tai esittiminen on edellyttinyt huomatta-
vaa panostusta’, valmistamista. Koska rahasto-osuusrekisterissd on niahdikseni
pikemminkin kyse tekijanoikeuslain 49.1 §:ssé tarkoitettavasta luettelosta kuin
tietokannasta,” tarkastelen asiaa nimenomaan luettelon suojan kannalta. Suojan
siséllossd ei ole eroa luettelon ja tietokannan valilla.

Ratkaisussa KKO 2000:56 on laissa tarkoitettavana luettelona pidetty nimi-
péivikalenteria, joka késitti 752 naisen ja miehen etunimed luettelomuodossa
sijoitettuina vuoden eri péivien kohdalle. Tekijanoikeusneuvoston ratkaisukay-
tdnnossd luettelona on pidetty muun muassa satokausikalenteria, jossa kunkin
kuukauden kohdalla on lueteltu muutamia kymmenid kasviksia alkuperdmai-
neen. Tekijanoikeusneuvoston mukaan satokausikalenterissa olevat luettelot se-

21. Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2016/679, annettu 27 piiviand huhtikuuta
2016, luonnollisten henkil6iden suojelusta henkilotietojen kisittelyssd sekd ndiden tietojen
vapaasta litkkuvuudesta ja direktiivin 95/46/EY kumoamisesta (yleinen tietosuoja-asetus).

22. Tietokannan kasitettd ei ole madritelty tekijanoikeuslaissa eikd edes sen esit6issd. Saantelyn
taustalla olevan tietokantadirektiivin (Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 96/9/
EY, annettu 11 pdivind maaliskuuta 1996, tietokantojen oikeudellisesta suojasta) 1.2 artiklan
mukaan tietokannalla tarkoitetaan “teosten, tietojen tai muiden itsendisten aineistojen koko-
elmaa, jotka on jérjestetty jirjestelmalliselld tai menetelmalliselld tavalla ja johon elektronisesti
tai muulla tavoin on mahdollistettu yksil6llinen paisy”. Ei kuitenkaan sindnsi ole estettd sille,
ettd tekijanoikeuslain mukainen tietokannan kdsite ymmarrettiisiin vdljemmin kuin direk-
tiivissd. Ks. Pirkko-Liisa Haarmann, Tekijanoikeus ja lahioikeudet. Kolmas, uudistettu pai-
nos. Talentum 2005, s. 287. Esimerkkeini tietokannoista on mainittu muun muassa erilaiset
artikkelikokoelmat, valokuvakokoelmat, tyopaikkailmoituskokoelmat sekd lentoyhtididen ja
hotellien varausjirjestelméatiedot. Ks. Taina Pihlajarinne — Anette Alén-Savikko, Tekijanoikeus,
s. 897-933 teoksessa Seppo Villa (toim.), Yritysoikeus. Neljds, uudistettu painos. Alma Talent
2020, s. 930.
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sonkikasviksista 12 kuukauden kokonaisuutenaan muodostivat tekijanoikeuslain
49.1 §:ssd tarkoitettavan luettelon. Sen sijaan minkaén yksittdisen kuukauden
listat sesonkikasviksista eivit saaneet sellaisenaan luettelosuojaa, koska niissa ei
yksittdisind ollut objektiivisesti tarkasteltuna suurta maaraa tietoa laissa tarkoi-
tettavalla tavalla.”® Toisessa Tekijanoikeusneuvoston ratkaisussa katsottiin, ettd
suunnistuskilpailun tulosluetteloa voitiin pitda tekijanoikeuslaissa tarkoitetta-
vana luettelona, jos luettelossa olevia tietoja on riittdvan suuri maara. Tekijan-
oikeusneuvoston mukaan tietoja on yleensi pitinyt olla yhdisteltynd satoja tai
tuhansia, jotta tyon sisdltamien tietojen maara olisi katsottu suureksi tekijanoi-
keuslain 49.1 §:ssé tarkoitettavalla tavalla.**

Sijoitusrahastolain 9:4.1:n mukaan rahasto-osuusrekisteriin “on merkittava
ainakin 1) rahasto-osuudenomistajan nimi ja postiosoite; 2) omistettujen ra-
hasto-osuuksien maard; 3) erilajisten ja erisarjaisten rahasto-osuuksien erittely;
4) rahasto-osuuden rekisterdintipdivimaérd; 5) rahasto-osuusmerkinnin jér-
jestysnumero”. Sijoitusrahastolain 8:8.1:n mukaan sijoitusrahastolla on oltava
ainakin 30 osuudenomistajaa.” Jos osuudenomistajien maird ei ole juuri vé-
himmaiismairdd suurempi, on mahdollista, ettei rekisterissi olevaa tietomadraa
katsota suureksi tekijanoikeuslain 49.1 §:ssd tarkoitettavalla tavalla. Tyypilli-
sesti osuudenomistajien madra on kuitenkin huomattavasti suurempi. Ottaen
huomioon, ettd samasta osuudenomistajasta taytyy siséllyttda rekisteriin useita
erillisid tietoja, voidaan arvioida, ettd ainakin jo sadan osuudenomistajien ra-
hastossa rekisterin tietomaara yltdd tasolle, jota on pidetty KKO:n ja Tekijanoi-
keusneuvoston ratkaisukdytinndssd suurena. Toisin sanoen, osuusrekisterissd
on kaikkein pienimpii sijoitusrahastoja lukuunottamatta kyse tekijanoikeuslain
49.1 §:ssé tarkoitettavasta luettelosta.

Tekijanoikeuslain 49.1 §:n mukaan luettelon valmistajalla on “yksinomainen
oikeus méaratd tyon koko sisdllostd tai sen laadullisesti tai méaaréllisesti arvioi-
den olennaisesta osasta valmistamalla siitd kappaleita ja saattamalla se yleisén
saataviin” (korostus tédssé). Valmistajan yksinoikeus ei ole rajoitukseton, vaan sitd
rasittavat tekijanoikeuslain 49.3 §:ssd luetellut rajoitukset, muun muassa kenen
tahansa oikeus valmistaa julkistetusta teoksesta muutamia kappaleita yksityiseen
kayttoon (tekijanoikeuslain 12.1 §).

Todettakoon, ettd yksityistd kayttod koskeva poikkeus koskee lain esitdiden
mukaan yksityistd kdytt6d “sanan varsinaisessa merkityksessd”. Yksityisestd kdy-
tostd on kysymys silloin, kun valmistaminen tahtdd puhtaasti henkilokohtaisten
tarpeiden tyydyttamiseen, esimerkiksi opiskeluun, yksityiseen tutkimustoimin-

23. Tekijanoikeusneuvoston lausunto 2017:13, perustelujen 23-24 kappale.

24. Tekijanoikeusneuvoston ratkaisu 2002:14, s. 3.

25. Sddntod ei sovelleta erikoissijoitusrahastoihin (vaihtoehtorahastolain 16 a:1.1 e contrario; 16
a:1.4).
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taan ja ilman kaupallisia tavoitteita tapahtuviin harrastuksiin.?® Toisin sanoen,
liike- tai ammattitoimintaa varten tapahtuva kopiointi ei ole sallittua tekijénoi-
keuslain 12.1 §:n perusteella.” Tekijanoikeuslain 12 §:n mukaisella poikkeuksella
ei siten voine olla merkitystd arvioitaessa sitd, estdako sijoitusrahastolain 9:4.4:n
mukainen osuudenomistajan tiedonsaantioikeus rekisterin katsomisen liikesa-
laisuudeksi, koska nimenomaan liiketaloudellisessa tarkoituksessa rekisteria ei
ainakaan olisi saanut kopioida.

Luettelosuojasta ei toisaalta seuraa estettd kopioida rahasto-osuusrekisteristd
yksittdisten osuudenomistajien tietoja. Niin kuin tuli esiin, luettelon valmistajan
yksinoikeus kattaa tekijanoikeuslain 49.1 §:n mukaan kappaleen valmistamisen
vain luettelon “koko sisdllostd tai sen laadullisesti tai méarallisesti arvioiden
olennaisesta osasta”. Yksittdisiin luettelon tietoihin valmistajan yksinoikeus ei
ulotu.?® Asialla ei kuitenkaan ole merkitysta artikkelin kysymyksenasettelun kan-
nalta, koska niin kuin tuli esiin, liikesalaisuuden tunnusmerkiston kannalta olen-
naista on vain tietojen selvitettavyys “kokonaisuutena tai osiensa tismallisend
kokoonpanona ja yhdistelmén&” (liikesalaisuuslain 2 §:n 1 kohdan a alakohta).

3.3. HenkilGtietojen suoja

Yleisen tietosuoja-asetuksen 2.1 artiklan mukaan asetusta sovelletaan osittain tai
kokonaan automaattiseen henkildtietojen kisittelyyn ja myds muuhun henki-
l6tietojen kasittelyyn, jos henkil6tiedot "muodostavat rekisterin osan tai joiden
on tarkoitus muodostaa rekisterin osa”. Henkil6tiedoilla tarkoitetaan “kaikkia
tunnistettuun tai tunnistettavissa olevaan luonnolliseen henkil6on — - liitty-
vid tietoja” (4,1 artikla). Useimmissa tapauksissa ainakin osa rahasto-osuuksien
omistajista on luonnollisia henkil6ita. Asetuksen 4,6 artiklan mukaan rekisterilld
tarkoitetaan “mitd tahansa jasenneltyd henkildtietoja sisaltivad tietojoukkoa,
josta tiedot ovat saatavilla tietyin perustein, oli tietojoukko sitten keskitetty, ha-
jautettu tai toiminnallisin tai maantieteellisin perustein jaettu”. Tietosuoja-ase-
tuksen voidaan siten ainakin yleensd olettaa soveltuvan rahasto-osuusrekisteriin.

Henkilotietojen kisittelylld tarkoitetaan asetuksessa “toimintoa tai toimin-
toja, joita kohdistetaan henkiltietoihin tai henkil6tietoja siséltaviin tietojouk-
koihin joko automaattista tietojenkdsittelyd kdyttden tai manuaalisesti, kuten
tietojen kerddmistd, tallentamista — — tietojen luovuttamista siirtimalld, levit-
tamalla tai asettamalla ne muutoin saataville — — ” (4,2 artikla). Toisin sanoen,
osuudenomistajan toimesta tapahtuva rahasto-osuusrekisterin tietojen luovut-

26. HE 70/1980 vp laeiksi tekijanoikeudesta kirjallisiin ja taiteellisiin teoksiin sekd oikeudesta
valokuvaan annettujen lakien muuttamisesta, s. 4-5.

27. Haarmann 2005, s. 179; Pihlajarinne - Alén-Savikko 2020, s. 915.

28. Haarmann 2005, s. 289.
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taminen kolmannen tallennettavaksi merkitsee rekisteriin sisiltyvien henkil6-
tietojen kasittely4.

Asetuksen 6.1 artiklan mukaan henkil6tietojen ”[k]4sittely on lainmukaista
ainoastaan jos ja vain siltd osin kuin” vdhintddn yksi alakohdassa luetelluista
vaihtoehtoisista perusteista tayttyy.”® Toisin sanoen, sellainen henkil6tietojen
kasittely, jolle ei ole osoitettavissa oikeusperustetta 6.1 artiklasta, on lainvastaista.

Monessa tapauksessa oikeutus henkildtietojen kisittelyyn voidaan perustaa
rekister6idyn suostumukseen (asetuksen 6.1 artiklan a) kohta). Rahasto-osusre-
kisterin yhteydesséd rahastoyhtiolld ei tosin liene yleensa erityistd tarvetta pyy-
tdd suostumusta voidakseen luovuttaa rekisterin tietoja kolmannen suorittamaa
markkinointia varten ainakaan niin, ettd markkinoija on rahastoyhtion kilpailija.
Rekisterdidyn suostumus olisi muutenkin kédytdnnossé varsin epavarma kasit-
telyperuste, koska rekisterdidylld on oikeus peruuttaa suostumus koska tahansa
(7.3 artikla). Lisdksi suostumukseen liittyy erditd muodollisia ja sisdllollisid vaa-
timuksia (7.2 ja 7.4 artikla). Rahasto-osuusrekisterin tietoja kopiointi ei toisaalta
ole ollut “tarpeen rekisterinpitdjan lakisddteisen velvoitteen noudattamiseksi”
(6.1 artiklan c) kohta),* koska edelld todetulla tavalla sijoitusrahastolaista ei
ole seurannut rahastoyhtiolle velvollisuutta tuottaa kopioita osuusrekisterista,
vaan ainoastaan velvollisuus sallia sen nikeminen osuudenomistajille ndiden
kokouksessa.

Asetuksen 6.1 artiklan f) kohdan mukaan henkilotietojen kasittely voi olla
sallittua my®ds silla perusteella, ettd “kasittely on tarpeen rekisterinpitdjan tai
kolmannen osapuolen oikeutettujen etujen toteuttamiseksi, paitsi milloin hen-
kilotietojen suojaa edellyttévit rekisterdidyn edut tai perusoikeudet ja -vapaudet
syrjdyttaviat tallaiset edut, erityisesti jos rekisterdity on lapsi”. Oikeutetun edun
kdsite on ymmarretty melko laajasti.* Asetuksen johdanto-osassa todetaan, ettd
henkil6tietojen kasittelyd suoramarkkinointitarkoituksissa voidaan pitdd oikeu-

29. Luettelo kuuluu kokonaisuudessaan seuraavasti: "a) rekisterdity on antanut suostumuksensa
henkildtietojensa kasittelyyn yhtd tai useampaa erityistd tarkoitusta varten; b) kisittely on
tarpeen sellaisen sopimuksen tdytdnt6on panemiseksi, jossa rekisterdity on osapuolena, tai
sopimuksen tekemisté edeltdvien toimenpiteiden toteuttamiseksi rekisteréidyn pyynnosta; c)
kisittely on tarpeen rekisterinpitdjan lakisaateisen velvoitteen noudattamiseksi; d) kasittely
on tarpeen rekisterdidyn tai toisen luonnollisen henkilon elintirkeiden etujen suojaamiseksi;
e) kasittely on tarpeen yleistd etua koskevan tehtavin suorittamiseksi tai rekisterinpitéjélle
kuuluvan julkisen vallan kdyttdmiseksi; f) késittely on tarpeen rekisterinpitdjin tai kolmannen
osapuolen oikeutettujen etujen toteuttamiseksi, paitsi milloin henkilotietojen suojaa edellytta-
vit rekister6idyn edut tai perusoikeudet ja -vapaudet syrjayttavit tallaiset edut, erityisesti jos
rekisterdity on lapsi”

30. Rekisterinpitéjalld tarkoitetaan asetuksen 4 artiklan 7) kohdan mukaan “luonnollista henkil6d
tai oikeushenkil64, viranomaista, virastoa tai muuta elintd, joka yksin tai yhdessa toisten kanssa
madrittelee henkil6tietojen kasittelyn tarkoitukset ja keinot”.

31. Néin Péivi Korpisaari — Olli Pitkdnen — Eija Warma-Lehtinen, Uusi tietosuojalainsaddanto.
Alma Talent 2018, s. 118.
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tetun edun toteuttamiseksi suoritettuna.’> Vaikka myds kolmannen oikeutettu
etu voi sindnsd merkité kisittelyperustetta 6.1 artiklan f) kohdan nojalla, ym-
marran siannoksen tarkoituksen kuitenkin niin, etta sallittua voi olla ainoastaan
rekisterinpitdjdn suorittama tai ainakin hdanen suostumuksellaan tapahtuva suo-
ramarkkinointi. Asetuksen 6.1 artiklan f) kohdasta ei sen sijaan voi nahdékseni
seurata, ettd kolmannella olisi rekisterinpitdjan tahdosta riippumatta oikeus
pédstd kasittelemddn rekisterinpitdjan vastuulla olevia henkil6tietoja voidakseen
harjoittaa suoramarkkinointia omassa intressissaan.”

Edelld esitetty viittaa vahvasti sithen, ettei kolmannen toimesta tapahtuvalle
rahasto-osuusrekisterin henkilGtietojen kopioimiselle voi yleensé olla tietosuo-
ja-asetuksen 6.1 artiklan mukaista laillista perustetta, mistd syysta rekisterinpi-
tdjan eli rahastoyhtion tulee asetusta noudattaakseen kieltda kopiointi.

Liséksi kopiointi johtaisi helposti ristiriitaan asetuksen 5.1 artiklan b) koh-
dassa saadettivan kayttotarkoitussidonnaisuuden periaatteen kanssa. Sdannok-
sen mukaan henkilotiedot "on kerittava tiettyd, nimenomaista ja laillista tar-
koitusta varten, eikd niitd saa kasitelld my6hemmin niiden tarkoitusten kanssa
yhteensopimattomalla tavalla”. Rahasto-osuusrekisterin tiedot lienee kerétty ensi
kadessa sijoitusrahastolain 9:4:n vaatimusten tayttdmiseksi, eli tietosuoja-asetuk-
sen kannalta “rekisterinpitdjin lakisddteisen velvoitteen noudattamiseksi” (6.1
artiklan c) kohta), ja toisaalta sijoitusrahaston hallinnoinnin tueksi, eli asetuk-
sen kannalta “sellaisen sopimuksen tdytdntoon panemiseksi, jossa rekisterdity
on osapuolena” (6.1 artikla b) kohta). Rekisterin tietojen kopiointi kolmannen
toimesta timén omia mutta rekisterinpitéjin etujen vastaisia suoramarkkinoin-
titarkoituksia varten poikkeaa selvisti ainakin molemmista edelld mainituista
kayttotarkoituksista, joten sikali kuin téllaista henkilotietojen kasittelyd ylipdansa
voitaisiin pitda sallittuna, tulisi erikseen arvioida, voitaisiinko taté késittelytapaa
pitdd yhteensopivana alkuperdisen kayttotarkoituksen kanssa (ks. ldhemmin 6.4
artikla). Varsin todennakoisesti vastaus olisi kieltava.*

Edelld lausuttu merkitsee sitd, ettd jos rahastoyhtio sallisi osuusrekisterin
kopioinnin kokoukseen saapuneille osuudenomistajille, sen menettelyé olisi
todennidkoisesti pidettdva tietosuoja-asetuksen vastaisena. Toisaalta tietosuo-
ja-asetuksesta ei seuraa perustetta sille, miksi kolmannella osapuolella olisi oi-
keus pédstd kopioimaan rekisterinpitdjan vastuulla olevia henkil6tietoja vastoin
tdmén suostumusta. Lausuttu merkitsee sitéd, ettd rahastoyhtiolld on yleensa

32. EU:n asetus 2016/679, johdanto-osan 47 kappale.

33. Ks. asetuksen 24 artikla, josta kdy ilmi, ettd tietosuoja-asetuksen noudattaminen on nimen-
omaan rekisterinpitdjan vastuulla.

34. Asetuksen 6.4 artiklan mukaan yhteensopivuusarvioinnissa on otettava huomioon muun muas-
sa a) henkildtietojen keruun tarkoitusten ja aiotun my6hemmaén kasittelyn tarkoitusten valiset
yhteydet ja b) henkilGtietojen keruun asiayhteys erityisesti rekisterdityjen ja rekisterinpitéjan
vilisen suhteen osalta. Ks. kriteerien tulkinnasta esimerkiksi Korpisaari — Pitkdnen — War-
ma-Lehtinen 2018, s. 126.
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myos yleisen tietosuoja-asetuksen perusteella oikeus ja velvollisuus kieltda ra-
hasto-osuusrekisterin kopiointi.

4. Yhteenveto

Artikkelin tarkoituksena on ollut sen arviointi, missd méarin sijoitusrahaston tai
erikoissijoitusrahaston rahasto-osuusrekisterid voidaan pitéa liikesalaisuuslaissa
tarkoitettavana liikesalaisuutena sen estamattd, ettd sijoitusrahastolain 9:4.4:n
mukaan rahasto-osuusrekisteri on pidettavé rahasto-osuudenomistajien ko-
kouksen nahtédvéini. Tarkastelussa on tullut esiin, ettd kenen tahansa mahdolli-
suus padstd osuudenomistajaksi ja saada rekisteri nahtavikseen osuudenomista-
jien kokouksessa saattaa olla ainakin osassa tapauksia siind maérin vaivaton, ettd
taltd osin tietojen selvitettdvyyttd voitaisiin pitdd liikesalaisuuslaissa tarkoitetulla
tavalla helppona.

Jotta ldhtokohtaisesti ei-julkista tietoa ei voitaisi pitda liikesalaisuutena sen
helpon selvitettdvyyden vuoksi, tima vaatisi kuitenkin sitd, ettd tiedot ovat olleet
selvitettavissd kokonaisuutena tai osiensa tismillisend kokoonpanona ja yhdis-
telmdnd. Rahasto-osuusrekisterin tietoméard on useimmissa tapauksissa niin
suuri, ettei sen painaminen mieleen ole mahdollista. Tdstd syystd mahdollisuus
tietojen selvittdmiseen kokonaisuutena vaatii kdytannossd niiden tallentamista
jollakin tekniselld tai muulla apuviélineelld. Edelld on kuitenkin katsottu, ettd
rahasto-osuusrekisterid on useimmissa tapauksissa pidettava sen sisdltdman
suuren tietomédrdn vuoksi tekijanoikeuslaissa tarkoitettuna luettelona, minka
vuoksi luettelon valmistajalla eli rahastoyhtiolla on oikeus kieltda luettelon tai
sen laadullisesti tai maérallisesti arvioiden olennaisen osan kopiointi. Lisdksi jos
rahastoyhti6 sallisi kopioinnin, sen menettely muodostuisi monessa tapauksessa
EU:n yleisen tietosuoja-asetuksen vastaiseksi. Talld perusteella rahastoyhtiolld
on yleensi jopa velvollisuus kieltad tietojen kopiointi.

Rahasto-osuusrekisterin sisélto voi siis tyypillisesti saada liikesalaisuuden
suojaa sen estamattd, ettd rekisteri on pidettava rahasto-osuudenomistajien ko-
kouksen ndhtévina.
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