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Referee-artikkeli

Toimittaja sisapiiritiedon ilmaisijana

Sarlotta Annola ja Vesa Annola

TIIVISTELMA

Arvopaperimarkkinoiden sddntelyn tarkoituksena on tuottaa informaatiota ja saattaa se jul-
kistetuksi mahdollisimman tehokkaasti ja tasapuolisesti. Jos informaatiota ei ole mahdol-
lista julkistaa, maaritelladn se sisapiiritiedoksi, jonka hyvaksi kayttdmistd rajoitetaan. Yksi
rajoitustoimista on sisapiiritiedon ilmaisukielto. Sisapiiritiedon valikoitu julkistaminen on
lahtokohtaisesti kiellettyd. Sisdpiiritietoa ei saa ilmaista, jollei ilmaiseminen tapahdu osana
tyon, ammatin tai tehtivien tavanomaista suorittamista. Asiasta saddetadn markkinoiden
vadrinkédyttoasetuksessa.

Sisapiiritietoa on tyypillisimmin liikkeeseenlaskijan piirissd toimivilla henkil6illd, ja heilla
aktualisoituu useimmin myds kysymys sisapiiritiedon ilmaisemisesta. Vastaavasti myds oi-
keuskirjallisuudessa ilmaisukiellon tarkastelu on kohdistunut erityisesti tahan henkil6tahoon.

Arvopaperimarkkinoilla on kuitenkin tunnistettu, ettd sisdpiiritiedon ilmaisemisen edel-
lytykset voivat vaihdella eri tehtdvissa toimivilla henkil6illd. Informaatioon kohdistuu myds
muita kuin arvopaperimarkkinaoikeudellisia intressejd. Yksi keskeisimmistd on lehdiston-
vapaus ja siihen liittyvd sananvapaus. Tdméa on huomioitu my6s markkinoiden vaarinkayt-
toasetuksessa, jossa journalistisessa tarkoituksessa ilmaistua sisapiiritietoa koskevat erityis-
saannokset. Toimittajille on asetettu laajempi mahdollisuus sisépiiritiedon ilmaisemiseen.
Saantelyn ulottuvuus ja toteutus ovat kuitenkin suhteellisen tdsmentyméttomia.

EUT on antanut ratkaisun asiassa, jossa toimittaja oli ilmaissut sisépiiritietoa. Téssé artik-
kelissa on esitetty jasennysta siitd, miten ilmaisemiskieltoa olisi tallaisessa tilanteessa tarkoi-
tuksenmukaista arvioida systemaattisesti. Tarkastelu perustuu EUT:n antamaan ratkaisuun.
Journalistisen tarkoituksen madrittdmisen jalkeen arviointi kohdistuu siihen, soveltuuko il-
maiseminen kyseiseen tarkoitukseen (soveltuvuusharkinta) seké sen jélkeen ilmaisutoimen
tarpeellisuusharkintaan ja suhteellisuusharkintaan.
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1 Johdanto

Toimittajat kerddvat, kasittelevit ja julkistavat informaatiota. Siind tehtévdssadn heilld on
tarked rooli arvopaperimarkkinoiden tavoitteiden toteuttajina.! Samalla, kun journalismi on
osaltaan tukemassa arvopaperimarkkinoiden tehokkuutta, yksittdiset toimittajat ovat mui-
den markkinatoimijoiden tavoin myos arvopaperimarkkinoiden sdantelyn ja sen myoté ra-
joitusten kohteena.

Arvopaperimarkkinoiden sadntelyn keskeiseni tavoitteena on lisdtd markkinoiden toimi-
vuutta vahvistamalla sijoittajien yhdenvertaisuutta. Se toteutetaan suurelta osin informaa-
tioon kohdistuvalla sddntelylla.? Sikali, kun tavoiteltua yhdenvertaisuutta ei ole saavutettu tai
voida saavuttaa, pyritddn informaatioedun hyédyntidmisti rajoittamaan.’

Mahdollisuuksia moitittavan informaatioepatasapainon hyodyntidmiseen pyritddn vihen-
tdmadn muun muassa kontrolloimalla sisépiiritiedon levidmistd. Se on toteutettu rajoittamal-
la sisépiiritiedon ilmaisemista kolmannelle.* Imaisukielto on yleinen. Tiedon ilmaiseminen
on kielletty, jos se ei tapahdu henkilon tavanomaisen ty6n, ammatin tai tehtédvien osana.’

Yleinen sisdpiiritiedon arvopaperimarkkinaoikeudellinen ilmaisukielto koskee lahtékoh-
taisesti myGs toimittajia. Toimittajien ammattirooliin liittyy kuitenkin seikkoja, jotka johtavat
erityisiin sisdpiirisdantelyd koskeviin kysymyksiin. On esimerkiksi mahdollista, ettd juttuun
perustuvien journalististen tarpeiden vuoksi toimittajan tulisi voida ilmaista tieto kolman-
nelle jutun laatimisvaiheessa laajemmin kuin mika yleisten sddnnosten mukaan olisi sallittua.
Taman vuoksi arvopaperimarkkinoille on saddetty erityissdantelyd toimittajia koskien.

Toimittajia koskeva tiedon ilmaisemisen sédntely ei rajoitu arvopaperimarkkinaoikeudel-
liseen normistoon. Toimittajien roolia tiedon julkistamiseen liittyen on maarittdméassd myos

' Empiiriset tutkimukset osoittavat, etta esimerkiksi taloustoimittajilla on potentiaali vaikuttaa sijoitta-

jien kayttaytymiseen. Erityisesti timé koskee lyhyen tahtdimen vaikutusta, ks. esim. Casey Dougal - Joseph
Engelberg — Diego Garcia - Christopher A. Parsons, Journalists and the Stock Market. The Review of Financial
Studies 25 (3) 2012, s. 676.

2 Informaatiota sddnnellddn eri tavoin. Merkittavimmat sadntelyvalineet liittyvat informaation tuottami-
sen ja sen julkistamisen sddntelyyn. Informaatioedun hyédyntidmistd puolestaan rajoitetaan kahdella tavalla.
Tavat voidaan luokitella suoraan ja vililliseen rajoittamiseen. Informaatioedun hyvéksi kayttamista rajoitetaan
suoraan kieltdmalld sisépiiritiedon kéyttdminen arvopaperikaupassa. Vilillisesti edellytyksid informaatioedun
hyodyntimiseen sddnnellddn rajoittamalla sisipiiritiedon levidmistd

*  Se on toteutettu ensisijaisesti kieltimalld sisdpiiritietoon perustuva neuvominen mutta my9s rajoitta-
malla sisdpiiritiedon ilmaisemista, ks. sadntelykokonaisuudesta esim. Janne Hayrynen, Porssivaarinkaytokset.
Kauppakamari 2009, s. 142 ss.

¢ Ilmaisukielto ei sisdltynyt alkuperdisiin arvopaperimarkkinoilla sédnneltyihin sisdpiiritoimiin. Saéntely
on tiltd osin ollut voimassa vuodesta 2005. Listayhtididen osalta ilmaisukieltoa tdydentda ilmaistun tiedon ta-
sapuolista julkistamista edellyttava sadnnos. Ks. tarkemmin myds aiemman lain osalta Janne Hayrynen - Ville
Kajala, Uusi arvopaperimarkkinalaki. Kauppakamari 2013, s. 458-459.

> Kéytdnnossd sdanto vaikuttaa eri henkiloiden toimintaan hyvin eri tavoin riippuen siitd, kuinka ta-
vanomaista sisdpiiritiedon ilmaiseminen on osana kyseisen henkilon roolin mukaista toimintaa. Esimerkiksi
liikkeeseenlaskijan piirissd sisapiiritiedon ilmaiseminen on usein tavanomaista ja liiketoiminnallisesti valtta-
matontd. Silloin rajoituksia sisdpiiritiedon ilmaisemiseen ei tosiasiallisesti ole, vaikka lainsdddantoteknises-
ti oikeus sisdpiiritiedon ilmaiseminen on saddetty poikkeukseksi, ks. ilmién jasentimisestd Hayrynen 2009,
s. 143 ss. Liikkeeseenlaskijan piirissd olevaa ja kiytdnnossd usein laajaa ilmaisuoikeutta tasapainottaa se, ettd
sisdpiiritiedon haltijat on merkittavd sisdpiiriluetteloon. Ks. erilaisten tilanteiden jasentelystd esim. Jarmo

Parkkonen - Marten Knuts, Arvopaperimarkkinaoikeus. Alma Talent 2014, s. 368 ss.
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perusoikeustasoinen sananvapaussédantely ja sitd osaltaan toteuttava lehdistonvapaus. Arvo-
paperimarkkinaoikeudelliseen sisdpiiritiedon ilmaisemiseen liittyvit rajoitteet ja toimittajia
koskeva tiedon ilmaisemista tukeva perusoikeustasoinen sddntely muodostavat kokonaisuu-
den, josta toimittajien oikeusasema muodostuu.

Téassd artikkelissa tarkastellaan, miten toimittajan valmisteltavana olevaan juttuun liitty-
van sisdpiiritiedon ilmaisemista tulee toimittajan osalta oikeudellisesti arvioida. Artikkelin
tavoitteena on ennen kaikkea madrittdd, minkalaisiin vaiheisiin arviointi jasentyy ja mitka
seikat eri vaiheissa ovat relevantteja. Keskeisessd asemassa on EU-tuomioistuimen ratkaisu
C302/20° ja EUT:n perusteluissaan toteuttama ilmion jasennys.’”

Sisallollisesti tarkastelu kohdistuu erityisesti tilanteeseen, jossa toimittajan tarkoitukse-
na on myShemmin julkaista sisdpiiritietoa ja sithen sisaltyvdd informaatiota koskeva juttu.
Tarkastelu tiivistyy kysymykseen siitd, voiko toimittaja ennen sisépiiritiedoksi arvioitavan
jutun julkaisemista ilmaista sitd koskevaa informaatiota kolmannelle kokonaan tai osittain.
Arvioinnin kohteena olevaa sisépiiritiedon ilmaisemista kutsutaan tissd kirjoituksessa sisa-
piiritiedon ilmaisutoimeksi®.

2 Toimittajia koskevan arviointikehikon muodostaminen
2.1 Toimittajia koskeva sisdpiiritiedon ilmaisemisen sddntely

Toimittajia koskeva sisdpiiritiedon ilmaisemisen sddntely on toteutettu EU:n tasolla. Oi-
keuslahdeaineisto sisdltdd lahinnd EU-sdddént6d ja EU-tuomioistuimen oikeuskéytdntoa.
Arvopaperimarkkinaoikeudellinen sddntely sisdltyy markkinoiden véirinkayttdasetukseen
(MARY’.

Toimittajiin ulottuva saéntely sisiltdd ensiksi yleissdannoksen, joka koskee kaikkia sisdpii-
ritiedon haltijoita. Toiseksi vaarinkayttoasetus sisdltda toimittajia koskevan erityissdannok-
sen, jolla tismennetddn yleissadnnoksen merkitystd. Oikeuskédytdnnon osalta tille artikkelille
keskeinen on tuore EU-tuomioistuimen ratkaisu C302/20.

Tapauksessa journalisti oli kuullut huhuja tulevasta julkisesta ostotarjouksesta. Huhun mukaan
tarjoushinta tulisi olemaan merkittavisti kohteen markkinahintaa korkeampi. Journalisti julkai-
si huhun artikkelissaan. Julkaisemisen my6ta huhun kohteena olevien osakkeiden hinta nousi
huomattavasti.

Ennen artikkeleiden julkaisemista toimittaja oli kertonut huhusta ja artikkelin tulevasta jul-
kaisemisesta. Toimittaja katsoi tiedon ilmaisemisen olleen tarpeellista huhun todenperiisyyden
varmistamiseksi. Tiedon saaneet henkil6t olivat kdyttineet tietoa hyvikseen arvopaperikaupassa.

¢ C302/20 Autorité des marchés financiers, ECLI: EU:C:2022:190.
7 Tapaukseen liittyy myos térkeitd jatkokysymyksid: Ketd voidaan pitdd toimittajana sadntelyn tarkoitta-
malla tavalla? Minkilaista tietoa voidaan pitdd sisdpiiritietona? Missé vaiheessa tieto muuttuu sisépiiritiedoksi?
Niaité kysymyksid ei kuitenkaan tarkastella téssé artikkelissa yksityiskohtaisemmin.

8 Ks. vastaavasti sisdpiiritiedon vaarinkayttosaantelyn kohteena olevien ja sisépiiritietoa omaavien henkil®i-
den toimien madrittelystd sisdpiiritoimiksi, Vesa Annola, Informaatio, sisépiiri, markkinat. Arvopaperimarkki-
naoikeudellinen tutkimus informaatioepatasapainosta arvopaperikaupassa. Turun yliopisto 2005, s. 306-307.

°®  Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 596/2014, annettu 16. pivind huhtikuuta 2014,
markkinoiden vairinkdytostd (markkinoiden vaarinkéyttoasetus) sekd Euroopan parlamentin ja neuvoston

direktiivin 2003/6/EY ja komission direktiivien 2003/124/EY, 2003/125/EY ja 2004/72/EY kumoamisesta.
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Tapauksessa tuli arvioitavaksi, oliko toimittaja oikeutettu ilmaisemaan tiedon kolmannelle en-
nen artikkelin julkaisemista. Tapaus nosti esille jannitteen yhtdalta rahoitusmarkkinoiden intres-
sin ja lehdistonvapauden vililld sek toisaalta sisapiiritiedon ilmaisuoikeuden ja neuvontakiellon
valilla.

Sisdpiiritiedon ilmaiseminen kolmannelle on MAR:n 10 artiklan yleissadnnoksessé lahto-
kohtaisesti kielletty. Sallittuun ilmaisemiseen tulee siis olla peruste. MAR:ssa on sdddetty, ettd
sisdpiiritieto voidaan ilmaista vain osana henkil6n tyon, ammatin tai tehtdvien tavanomaista
suorittamista. Sadannés MAR 10 artiklan 1 kohdassa kuuluu seuraavasti:

Tassd asetuksessa sisdpiiritiedon laittomalla ilmaisemisella tarkoitetaan tilannetta, jossa henki-
16114 on hallussaan sisépiiritietoa ja han ilmaisee kyseisen sisépiiritiedon toiselle henkilélle, jollei
tdma ilmaiseminen tapahdu osana tyon, ammatin tai tehtdvien tavanomaista suorittamista.

Toimittajien rooli osana informaation tasapuolista ja tehokasta levittdmistd markkinoilla
on tirked. Sisdpiirisadntelyssd on siksi erityissadnnoksin pyritty varmistamaan, ettd toimit-
tajat voivat tdyttdd journalistisen tehtdvédnsd sisdpiirisddntelyn sitd estimattd."” Toimittajia
koskeva tiedon ilmaisemissddntely on siten muita markkinatoimijoita valjempéda.'! MAR:n
21 artiklassa on saddetty siitd, mité erityisid seikkoja on otettava huomioon arvioitaessa tie-
don ilmaisemista osana toimittajien tehtdvien tavanomaista suorittamista.

Sovellettaessa 10 artiklaa (...), jos tietoja ilmaistaan tai levitetddn ja jos suosituksia annetaan tai
levitetddn journalistisiin tarkoituksiin tai tiedotusvélineissd tapahtuvan muunlaisen ilmaisun
tarkoituksiin, tallaista tiedon ilmaisemista tai levittimistd arvioitaessa on otettava huomioon
lehdistonvapautta ja ilmaisunvapautta muissa tiedotusvélineissd koskevat sdannot samoin kuin
toimittajan ammattia koskevat sadnnot.

Toimittajia koskevan ilmaisukiellon arvioinnissa on ilmi6td suoraan sddntelevien sdan-
nosten ohella otettava huomioon sddnnosten asema osana sdantelykokonaisuutta. MAR:n
johdanto-osan perusteluosassa tuodaan esille, ettd MAR:n sddnnoksid on tulkittava ja sovel-
lettava perusoikeuksien ja EU:n perusoikeuskirjan mukaisesti. MAR:n perustelukappale 77
kuuluu seuraavasti:

Tassi asetuksessa kunnioitetaan perusoikeuksia ja otetaan huomioon Euroopan unionin perus-
oikeuskirjassa (...) tunnustetut periaatteet. T4td asetusta olisi ndin ollen tulkittava ja sovellet-
tava kyseisten oikeuksien ja periaatteiden mukaisesti. Erityisesti silloin, kun téssd asetuksessa
viitataan lehdistonvapautta ja sananvapautta muissa tiedotusvélineissd koskeviin sadnt6ihin seka
toimittajan ammattia koskeviin sddnt6ihin tai kdytdnnesaantéihin, olisi kiinnitettdvd huomiota

1 Toimittajia koskeva poikkeussddnndos ei kuitenkaan sovellu, kun toimittaja tai hinen lahipiirinsi saa

hyoétyd tietojen ilmaisemisesta tai kun markkinoita pyritddn johtamaan harhaan. MAR 21 artiklan sovelta-
misalasta suljetaan pois tilanteet, joissa: a) kyseiset henkilot tai heiddn lihipiiriinsi kuuluvat henkilot saavat
suoraan tai vdlillisesti hyotyd tai voittoa kyseisten tietojen ilmaisemisesta tai levittimisestd; tai kyseisten tietojen
ilmaisemisella tai levittdmiselld pyritiin johtamaan markkinoita harhaan rahoitusvilineiden tarjonnan, kysyn-
ndn tai hinnan suhteen, tai b) kyseisten tietojen ilmaisemisella tai levittdmiselld pyritidn johtamaan markkinoita
harhaan rahoitusvilineiden tarjonnan, kysynndin tai hinnan suhteen.

" Ks. my6s Marten Knuts - Joel Kanervo, Arvopaperimarkkinaoikeudellinen sdantely. Teoksessa Seppo
Villa (toim.), Yritysoikeus. Oikeuden perusteokset, 4., uud. painos. Alma Talent 2020, s. 865.
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néihin vapauksiin, sellaisina kuin ne on turvattu unionissa ja jasenvaltioissa ja sellaisina kuin ne
on tunnustettu perusoikeuskirjan 11 artiklassa ja muissa asiaa koskevissa maarayksissa.

MAR:n perustelukappaleessa viitattu EU:n perusoikeuskirjan 11 artikla sisdltad sdannok-
set sananvapaudesta ja tiedonvélityksen vapaudesta. Sédnnosten systemaattinen yhteys tukee
sitd, ettd niitd on pyrittava tulkitsemaan myds siséll6llisesti johdonmukaisesti. Artiklassa sdd-
detddn, etti:

1. Jokaisella on oikeus sananvapauteen. Tama oikeus sisiltdd mielipiteenvapauden sekd vapauden
vastaanottaa ja levittda tietoja tai ajatuksia viranomaisten siihen puuttumatta ja alueellisista ra-
joista riippumatta. 2. Tiedotusvilineiden vapautta ja moniarvoisuutta kunnioitetaan.

Toimittajia koskevaa MAR 21 artiklaa on arvioitu EU-tuomioistuimen ennakkoratkai-
supyyntoon antamassa ratkaisussa C302/20. Se on osaltaan tdismentdméassd MAR:n siséltod
ja siten my0s keskeisend ldhteend tdssd artikkelissa.'? Tarkasteltavana oli muun muassa se,
milloin toimittajan kolmannelle ilmaisema tieto on ilmaistu MAR:ssa edellyttimin tavoin
journalistisessa tarkoituksessa. Erityisesti arvioinnin kohteena oli, milloin ilmaiseminen on
tapahtunut osana toimittajan tyon, ammatin tai tehtavien tavanomaista suorittamista ja mité
tamadn sadnnoksen soveltamiseen vaikuttaa MAR 21 artiklan mukainen toimittajia koskeva
erityissddntely.

2.2 Sisdapiiritiedon ilmaisemista koskevien MAR:n sddnndsten suhteesta ja soveltamisesta

Toimittajia sddntelee suoraan kaksi MAR:iin sisiltyvéa sisdpiiritiedon ilmaisemista koskevaa
sdannostd. Ne ovat MAR 10 artiklaan sisdltyva ilmaisemista koskeva yleissddnnos ja taté tas-
mentdvd MAR 21 artiklaan siséltyvé toimittajia koskeva erityissédannds. Toimittajan taholta
tapahtuvaa sisépiiritiedon ilmaisemista arvioidaan siis kahden nimenomaisesti ja — ainakin
osittain — samanaikaisesti vaikuttavan saannoksen perusteella.

Sdannokset liittyvat yhteen. Sddnndsten yhteensovittamisen osalta MAR 21 artiklan eri-
tyissddnnoksessd on saddetty, mitd seikkoja on otettava huomioon MAR 10 artiklan yleis-
sdannostd sovellettaessa. Toimittajia koskevaa sddnnosté on siis tarkasteltava yhteydessé ylei-
seen tiedon ilmaisemisen kieltoon.

Toimittajien taholta tapahtuvaa sisdpiiritiedon ilmaisemista koskeva MAR 21 artiklan eri-
tyissddnnos on poikkeussadnnos. Prosessin ensimmaisessa vaiheessa tulee siksi arvioitavaksi,
tayttyvatko erityisadnnoksen soveltamisen edellytykset: Tayttaako sisdpiiritiedon ilmaisutoi-
mi siis erityissadnnoksen edellyttaimat kriteerit vai onko ilmaisemista arvioitava vain yleis-
sdaannoksen perusteella?

MAR 21 artiklassa toimittajia koskevan erityissadnnoksen soveltumiselta edellytetdin, ettd
sisépiiritieto on ilmaistu journalistisessa tarkoituksessa. Ensiksi on siksi arvioitava, mitd si-
sdpiiritiedon ilmaisemisen journalistiseen tarkoitukseen siséltyy ja onko ilmaisutoimi jour-
nalistisen tarkoituksen mukainen. Jotta toimittaja voi siis saada tulkinnassa MAR 21 artiklan

2 Ilmaisukieltoa koskeva merkittdavda EUT:n ratkaisu on myds C-384/02, Grengaard ja Bang.

ECLI: EU:C:2005:708, jossa arvioitavana oli yleisen ilmaisukiellon sisilto, Vaikka aiempi sddntely on kumottu,
sen sanamuoto on sdilynyt ennallaan ilmaisemisen sallittavuuden osalta, ks. esim. Riidiger Veil (toim.), Euro-
pean Capital Markets Law, 3. painos, Bloomsbury Publishing 2022, s. 215.
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mukaisen journalismin tehtdvistd seuraavan “tulkintaedun”, ilmaisutoimen tarkoituksen on
oltava journalistinen.

Jos erityissadnnos soveltuu ja journalistisen tarkoituksen kriteeri siten téyttyy, tulee seuraa-
vaksi tarkasteltavaksi, onko toimittajan toteuttama sisépiiritiedon ilmaiseminen tapahtunut
laillisesti. MAR 10 artiklan mukaisesti silloin arvioidaan, onko tiedon ilmaiseminen tapahtu-
nut osana toimittajan tyon, ammatin tai tehtdvén (jatkossa yhteisesti myds “toimittajan roo-
1i”) tavanomaista suorittamista.

Kun MAR 21 artiklan mukainen erityissidnnds soveltuu, se otetaan huomioon siirryt-
tdessd MAR 10 artiklan soveltamiseen. T4ma tulee nimenomaisesti esille MAR 21 artiklassa,
jossa sdddetddn, ettd sovellettaessa 10 artiklaa tiedon ilmaisemisen arviointiin, “on otettava
huomioon lehdistonvapautta ja ilmaisunvapautta muissa tiedotusvdilineissd koskevat sddnnot
samoin kuin toimittajan ammattia koskevat sddnnot’. Toimittajienkin toteuttaman sisépiiri-
tiedon ilmaisemisen arviointi perustuu siis yleissdannokseen, mutta sen tulkintaa tdsmentda
toimittajia koskeva erityissadnnos. Tdma tarkoittaa, ettd MAR 10 artiklan tulkinta tapahtuu
MAR 21 artiklan muodostamassa kehikossa. Toimittajien osalta arvioinnissa on otettava
huomioon MAR 21 artiklan mukaisesti lehdistonvapautta ja ilmaisunvapautta muissa tiedo-
tusvilineissd koskevat sddnnot samoin kuin toimittajan ammattia koskevat séannot."

Kun sisapiiritiedon ilmaisutoimi tapahtuu journalistisiin tarkoituksiin, vaikuttaa se myos
sadnnosten tulkintaperiaatteisiin. MAR 10 artiklan yleissadnnoksen poikkeusten tulkinta to-
teutetaan lahtokohtaisesti suppeasti®. Toimittajia koskevaan MAR 21 artiklaan ei vastaava
suppea tulkinta sen sijaan sovellu.”” Tiedon ilmaisemisen journalistisesta tarkoituksesta siksi
seuraa, ettd MAR 10 artiklaan muuten soveltuvasta suppeasta tulkintaperiaatteesta luovu-
taan. Tiedon ilmaisemisen journalistisen tarkoituksen osalta EUT:n ratkaisussa on todettu
nimenomaisesti, etté sitd tulkitaan laajasti.'® Ilmaisutoimen arviointiin sovelletaan siis eri tul-
kintaperiaatteita riippuen siitd, onko kohteena journalistisessa tarkoituksessa ilmaistu tieto
vai muu sisépiiritiedon ilmaisutoimi.

Sisdpiiritiedon ilmaisutoimen sddntelyn kohteena ovat ilmaisemisen laillisuuden ohella
sddnnosten suhteet ja niiden soveltamisedellytykset. Niiden mukaisesti soveltamisprosessi
on tarkoituksenmukaista muodostaa EUT:n ratkaisua C302/20 noudatellen vaiheittaiseksi.
Tassd artikkelissa tarkastelun kohteena on siksi ensiksi MAR 21 artiklan mukainen ilmai-
sutoimen journalistinen tarkoitus, (jota tdssd artikkelissa tarkastellaan erityisesti luvussa 3)
ja sen jalkeen MAR 10 artiklan mukainen ilmaisemisen laillisuus (jota tarkastellaan luvussa

3 Lehdistonvapaus olisi ollut otettava huomioon MAR 10 artiklan tulkinnassa my6s MAR 21 artiklan

puuttuessa, ks. Lars Klohn, Financial journalism, unlawful disclosure of inside information and freedom of
press.: Mr A v. Autorité des marchés financiers, Judgment of the Court of Justice (Grand Chamber) of 15 March
2022 EU:C:2022:190. Common Market Law Review 2023, s. 564.

4 Ks. Veil 2022, s. 215 sekd EUT:n ratkaisu C302/20, kohta 78. Jo edeltivin oikeustilan aikana vastaavaa
sdannosta tulkittiin samansuuntaisesti, ks. Méarten Knuts, Sisdpiirisaantely. Alma Talent 2011, s. 263.

'*  Ks. EUT:n ratkaisu C302/20, kohta 66.

' Toimittajien osalta EUT on perusteluissaan kuitenkin todennut MAR 10 artiklaa tulkittavan siten, ettd
sadnnoksen tehokas vaikutus suhteessa sen tarkoitukseen sdilytetdan. Tamaé edellyttad, ettd EU:n perusoikeus-
asiakirjan 11 artiklan mukaisesti arvioinnissa kunnioitetaan lehdisténvapautta ja sananvapautta muissa tiedo-
tusvilineissd. Ks. EUT:n ratkaisu C302/20, kohta 80.
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4). Kumpikin vaiheista - journalistinen tarkoitus'” ja ilmaisutoimen laillisuus'® - on edelleen
jaettavissa kahteen osaan. Seuraavassa tarkastelu toteutetaan mahdollisuuksien mukaan tata
jakoa hy6dyntien.

3 Ilmaisutoimen journalistisen tarkoituksen arviointi
3.1 MAR:n mukaisen journalistisen tarkoituksen komponentit

Tassd luvussa 3 tarkastellaan, mitd MAR:ssa tarkoitetaan journalistisella tarkoituksella ja mil-
lainen ilmaisutoimi yleisesti arvioiden tdyttdd kyseisen kriteerin. Jos sisdpiiritieto todetaan
ilmaistuksi journalistisessa tarkoituksessa, on seuraavassa vaiheessa arvioitava, onko tiedon
ilmaiseminen tuossa tapauksessa ollut laillista. Tiedon ilmaisemisen tarkoituksen saéntely
muodostaa siis “porttisdidnnoksen” sen myohemmalle arvioinnille, onko toimittajan toiminta
ollut yksittdisessd tapauksessa laillista ja samalla sdidnnoksen edellyttimalld tavalla toimitta-
jan tyon tavanomaista suorittamista.

Ilmaisutoimen journalistisen tarkoituksen arviointi jaetaan tdssd kahteen vaiheeseen. En-
siksi luvussa 3.2 tarkastellaan, miten journalismi ja siihen liittyen journalistinen tarkoitus
MAR:n mukaan madrittyy. Tavoitteena on hahmottaa journalistisen tarkoituksen péapiirtei-
nen ulottuvuus. Toiseksi luvussa 3.3 huomio keskitetdan siihen, soveltuuko tietty ilmaisutoi-
mi osaksi journalistista tarkoitusta. Pyrkimyksend on tuottaa vélineitd sen maarittdmiseen,
milloin ilmaiseminen voidaan lukea kuuluvaksi kisitteen alaan.

Luvussa 3 ei vield arvioida, onko sisdpiiritiedon ilmaiseminen yksittdisessd tapauksessa toi-
mittajan roolissa tavanomaista ja sen perusteella laillista. Tarkastelu luvussa 3 kohdistuu sen
sijaan vain MAR 21 artiklan sisidltdmaédn porttisidnnokseen, jonka perusteella ilmaisemisen
tarkoitus voidaan madrittad journalistiseksi. Imaisemisen laillisuutta arvioidaan vasta luvus-
sa 4 ja sen jélkeen, kun ilmaisutoimen journalistinen asema on todettu.

3.2 Mikd on journalistisen tarkoituksen sddntelyulottuvuus?

Sisdpiiritiedon ilmaisemisen erityissddntelyn soveltaminen toimittajiin edellyttdd, ettd ilmai-
seminen liittyy osaksi toimittajan ammatillista toimintaa. Toimittajana tehdyt toimet on voi-

7" EUT:n ratkaisun C302/20 perusteluissa journalistisen tarkoituksen arvioinnista on hahmotettavissa

kaksi osaa. Yhtdiltd journalismin ulottuvuuden maérittely: mitd journalismilla tarkoitetaan. Toisaalta tarkas-
teltavan toiminnan arviointi suhteessa journalismiin: siséltyyko toiminta tyypiltdan osaksi journalismia.

8 EUT:n ratkaisun C302/20 perusteluissa sisédpiiritiedon ilmaisemisen laillisuuden edellyttima tavan-
omaisuuden arviointi on jaettu kahteen osaan. Yhtdalta ilmaisemisen tulee olla toimittajalle tarpeellista hanen
ammattinsa harjoittamisen kannalta ja toisaalta ilmaisemisen tulee olla suhteellisuusperiaatteen mukaista.
Jako mahdollistaa tarkastelun kohdistumisen erikseen yhtialtd toimittajien tehtéviin ja toisaalta sddntelyn ta-
voitteisiin ja seurausten punnintaan. Arvioinnin kumuloituminen puolestaan varmistaa sen, ettd kaikki tar-

peelliset seikat tulevat huomioon otetuksi lopullista kokonaisarviota tehtdessa.
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tava erottaa muiden henkiloiden tekemistd sisapiiritiedon ilmaisutoimista. Arvioinnissa on
MAR 21 artiklan mukaisesti olennaista, ettd tieto on ilmaistu journalistisessa tarkoituksessa.

Journalistisen toiminnan lopullisena tarkoituksena on EUT:n ratkaisun C302/20 peruste-
lujen mukaan levittdi tieto yleisolle." Siksi on selvéi, etté tiedon levittiminen yleisolle kuu-
luu journalistisen tarkoituksen piiriin. Journalistisen tarkoituksen kasite sisiltdd kuitenkin
muutakin. Sisdpiiritiedon ilmaisemisen MAR 21 artiklan porttisidnnoksesséd on saddetty ni-
menomaisesti, ettd journalistisen tarkoituksen siséltod tulee tulkita laajasti. T4éma on johdon-
mukaista my6s journalismin ja perusoikeuksien liheisen suhteen vuoksi. Perusoikeuksien
laaja tulkinta on vahvistettu jo EUT:n aiemmassa ratkaisukdytannossa.

EUT:n ratkaisussa C302/20 tarkasteltiin tapausta, jossa toimittaja oli ilmaissut sisdpiiritie-
don kolmannelle ennen tiedon levittamistd yleisolle. Arvioitavaksi ndin tuli, voiko journa-
listinen tarkoitus toteutua my®6s silloin, kun tieto ilmaistaan yleis6a suppeammalle taholle.
Onko tieto mahdollista ilmaista esimerkiksi toimittajan tavanomaiselle tietoldhteelle ennen
jutun julkaisemista?

EUT madritti journalistisen tarkoituksen luontevasti journalismin merkityksen avulla.
Ratkaisun C302/20 perusteluissa journalismin ulottuvuus liitettiin lehdistonvapauden sisdl-
toon. Lehdistonvapauteen kuuluvat jutun julkaisemisen ohella erottamattomasti my6s julkai-
semista valmistelevat toimet ja niitd toimia tulee suojata talla perusteella.

EUT:n ratkaisu C302/20 on johdonmukainen journalismin yleisempéan, sdantelysta riippumat-
tomaan maéritelmédan nihden: Journalismi voidaan yleisesti ja lyhyesti maéritelld strukturoiduk-
si toiminnaksi, jolla kerétadn, tuotetaan ja vilitetdan tietoa yleisolle.” Kisite kattaa siis julkaisu-
toimen lisaksi myos tuottamisprosessin eli mahdolliset valmistelutoimet. Mahdollista olisi siksi
ollut, ettd journalistinen tarkoitus olisi mééritelty suoraan journalismin kisitteeseen sitoutuen.
Lehdisténvapaus liittédd journalismin kuitenkin tiiviimmin oikeudelliseen jérjestelméén ja mah-
dollistaa my6s systeemiyhteyksien hyviksi kdyttimisen. Se ei myoskéddn ole este sille, etteikd
myos journalismin tosiasiallista sisaltod voida tarvittaessa myohemmin hyddyntaa journalistista
tarkoitusta koskevissa ongelmatilanteissa.

Sisdpiiritiedon ilmaisemisen journalistinen tarkoitus muodostuu ndin MAR:n ja EUT:n
ratkaisun C302/20 perusteella laajaksi. Madrittely ei rajaa porttisdannoksen soveltumista vain
yleisolle tapahtuvan ilmaisutoimen arviointiin. Journalistiseen tarkoitukseen MAR:n sdén-
noksen edellyttamalld tavalla siséltyvit jutun julkaisemisen lisdksi julkaisemista valmistele-
vat toimet. Yhtend osana journalistista tarkoitusta voi olla my0s sisdpiiritiedon ilmaiseminen
osana jutun valmisteluun liittyvia tutkintatoimia.

¥ Ks. EUT:n ratkaisun C302/20 perustelujen kohta 69. Téssd yhteydessa EUT kayttaa termié “levittaa”.
Ratkaisusta ei kdy muuten ilmi, liittyyko termin valintaan tiltd osin viestid. Perustelujen kohdassa 63 EUT
kayttad sen sijaan termid tiedon vilittdminen.

2 Journalismiin on liitettdvissd monia erilaisia maarittelemattomia periaatteita ja konsepteja, jotka ovat
ajan myotd muuttuneet. Samalla késitteen jatkuva maérittely useiden eri toimijoiden my6td on lisénnyt kasit-
teen moninaisuutta. Esitetyistd maaritelmistd on silti 16ydettavissa yhteisié ja yleisid ainesosia. Journalismin
kdsitteestd ja sen madrittelystd ks. esim. Ivor Shapiro, Why democracies need a Functional Definition of Jour-
nalism now more than ever. Journalism Studies 15 2014 s. 561, Barbie Zelizer, Definitions of Journalism. Teok-
sessa Geneva Overholser — Kathleen Hall Jamieson (toim.), Institutions of American Democracy: The Press.
Oxford University Press 2005, s. 66-80 ja Tim P. Vos. (toim.), Journalism. De Gruyter Mouton 2018, s. 1-8.
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3.3 Ilmaisemisen journalistinen tarkoituksenmukaisuus — soveltuvuusarviointi

MAR:n ilmaisua koskevassa porttisadnnoksessd toimittajien erityissddntelyn soveltumisen
kriteeriksi asetetaan tiedon ilmaisemisen journalistinen tarkoitus. Edelld on kdynyt ilmi, ettd
journalistisen tarkoituksen ulottuvuus on laaja. Siihen luetaan julkaisemisen liséksi myos
mahdolliset valmistelutoimet. Miten yksittdistapauksissa tulee arvioida, millainen toimi voi-
daan lukea kuuluvaksi journalistisen tarkoituksen alaan?

EUT:n ratkaisun C302/20 mukaan tiedon ilmaiseminen journalistisiin tarkoituksiin tapah-
tuu, kun ilmaiseminen on tarpeen,” jotta journalistista toimintaa voidaan harjoittaa asian-
mukaisesti.”” EUT:n ratkaisussa C302/20 ei nimenomaisesti lausuta, miten tarpeellisuutta
tulisi journalistisen tarkoituksen osalta arvioida. Pelkdstddn sanamuodon tulkinnan perus-
teella ilmaisemisen sisalté ei ole méadritettavissd. Sanamuoto muodostaa kuitenkin arvioin-
nin ldhtékohdan. MAR 21 artiklasta ja EUT:n ratkaisun perusteluista on saatavissa lisitukea
merkityksen tasmentdmiseksi.

Ilmaisemisen tarpeellisuuden midrittelyssd on otettava huomioon, ettd tarpeellisuus on keskei-
sessd asemassa myOs prosessin seuraavassa vaiheessa — sisdpiiritiedon ilmaisemisen laillisuuden
arvioinnissa. Sen yhteydessd EUT ratkaisussaan lausuu, ettd C302/20 tiedon ilmaisemisen lail-
lisuus edellyttdd, ettd ilmaisemista on pidettivi tarpeellisena toimittajan ammatin harjoittami-
sen kannalta.” Tarpeellisuutta tulee siis arvioida sekd ilmaisemisen journalistista tarkoitusta ettd
mySdhemmin tapahtuvaa ilmaisemisen laillisuutta arvioitaessa. Miké niiden sédntelykohteinen
ero téltd osin on? Miten tarpeellisuuden arviointi voi poiketa vai poikkeaako se?

Tarpeellisuuden suhde porttisddnnoksessi ja ilmaisun laillisuuden méarittdvissd tavanomai-
suussdannoksessd vaikuttaa prima facie ongelmalliselta. Miten erotetaan tiedon ilmaisemisen
tarpeellisuus yhtadltd toimittajan toiminnan asianmukaisuudelle journalistisen tarkoituksen
yhteydessé ja toisaalta ammatin harjoittamiselle ilmaisemisen laillisuusarvioinnin yhteydessa?
IImaisemisen tarpeellisuuden identtinen arviointi kahdessa eri vaiheessa ei ole mielekasta.>

Sadnnosten rooli on erilainen. Sdanndsten erottelu onkin tarkoituksenmukaista rakentaa kie-
lellisen tulkinnan ohella niiden systemaattisen aseman varaan. Sen lisiksi huomioon voidaan
ottaa EUT:n ratkaisun perusteluosissa esitetty. Lopulta merkityksellisend voidaan pitdd myds si-
sdpiiritiedon ilmaisukiellon yleisen sdantelyn sisaltod.

EUT onssiis liittdnyt porttisadnnoksen soveltamiseen kriteerin sisdpiiritiedon ilmaisemisen
tarpeellisuudesta. Ilmaisemisen tarpeellisuudelle on kuitenkin téltd osin vaikea 16yta4 itse-
ndistd sisdltoa EUT:n ratkaisun perusteluista ja porttisidannoksestd. MAR 21 artiklan sdan-

?' EUT:n ratkaisussa C302/20 tarpeellisuutta koskeva arviointi on voitu liittdd vain kyseisessd tapauksessa

kohteena olleeseen toimenpiteeseen. Saman kriteerin tulee kuitenkin olla relevantti arvioitaessa ilmaisemisen
journalistista tarkoitusta yleisesti.

#2  Ks. EUT:n ratkaisu C302/20 kohta 2 ja tarkemmin perustelujen kohta 71.

#  Ks. EUT:n ratkaisu C302/20 kohta 3 ja tarkemmin perustelujen kohta 81.

#  EUT:n ratkaisun C302/20 sanamuodon perusteella olisi mahdollista, ettd porttisiannéksen mukainen
journalismin asianmukainen harjoittaminen rajoittaisi sisdpiiritiedon ilmaisemista jopa enemmin kuin se,
mikd tavanomaisuussadnnoksessa arvioidaan tarpeelliseksi ammatin harjoittamisen kannalta. Asianmukai-
suuden edellytykseen liittyy ainakin vilillisesti viesti laatuarvioinnista, jota pelkkddn MAR:ssa tarkoitettuun
ammatin harjoittamiseen ei vélttimitta liity. Sdannosten yhteys ei kuitenkaan mahdollista edell4 esitettyé tul-
kintaa. Kun porttisadnnos tulee sovellettavaksi ennen toiminnan tavanomaisuuden arviointia, on porttisadn-
noksen soveltamisalan oltava tavanomaisuussadnnosté laajempi.
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noksessd tarpeellisuutta ei mainita. Sadnnoksen kielellisen tarkastelun perusteella olennaista
on sen sijaan ilmaisemisen tarkoitus.®

My6s EUT:n ratkaisun C302/20 perusteluista on 16ydettivissd tukea sille, ettd porttisadn-
nosté sovellettaessa huomio kohdistetaan ennen kaikkea ilmaisemisen tarkoituksen arvioin-
tiin — ei varsinaisesti sen tarpeellisuuteen. Ratkaisun perustelujen kohdassa 69 EUT toteaa-
kin, ettéd tiedon ilmaisemisesta journalistisiin tarkoituksiin voi olla kyse, kun ilmaisemisella
pyritddn timan toiminnan harjoittamiseen.

EUT:n ratkaisua on perusteltua arvioida siten, ettd ilmaisemisen journalistiselle tarkoi-
tukselle olennaista ja riittdvdd on kyseiseen tarkoitukseen pyrkiminen. Ilmaisutoimen tulee
silloin olla tyypiltddn in se toimittajan asianmukaisen toiminnan mukaista. Arvioinnissa kes-
keistd on silloin, onko toimittajan kéyttdma keino - kyseinen ilmaisutoimi - ollut sellainen,
joka tyypiltdan soveltuu journalistiseen tarkoitukseen pyrittdessi. Téssé kirjoituksessa kyseis-
td arviointia kutsutaan soveltuvuusarvioinniksi.*®

Pyrkimyksen olemassaolo voidaan maérittad vain toimenpiteitd, dokumentteja ja olosuh-
teita arvioimalla. Imaisemisen pyrkimyksen maérittdminen jia siksi pdittelyn varaan. Olen-
naista tuleekin olla, onko sisépiiritiedon ilmaiseminen toimittajalta sellaista toimintaa, joka
ilmentad pyrkimysta journalistiseen pddmadraan.

Viimeaikaisissa viestintatieteen tutkimuksissa journalismi on my6s madritelty laajasti. Tutkimuk-
sissa on korostettu journalismin luonnetta prosessina pelkén yleisolle tapahtuvan julkaisutoimen
sijaan, mihin kuuluu olennaisena osana tiedon kerdaminen ja arvioiminen. Journalismi ei siis
ole pelkistddn tiedon valittdmistd, vaan my0s saadun tiedon muuntamista ja alistamista tietyille
toimintatavoille.”” T4ltd osin siis kaikenlainen toiminta, joka kohdistuu tiedon keradmiseen tai
arvioimiseen voi tyypiltddn soveltua osaksi journalismia. Toiminta on silloin katsottavissa pyrki-
mykseksi journalistiseen tarkoitukseen.

Porttisdannoksen yhteydessd ilmaisemisen journalistisen tarkoituksen tarkastelu kohdis-
tuu sadnnoksen sanamuodon ohjaamana tarkoituksen arviointiin. Silloin pohditaan, mihin
tiedon ilmaisemisella on pyritty. EUT:n ratkaisun perustelujen kohdan 70 mukaan journa-
listinen tarkoitus voi siten tdyttyd esimerkiksi silloin, kun tiedon ilmaisemisella pyritdan
tarkistamaan toimittajan artikkelin kohteena oleva huhu tai saamaan siihen selvennyksid.
Tarkoitus ja pyrkimys ovat siis tdssa liitettdvissd yhteen. Kéytdnnon journalismin kannalta
olennaista on, ettd pyrkimys jutun perustana olevan tiedon totuudellisuuden tarkistamiseen
sisdltyy EUT:n ratkaisun perustella osaksi journalistista tarkoitusta.

»  Ilmaisemisen tarpeellisuus ei kuitenkaan jaa merkityksettomaéksi. Se on keskeisessé roolissa arvioitaes-

sa prosessin seuraavassa vaiheessa toimittajan tavanomaisen toiminnan sisaltoa.

% Jos porttisadnnoksen kriteerit tayttyvit, tulee toimittajan toiminta seuraavassa vaiheessa arvioitavaksi
toimittajia koskevan erityissadnnoksen mukaisesti.

¥ Ks. esim. Vos 2018, s. 4-8 ja Aki Petteri Lehtinen, Journalismin objektiivisuus. Pragmaattinen tietoka-
sitys ja relativismin haaste moniarvoisessa maailmassa. Helsingin yliopisto 2016, s. 97. Lehtinen on todennut
journalismista mm. seuraavasti: "Journalismi tarkoittaa representaation eli journalistisen tietotuotteen lisiksi
tiedollista kiytdnto4, johon kuuluu aktiivista aiheiden etsimistd, aineistojen keradmistd, todistusaineiston to-
dentamista ja virheelliseksi osoittamista, representaation rakentamista seké journalistisen tuotteen oikolukua,

taittoa ja julkaisemista” s. 97.
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Journalistisen tarkoituksen arviointi ei kohdistu vélittomésti tai ainakaan kovin syvallisesti
ilmaisun sisaltoon.?® Yksil6llisid olosuhteita ei oteta vield huomioon. Porttisdannoksen yhtey-
dessi ei siis ratkaista sitd, onko journalistista toimintatapaa yksittdisessd tilanteessa toteutet-
tu asianmukaisesti. Vasta porttisadnnoksen soveltamisen jalkeisen tavanomaisuusarvioinnin
yhteydessa tulee ratkaistavaksi, onko toimittajan toiminta ja tiedon ilmaiseminen yksittais-
tapauksessa lopulta ollut tarpeellista toimittajan ammatin harjoittamiseksi ja siten laillista.

4 Sisdpiiritiedon ilmaisemisen laillisuus
4.1 MAR:n mukaisen ilmaisutoimen laillisuuden komponentit

Porttisdannoksen jalkeen sovellettavaksi tulee varsinainen toimittajia koskeva sisépiiritiedon
ilmaisemista rajoittava sadntely. MAR 10 artiklan yleissddnnoksen mukaisesti sisépiiritiedon
ilmaiseminen on laitonta, jos se ei tapahdu osana tyon, tehtévien tai ammatin tavanomaista
suorittamista. Journalistisiin tarkoituksiin ilmaistun tiedon arvioinnissa on MAR 21 artiklan
mukaan liséksi otettava huomioon lehdistonvapautta koskevat sddannot samoin kuin toimit-
tajan ammattia koskevat sddnnot.

MAR 21 ja 10 artiklat muodostavat kokonaisuuden ja ne liittyvit yhteen.” Sddnndsten yh-
teinen vaikutus toteutuu siten, etta tarkastelu perustuu MAR 10 artiklan yleissdant66n, mutta
sitd on arvioitava toimittajaa koskevan MAR 21 artiklan erityissdantelyn valossa.

EUT:n ratkaisun perusteella on todettavissa, ettd MAR 10 ja 21 artiklojen laheisesti liitty-
mastd huolimatta kumpikin sdannos arvioidaan ainakin ldhtokohtaisesti erikseen.*® Ensik-
si arvioidaan MAR 10 artiklan tavanomaisuuden valossa tiedon ilmaisemisen tarpeellisuus
(tarpeellisuusarviointi) ja sen jalkeen arvioidaan MAR 21 artiklan perusteella ilmaisutoimen
oikeasuhtaisuus (suhteellisuusarviointi). Tdéma johtaa jilleen prosessin kaksivaiheisuuteen.
Saannosten yhteys konkretisoituu kuitenkin siini, ettd ilmaiseminen voi muodostua lait-
tomaksi oikeasuhtaisuutta arvioitaessa, vaikka ilmaisutoimi sindnsi olisi aiemmin todettu
tarpeelliseksi. Tarkastelun voidaan téltd osin katsoa kumuloituvan sddnndsten soveltamisen
edetessi.

4.2 Tiedon ilmaisemisen tarpeellisuus - tarpeellisuusarviointi

Sisépiiritiedon ilmaisemisen laillisuutta arvioitaessa tulee EUT:n ratkaisujen perusteella kiin-
nittad ensiksi huomio tiedon ilmaisemisen tarpeellisuuteen. EUT on ratkaisussaan C302/20
todennut, ettd lailliseksi katsottavaa ilmaisemista tulee pitdd tarpeellisena toimittajan amma-
tin harjoittamisen kannalta. Sisdpiiritiedon ilmaisemisen tarpeellisuuden arviointia kutsu-
taan téssé kirjoituksessa tarpeellisuusarvioinniksi.

EUT:n aiemmassa ratkaisussa Grongaard ja Bang sisdpiiritiedon ilmaisemisen tarpeelli-
suuden edellytettiin olevan ehdotonta, jotta ilmaisemista voitaisiin pit44 laillisena. Kyseisessé

#  Ilmaisemisen soveltuvuus- ja sisallollinen arviointi voivat kuitenkin kéytdnnossa limittyd. Ilmaisun si-

slto voi esimerkiksi olla kertomassa valillisesti my6s ilmaisun tarkoituksesta.
»  Tidmd ilmenee MAR 21 artiklan muotoilusta, mutta se on myds nimenomaisesti todettu EUT:n ratkai-
sussa.

% Tdaman tarkasteltavan ratkaisun ohella ks. myos ratkaisu Grongaard ja Bang C-384/02, EU:C:2005:708.
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tapauksessa tiedon ilmaisija oli tyontekijéiden edustaja yhtion hallituksessa ja hin ilmaisi
tiedon ammattijirjeston edustajalle.® Kisiteltavand olevassa ratkaisussa C302/20 tarpeelli-
suuden ei sen sijaan ole edellytetty olevan ehdotonta. Tilanteiden erottelu on perusteltua leh-
disténvapauden huomioon ottamisen perusteella.*

Julkaisemista valmisteleviin tutkintatoimiin EUT on siséllyttinyt sen, ettd toimittajan on
tarpeellista tarkistaa saamansa tiedot. Nyt tarkasteltavassa EUT:n ratkaisussa esimerkiksi
todettiin yleisesti, ettd journalistisiin tarkoituksiin siséltyivdt toimittajan suorittamat jutun
julkaisemista valmistelevat tutkintatoimet.” Tdma voi edellyttdd myos sitd, ettd toimittaja il-
maisee sisépiiritiedon artikkeliinsa siséltyvien tietojen tarkistamiseksi. Ilmaiseminen ei kui-
tenkaan voi olla rajoituksetonta. Ilmaiseminen ei saa ylittda sitd, mikd on tiedon tarkista-
miseksi tarpeen.* Arviointi siitd, onko kyseinen ja sindnsé ehka tyypillinen journalistinen
ilmaisutoimi tarpeellinen, onkin tehtava kussakin tapauksessa erikseen. Ilmaisemisen lailli-
suuden midrittdmiseksi on ensiksi arvioitava ilmaisemisen tarpeellisuutta.

EUT:n ratkaisussa ei ole yksiloity, miten toimittajan tavanomaisen rooliin kuuluvat toi-
met ja niiden tarpeellisuus yksittdisessa tapauksessa madrdytyvit. Imaisutoimen laillisuusar-
vioinnin yhteydessa — osana suhteellisuusarviointia - EUT nostaa kuitenkin esille toimittaji-
en ammattieettiset sddnnot. Ne ovat suhteellisuusarvioinnissa merkittavid jo pelkéstaan siksi,
ettd lopulta arviointi on kokonaisharkintaa.’> Sen lisdksi voidaan kuitenkin pohtia, tulisiko
ammattieettisten sdant6jen merkitys huomioida jo aiemmin.

Tarkoituksenmukaista olisi, ettd toimittajan ammattieettiset sadnnot otettaisiin huomioon
jo maédritettdessd, mikd toimittajan ammatissa on tavanomaista ja tiedon ilmaisemiseksi
tarpeellista. Suomessa Journalistin ohjeet sisdltivit ohjeistusta juuri siitd, miten toimittajan
tulee ammatillisesti toimia. Se toiminee keskeisend ohjeena myos toimittajan tavanomaisen
toiminnan ja ilmaisutoimen tarpeellisuuden maérittelyssa.*
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Ks. Grengaard ja Bang C-384/02, EU:C:2005:708. Huomattava my0s on, ettd tdmad ratkaisu annettiin
ennen MAR:n voimaantuloa. Sdéntelyn sisaltd tavanomaisuusvaatimuksen osalta oli kuitenkin kiytdnnossa
samansisaltoinen.

3 Tarpeellisuuden erilainen arviointi erilaisten toimijoiden osalta on johdonmukaista sen kanssa, ettd
MAR 21 artiklan sisilté vaikuttaa my6s MAR 10 artiklan mukaiseen ilmaisemisen tarpeellisuuteen. Vrt. kui-
tenkin Klohn 2023, s. 567, joka katsoo EUT:n pitdneen tdsséd ratkaisussa mainittua kriteerid “tarpeellinen”
synonyymind tapauksessa Grongaard ja Bang kdytetyn kriteerin "ehdottoman tarpeellinen” kanssa.

#  Ks. EUT:n ratkaisun C302/20, perustelujen kohta 69.

#  Tarpeellisuusarviointi sisdltdd itse toimenpiteen arvioinnin ohella myds sen, kuinka laajasti sisépiiri-
tietoa toimenpiteen yhteydessd ilmaistaan. Nyt tarkasteltavassa ratkaisussa arvioitavana oli, oliko toimittajan
tarpeellista ilmaista tieto artikkelin tulevasta julkaisemisesta.

¥ Oikeasuhtaisuuden yhteydessa tehtévaa eettisten sidntojen huomioon ottamista tukee se, etté toimitta-
jan ammattia koskevat sdéannot on saadetty relevanteiksi juuri MAR 21 artiklassa, joka muutenkin on merkit-
tavd suhteellisuusperiaatteen sddntelylle.

% Journalistin ohjeet ovat itsesdantelyd, eiké niité ole tarkoitettu kiytettaviksi rikos- tai vahingonkorvaus-
vastuun perusteena, ks. Julkisen Sanan Neuvosto, 1.10.2024 voimaan tulevat Journalistin ohjeet. Saatavilla:
https://jsn.fi/1-10-2024-voimaan-tulevat-journalistin-ohjeet/. Journalistin ohjeet ovat kuitenkin omiaan muo-
dostamaan toimintakehikkoa journalistiselle tyolle. Tétd tukee se, ettd EUT on nimenomaisesti maininnut
eettisten sddntojen toimivan yhtend arviointikriteerind ilmaisun laillisuuden tarkastelussa - vaikkakin vasta
osana suhteellisuusarviointia. Tiilikka toteaakin, ettd Journalistin ohjeilla voi olla vilillista vaikutusta toimit-
tajan huolellisuutta arvioitaessa, ja ettd journalistisen alan oma kisitys hyvaksyttavistd ja ei-hyviksyttavastd

toiminnasta heijastuu siihen, mité yleis6 edellyttda journalistiselta toiminnalta. Vastaavasti Journalistin ohjei-
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Journalistin ohjeissa kasitellddn muun muassa tietojen hankkimista ja julkaisemista. Ohjeita
tarkentaa JSN:n soveltamisopas”, joka on voimassa uudistettujen Journalistin ohjeiden kanssa
1.10.2024 alkaen.?®

Uudistettujen ohjeiden kohdassa 9 todetaan tietojen tarkistamisen osalta seuraavaa: *Tiedot
on tarkistettava mahdollisimman hyvin - my®&s silloin kun ne on aikaisemmin julkaistu*

Tietojen tarkistamisesta soveltamisoppaassa todetaan mm. seuraavasti: ”Velvollisuus tietojen
huolelliseen tarkistamiseen on osa journalismiin kohdistuvaa totuudenmukaisuudenvaatimusta.
- — Tietojen todenperdisyyden varmistaminen on sitd tairkedmpad, mitd vakavammasta asiasta on
kyse. Jos jutussa esimerkiksi esitetadn vaitteitd tai epailyjd, joilla voi olla niiden kohteen kannalta
vahingollisia seurauksia, nima tulisi Iahtokohtaisesti tarkistaa useista toisistaan riippumattomis-
ta lahteistd. — - yksittdisen nimettdméan ldhteen esittimat tiedot on hyvé pyrkid vahvistamaan
muista lahteisté. Erityisen tarked4 tdma on silloin, kun tieto on periisin kiistan osapuolelta. Jutun
kohteeseen liittyvid tietoja ei kuitenkaan ole vélttimatontd tarkistaa henkil6ltd itseltadn, kunhan
esitetyt tiedot ovat oikein. — — Tiedot on pyrittdvé tarkistamaan mahdollisimman hyvin jo ennen
niiden julkaisua*

Arvioitaessa tiedon ilmaisen tarpeellisuutta ja tiedon tarkistamista, asettavat Journalistin oh-
jeet toimittajille siis varsin laajan toimintakehikon. Ohjeet kannustavat ja jopa edellyttévit toi-
mittajilta tietojen tarkistamista niin hyvin kuin mahdollista ennen jutun julkaisua muun muassa
vahvistamalla viitteen todenmukaisuus muista lahteistd. Ohjeissa ei oteta kantaa tarkistamistoi-
men rajoituksiin esimerkiksi sisépiiritiedon osalta. T4ma johtaa jannitteeseen journalististen toi-
mintatapojen ja sisapiirisadntelyn valille.

Toimittajan ammatillisten sédntojen merkitystd ilmaisemisen tarpeellisuuden arvioinnissa
tukee se, ettd oikeasuhtaisuuden tarkastelun eli suhteellisuusperiaatteen yhteydessa EUT to-
teaa, ettd toimittajan toiminnan saidnt6jen mukaisuus “on tarkistettava” Arviointia on luonte-
vaa pitdd “tarkistamisena” vain, jos sdéannoét on tullut ottaa huomioon jo aikaisemmin. EUT ei
kuitenkaan ole nimenomaisesti maininnut, ettd toimittajan eettiset sadnnoét tulisi ottaa huo-
mioon jo ilmaisemisen tarpeellisuutta arvioitaessa.

den ”linjanvedot vaikuttavat alalla vallitsevaan kulttuuriin ja alalla noudatettuihin tapoihin’, ks. tarkemmin
Paivi Tiilikka, Journalistin sananvapaus. Alma Talent 2008, s. 74-76. Journalistin ohjeet muokkaavat siis alalla
noudatettuja tapoja ja sitd, mitd voidaan pitdd toimittajien tavanomaisena toimintana. Samansuuntaisesti on
todennut my6s Lehtinen 2016 s. 97-98: ”[J]ournalistin ohjeiden kaltaiset eettiset sadnnot ja uutiskriteerit méaa-
rittdvit ja rajoittavat journalistin toimintaa journalismityypistd riippumatta.”

7 Julkisen Sanan Neuvosto: Journalistin ohjeiden soveltamisopas. Julkaistu 27.5.2024. Voimassa 1.10.2024
alkaen. Saatavilla: https://jsn.fi/wp-content/uploads/2024/05/Soveltamisopas.pdf. Tietojen tarkistamisen osal-
ta Merja Koskela toteaa, ettd toimittajan tehtavidna on suhtautua kriittisesti saamiinsa tietoihin, Merja Koskela,
Suora esitys ja sen kehystdminen tiedejournalismissa ja poliittisessa journalismissa. Teoksessa Merja Koskela
- Niina Pilke (toim.), Kieli ja asiantuntijuus. AFinLAn vuosikirja 2003. Suomen soveltavan kielitieteen yhdis-
tyksen julkaisuja nro 61, s. 222.

3% Tt aikaisemmin julkaistuihin juttuihin sovelletaan kuitenkin aikaisempia ohjeita ja naihin liittyvia
tarkentavia lausuntoja.

¥ Ks. kohta 9 uudistetuista ohjeista Julkisen Sanan Neuvosto, 1.10.2024 voimaan tulevat Journalistin
ohjeet. 2024. Saatavilla: https://jsn.fi/1-10-2024-voimaan-tulevat-journalistin-ohjeet/ ja ennen 1.10.2024 voi-
massa olleista ohjeista kohta 10 Julkisen Sanan Neuvosto: Journalistien ohjeet. 2014. Saatavilla: https://jsn.fi/
journalistin-ohjeet/.

4 Ks. tarkemmin Julkisen Sanan Neuvosto, Journalistin ohjeiden soveltamisopas. Julkaistu 27.5.2024.
Voimassa 1.10.2024 alkaen. Saatavilla: https://jsn.fi/wp-content/uploads/2024/05/Soveltamisopas.pdf.
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4.3 Tiedon ilmaisemisen oikeasuhtaisuus - suhteellisuusarviointi

Sisdpiiritiedon ilmaisemisen laillisuuden toiseksi edellytykseksi EUT:n ratkaisussa C302/20
on asetettu ilmaisemisen oikeasuhtaisuus. Tdma perustuu siihen, ettd tiedon ilmaisemisen
rajoituksia on tulkittava ottamalla huomioon EU:n perusoikeuskirjan 52 artiklan 1 kohdan
mukainen vaatimus sité, ettd esimerkiksi lehdistonvapauteen “suhteellisuusperiaatteen mu-
kaisesti rajoituksia voidaan tehd4 ainoastaan, jos ne ovat véilttamattomii ja vastaavat tosiasial-
lisesti unionin tunnustamia yleisen edun mukaisia tavoitteita tai tarvetta suojella muiden
henkiloiden oikeuksia ja vapauksia”. Tdtd sisdpiiritiedon ilmaisutoimen arviointia kutsutaan
tdssa suhteellisuusarvioinniksi.

Oikeasuhtaisuuden maérittdmiseksi on tutkittava, onko lehdistonvapauden rajoitus, joka
ilmaisukiellosta aiheutuisi, liiallinen sithen vahinkoon néhden, joka ilmaisemisesta voisi ai-
heutua rahoitusmarkkinoiden luotettavuudelle.* Keskeinen punninta-asetelma muodostuu
siis lehdisténvapauden ja rahoitusmarkkinoiden luotettavuuden kesken.

Lehdistonvapauteen sisdpiiritiedon ilmaisukiellolla on yhteys esimerkiksi sen kautta, ettd
kiellolla voi EUT:n ratkaisun mukaisesti olla varoittava vaikutus siihen, miten journalistis-
ta toimintaa harjoitetaan.*? Kaytdnndssd vaikutus voisi toteutua joko niin, ettd mahdollisen
sisépiiritiedon julkistamista edellyttivien juttujen tekemistd vltettdisiin tai juttujen valmis-
televat tutkintatoimet toteutettaisiin rajatummin. Kumpikaan seuraus ei olisi tavoiteltava leh-
distonvapauden nakokulmasta. Arvioitavana on siksi, kuinka merkittava varoittava vaikutus
voisi olla suhteessa ilmaisukiellon muihin tavoitteisiin.

Oikeasuhtaisuuden arvioinnissa on EUT:n mukaan otettava huomioon sisépiiritiedon
ilmaisemisen vaikutukset rahoitusmarkkinoiden luotettavuuteen. Sisapiiritiedon valikoitu
ilmaiseminen on sen yleisen edun vastaista, joka liittyy markkinoiden téydellisen ja asian-
mukaisen avoimuuden varmistamiseen. Sisépiiritiedon ilmaisemiseen mahdollisesti liittyva
lehdistonvapauden mukainen yleinen etu on siis ristiriidassa rahoitusmarkkinoihin liittyvan
yleisen edun kanssa. Lisdksi on huomattava, ettd sisdpiiritiedon levidmiseen liittyva riski si-
sapiiritiedon vadrinkéytosta arvopaperikaupassa voi johtaa ristiriitaan myos yksittdisten si-
joittajien edun kanssa.*

Ratkaisussaan EUT on sisillyttdnyt oikeasuhtaisuuteen myos sen tarkistamisen, onko tiedon il-
maiseminen toimittajan ammattia koskevien sadnt6jen mukaista. Se on kuitenkin vain yksi viline
arvioinnissa. Ammattieettisten sdantojen mukaisuus ei yksistddn médritd sitd, onko ilmaiseminen
oikeasuhtaista.* Tdssd artikkelissa on esitetty, ettd toimittajien ammattieettiset sadnnét ovat maa-
rittdmassd vélittomimmin jo aiempaa sisépiiritiedon ilmaisemisen tarpeellisuusarviointia. Sen
kautta ne ovat vaikuttamassa vahintdankin vilillisesti myos osana suhteellisuusarviointia.

4 EUT:n ratkaisu C302/20, 84 kohta.

4 EUT:n ratkaisu C302/20, 85 kohta.

# Perusteluissaan EUT nosti esille sen, ettd tapauksessa oli tehty sisépiirikauppoja. Imaisemisen sallitta-
vuuden arvioinnille mahdollisten sisépiirikauppojen tekeminen tai tekemaétté jattaminenkadn ei kuitenkaan
voine olla ratkaisevaa. Olennaista sen sijaan tulisi olla sisdpiirikauppojen tekemiseen liittyva riski, joka on ar-
vioitava sisipiiritiedon ilmaisemisen ajankohtana. Sisipiirikauppojen tekeminen voi toki tukea kasitysti siitd,
ettd my0s riski sisdpiirikauppojen tekemiseen oli olemassa.

#  EUT:n ratkaisu C302/20, 86 kohta.
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Oikeasuhtaisuuden punninta ja rahoitusmarkkinoiden etu voivat johtaa siihen, ettd jour-
nalistisesti tarpeelliseksi katsottu ilmaiseminen voi lopulta muodostua lainvastaiseksi. Joh-
topddtds vaikuttaa prima facie ongelmalliselta, koska lehdistonvapaus - ja erityisesti siihen
liitetty suhteellisuusperiaate — on tarkoitettu laajentamaan muuten rajoitettua sisapiiritiedon
sallittua ilmaisemista. Ristiriita on kuitenkin vain ndenndistd. Esimerkiksi liikkeeseenlaskijan
palveluksessa toimivien sisdpiirildisten osalta luottamus rahoitusmarkkinoiden toimintaan
on otettava huomioon jo heiddn tavanomaisen toimintansa maarittelyssé. Toimittajien osalta
rahoitusmarkkinoiden intressit tulevat sen sijaan arvioitavaksi — ja sen myota ilmaisemis-
oikeutta rajoittaviksi — vasta suhteellisuusarvioinnin kautta. Toimittajilla arvopaperimark-
kinoiden sddntelyn intressit eivét siis ole suoraan médrittaimasséd toimittajan tavanomaista
toimintamallia.

5 Tulostiivistelmi

Sisépiiritiedon ilmaiseminen on MAR:ssa sdddetty ldhtokohtaisesti kielletyksi. Sisdpiiritie-
don ilmaiseminen on sallittua vain, jos se tapahtuu osana ty6n, ammatin tai tehtdvien ta-
vanomaista suorittamista. Toimittajia koskee kuitenkin erityissddnnds. Jos sisépiiritieto on
ilmaistu journalistisessa tarkoituksessa, ilmaisun sallittavuutta arvioitaessa tulee ottaa huo-
mioon lehdistonvapauden turvaamisen siantely.

Arvioinnin kohteena olevaa sisapiiritiedon ilmaisemista on téssé kirjoituksessa kutsuttu il-
maisutoimeksi. Jotta toimittajia koskeva erityissdannos soveltuisi ilmaisemisen arviointiin, il-
maisutoimi on voitava tunnistaa tehdyksi journalistisessa tarkoituksessa. Tét4 erityissdannok-
sen soveltuvuudesta sddtivad sidnnostd on téssi kirjoituksessa kutsuttu porttisddnnikseksi.

Porttisdannoksessa on erotettavissa kaksi osaa. Ensin on tunnistettava, mitd journalistisel-
la tarkoituksella MAR:ssa tarkoitetaan. Sen méarittaminen edellyttdd journalismin késitteen
arviointia. Késite on MAR:ssa laaja. Toiseksi porttisidnnoksen osalta on yleisten kriteerien
mukaan arvioitava, onko ilmaisutoimi tyypiltddn sellainen, ettd se ilmentad pyrkimysta jour-
nalistiseen tarkoitukseen. Téltd osin arviointia on tdssd kirjoituksessa kutsuttu ilmaisutoi-
men soveltuvuusarvioinniksi. Ilmaisutoimen tulee siis soveltua journalistiseen tarkoitukseen
pyrkimiseen.

Porttisdannoksen lapaisemisen jalkeen siirrytdan sen arviointiin, onko journalistisessa tar-
koituksessa ilmaistu sisépiiritieto ilmaistu laillisesti. Laillisuusarviointi on kokonaisarvioin-
tia. Siitd huolimatta tarkastelu on my®os télta osin tarkoituksenmukaista jakaa kahteen osaan.
Néité vaiheita on téssd artikkelissa kutsuttu yhtdaltd ilmaisutoimen tarpeellisuusarvioinniksi
ja toisaalta ilmaisutoimen suhteellisuusarvioinniksi.

Tarpeellisuusarvioinnissa on arvioitava, onko ilmaisutoimi ollut tarpeellinen toimittajan
ammatin harjoittamisen kannalta. Tarkastelu painottuu silloin toimittajan ammatilliseen
kontekstiin ja tiedon tarkistamisen tarpeellisuuteen. Tiedon oikeellisuuden ja luotettavuu-
den tarkistaminen on keskeinen osa journalismia. Tiedon tarkistaminen voi joskus oikeuttaa
my0s sisdpiiritiedon ilmaisemisen. Ollakseen laillista ilmaisutoimen on kuitenkin oltava tar-
peellista juuri kyseisessé tilanteessa. Sen arvioinnissa tulee ottaa huomioon myos toimittajia
koskevat eettiset sidnnot.

IImaisutoimen suhteellisuusarvioinnissa arvioidaan sitd, onko ilmaisutoimi ollut suhteel-
lisuusperiaatteen mukainen. Se johtaa tarkastelun avartumiseen pelkistd journalistisesta
kontekstista laajemmalle ja huomioon on otettava myds arvopaperimarkkinaoikeudellisen
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sadntelykokonaisuuden yleiset tavoitteet. Ilmaisemisen laillisuus on suhteutettava rahoitus-
markkinoiden saéntelylld tavoiteltavaan markkinoiden luotettavuuteen. Se johtaa punnin-
taan lehdistonvapauden ja rahoitusmarkkinoiden luotettavuuden vililld. Samalla se edel-
lyttdd yksittdisten punnittavien seikkojen tunnistamista ja niiden painoarvon yksilollistd
madrittamista.
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