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Yleista

Valtiovarainministeri6 on pyytanyt oikeusministerion lausuntoa otsikossa
mainitusta tyéryhman mietinnosta.

Oikeusministeri6 esittad lausuntonaan seuraavan.
Arvopaperikeskusasetuksen 38 artiklan tulkinta

Tyéryhman muistion s. 38—41 on kasitelty EU:n arvopaperikeskusasetuk-
sen 38 artiklan tulkintaa. Artiklan 5 kohta velvoittaa tarjoamaan asiakkail-
le valinnanmahdollisuuden yhteisasiakaserottelun ja yksiléllisen asia-
kaserottelun valilld. Ensiksi mainittu tarkoittaa, ettd usean asiakkaan sijoi-
tuksia hallitaan yhteisilla omaisuudenhoitotileilld, viimeksi mainittu puo-
lestaan asiakaskohtaisia tileja. Edelleen artiklan 5 kohdassa sdddetdin
poikkeuksesta, joka sallii jasenvaltioiden sdilyttaad asetuksen voimaan tul-
lessa voimassa olevat lainsdadanndélliset vaatimukset yksiléllisestd asia-
kaserottelusta, kunnes ne kumotaan tai niiden tavoitteet eivit enii ole
voimassa.

Kuten tyéryhman muistiosta ilmenee, asetuksen 38(5) artiklan ja erityises-
ti viimeksi mainitun poikkeuksen sisillosta on esitetty erilaisia tulkintoja.
Artikla ndyttaa kirjoitetun ennen kaikkea pitden silmilla yhtaalti yhteis-
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asiakaserottelua ja toisaalta yksil6llistd asiakaserottelua moniportaisen
arvopaperihallinnan jarjestelmissd. Onkin esitetty, ettd artiklassa tarkoi-
tettu yksilllinen asiakaserottelu ja sitd koskevien kansallisten vaatimus-
ten sdilyttamisen salliva poikkeus tarkoittaisivat asiakaskohtaista erotte-
lua moniportaisessa jarjestelmdssd, mutta eivit sen sijaan vilttamatta
Suomen kaltaista jarjestelmdsd, joissa asiakaskohtainen erottelu on toteu-
tettu suorilla arvopaperikeskuksen tasolla pidetyilla arvo-osuustileill.

Oikeusministerio toteaa, ettad asetuksen 38(5) artiklan sanamuoto ei edel-
Ia esitetystd huolimatta esté tulkitsemasta poikkeusta niin, etti se koskee
myds Suomen jarjestelmaa. Lisdksi oikeusministerion kdsityksen mukaan
asetuksen antamiseen johtaneissa neuvotteluissa, joissa 38(5) artiklan sa-
namuoto viimeisteltiin, keskeisend tavoitteena oli nimenomaan varmis-
taa, ettd Suomen jarjestelman kaltaiset lainsdadantoératkaisut on mahdol-
lista pysyttda voimassa. Tatd taustaa vasten oikeusministerién nikemyk-
sen mukaan on hyvin epdtodenndkdistd, ettd Suomen nykyinen jirjestel-
ma, jossa kotimaisilla sijoittajilla on oltava suorat arvo-osuustilit omissa
nimissdan, katsottaisiin asetuksen vastaiseksi.

Oikeusministeri6 toteaakin selvyyden vuoksi, ettd arvopaperikeskusase-
tuksesta ei ndyta seuraavan Suomelle pakkoa sallia arvopaperien moni-
portainen hallinta ja omistusten hallintarekisteréinti nykyista laajemmin
ainakaan silloin kun kdytetdan suomalaista arvopaperikeskusta. Mahdolli-
sessa hallituksen esityksessd, jossa lakia ehdotetaan muutettavaksi tys-
ryhman ehdottamalla tavalla, muutosta olisikin syytd perustella yksin-
omaan muilla syilld, kuten tyéryhman mietinndssa esiin tuoduilla kilpailun
edistamista koskevilla ndkokohdilla.

Toisaalta suomalaisella liikkeeseenlaskijalla on asetuksen 49 artiklan mu-
kaan myos oikeus kdyttda toisessa jasenvaltiossa olevaa arvopaperikes-
kusta. Asetuksen 38(5) artiklan poikkeussaannoksen tasmallinen merkitys
téllaisessa tilanteessa jaa epaselvaksi.

Arvopaperimarkkina- ja yhti6oikeus
Laki arvo-osuusjdrjestelmdstd ja selvitystoiminnasta

Lain 1 luvun 13 §:n 14 kohdassa mairitelldan hallintarekisterdinnin hoita-
ja. Sdannoksesta tai muualtakaan laista ei ilmene, toisin kuin voimassa
olevan lain 8 luvun 1 §:std, kuka voi toimia hallintarekisteréinnin hoitaja-
na. Kyseeseen tulevat tahot luetellaan ainoastaan lain perusteluissa, mita
ei voida pitaa riittdvana.

Lain 4 luvun 1 §:n soveltamisalasddnnéksen mukaan luvun sd@nnéksii so-
velletaan Suomen lain mukaan rekisterdityihin osakeyhtidihin, joiden
osakkeet kuuluvat arvo-osuusjarjestelméaan tai ulkomaiseen arvo-
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osuusjdrjestelmaan. Jaljempanad saman luvun 2 ja 8 §:ssé toistuu siten il-
meisesti tarpeettomasti maininta “Suomen lain mukaan rekistersidyista”
osakeyhtidista.

Lain 4 luvun 2 §:ssd saddettdisiin arvopaperikeskuksen tai kolmannen
osapuolen kanssa tehtédvasta sopimuksesta osakkeiden omistajia koskevi-
en tietojen luovutuksesta. Pykald nayttaa valmistellun tiukassa aikataulus-
sa ja sen sisdltod ja kirjoitustapaa on oikeusministerién kisityksen mukaan
syyta vield arvioida jatkovalmistelussa. Pykdlan 1 momentissa sdddetdin
velvollisuudesta tehda sopimus “kolmannen osapuolen” kanssa. Pykélasta
ei kdy ilmi, mitd kolmannella osapuolella tarkoitetaan. Ehdotuksen perus-
telujen mukaan sadnnds koskisi lilkkeeseenlaskijan ja arvopaperikeskuk-
sen vdlisen sopimussuhteen lisdksi myos liikkeeseenlaskijan ja sellaisen
kolmannen osapuolen, jolla on osakeyhtion omistajia koskevat tiedot, vi-
listd sopimussuhdetta. Esimerkkiné tallaisesta kolmannesta tahosta perus-
teluissa on mainittu ulkomaisen arvopaperikeskuksen tytiryritys, jonka
tehtdvana voi olla arvo-osuustilikirjauksien yllipito. Till6in saattaa olla
perusteltua, ettd liikkeeseenlaskija sopii tietojen toimittamisesta kirjaus-
palvelua suorittavan oikeushenkilon kanssa.

Oikeusministeri6 esittda jatkovalmistelussa arvioitavaksi vaihtoehtoa, jon-
ka mukaan liikkeeseenlaskijan olisi aina valitsemansa arvopaperikeskuk-
sen kanssa sovittava osakkeenomistajia koskevien tietojen luovutuksesta.
Arvopaperikeskuksen velvollisuutena olisi talléin huolehtia mahdollisen ti-
likirjauksien ylldpitoa suorittavan (tytdr)yhtién kanssa tehtévin sopimuksin
siitd, ettd yhtion omistajatiedot toimitetaan liikkeeseenlaskijalle pykilin
edellyttamalla tavalla. Tdma vaihtoehto voisi toteutuessaan selventii vas-
tuuta omistajatietojen toimittamisesta. Lisdksi sovittaessa tietojen luovut-
tamisesta arvopaperikeskuksen kanssa, voitaisiin varmistua siit, ettd vas-
tuu omistajatietojen toimittamisen jarjestamisesta olisi taholla, jonka
toiminnan harjoittamista ja valvontaa koskeva sddntely on mahdollista
“kolmatta osapuolta” kattavampaa. Jatkovalmistelussa olisi myés selvitet-
tavd, olisivatko omistajatietojen toimittamiseksi muissa jisenvaltioissa
tehdyt ratkaisut hyédynnettavissa toimittaessa arvopaperikeskusasetuk-
sen my6td uudenlaisessa toimintaympéristossa.

Lain 4 luvun 4 §:ssa viitataan virheellisesti saman luvun 1 §:n. Viittauksen
tulisi kohdistua saman luvun 3 §:n oikeuksien kirjaamisesta.

Lain 4 luvun 6 §:ssd sdddetdan odotusluettelon pitdmisesti. Voimassa
olevasta laista poiketen odotusluettelon pitimisti ei endi osoiteta arvo-
paperikeskuksen tehtdvaksi, vaan odotusluettelon pito kuuluu osakasluet-
teloa vastaavalla tavalla yhtion hallitukselle. Odotusluetteloon merkitidan
osakkeeseen oikeutettu osakkeenomistaja tietyn vilitilan ajaksi. Vilitila
voi seurata toisaalta siitd, ettd yhti6ta ollaan perustamassa tai yhtié antaa
uusia osakkeita. Tall6in valitila paattyy ja osakas merkitidin osakeluette-
loon, kun yhtio ja osake on rekisterdity. Toisaalta vilitila voi perustua
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osakkeeseen kohdistuvaan lunastus- tai suostumuslausekkeeseen, jolloin
vdlitila padttyy, kun selvida, ettei lunastusoikeutta kdyteti tai suostumus
annetaan.

Nykyisin sekd arvo-osuustilejd, ettd odotus- ja osakasluetteloja pidetién
Suomessa arvopaperikeskuksessa. Tasta johtuen osakas- ja odotusluette-
lon ajantasaisuus ja oikea sisalto on pystytty takaamaan késiteltidessa yh-
tién omistajatietoja ja nilden muutoksia samassa arvopaperikeskuksen
tietojdrjestelmdssa. Osakasluettelon osalta ehdotuksessa on otettu huo-
mioon, ettd arvo-osuusjarjestelmadn kuuluvan yhtién hallituksen pitdman
osakasluettelon on oltava ajantasainen ja perustuttava arvo-
osuustilikirjauksiin. Odotusluettelon osalta sadntelyd on vield tarpeen
tdydentada. Jos jatkovalmistelussa katsotaan tarpeelliseksi sailyttds ehdo-
tus yhtion hallituksen pitamé&sta odotusluettelosta, on oikeusministerion
mukaan tarpeen sdatda yhtion velvollisuudesta huolehtia siitd, etti odo-
tusluettelon vilitilaa kuvaavat merkinnat ovat yhdenmukaisia arvo-
osuustilimerkintéjen kanssa.

Lain 4 luvun 8 §:ssd ehdotetaan sdddettdvaksi Patentti- ja rekisterihalli-
tuksen yllapitdmasta julkisesta omistajarekisteristd. Pykdldan 1 momentissa
rajataan julkiseen omistajarekisteriin kuuluvat yhtiét (”--- osakeyhtiéiden,
joiden liikkeeseen laskema osake on otettu kaupankdynnin kohteeksi kau-
pankdynnistd rahoitusvalineilld annetussa laissa tarkoitetulle sdannellylle
markkinalle,---") luvun 1 §:n soveltamisalasdanndksestd (Suomen lain mu-
kaan rekisteréidyt arvo-osuusjarjestelmdan tai ulkomaiseen arvo-
osuusjdrjestelmaan kuuluvat yhti6t) poikkeavalla tavalla. Ehdotuksen pe-
rusteluja on jatkovalmistelussa tdydennettava PRH:n julkista omistajare-
kisterid koskevan sadnnoksen poikkeavan soveltamisalan selventidmiseksi.
Selvyyden vuoksi ehdotuksen perusteluissa olisi syytd myos selventii, et-
ta julkisen omistajarekisterin piiriin kuuluvien yhtiéiden maarittelyn on
tarkoitus osakeomistuksen julkisuuden ylldpitdmiseksi vastata niiden yhti-
diden joukkoa, joissa suomalaisten osakkeenomistajien omistuksen hallin-
tarekisterdinti ehdotuksen toteutuessa sallittaisiin.

Pykdldn 4 momentin mukaan tiedot omistajarekisteriin kerdtdan Patentti-
ja rekisterihallituksen maaraamina paivind neljd kertaa vuodessa. Sdan-
noksesta ei kdy ilmi tietojen kerddamisen tarkempaa ajankohtaa, mutta
ehdotuksen perustelujen mukaan tiedot kerattaisiin neljannesvuosittain.
Oikeusministeri6 esittdd sadnnosta tarkennettavaksi jatkovalmistelussa
selvyyden vuoksi siten, etta tietojen kerddmisen tarkempi ajankohta kiy
ilmi laista.

Pykalan 5 momentin mukaan myés osakkeenomistajan olisi liilkkeeseen-
laskijan lisdaksi huolehdittava siitd, ettd hanta koskevat tiedot toimitetaan
julkiseen omistajarekisteriin. Ehdotuksesta ei kdy ilmi, miksi kaksi eri ta-
hoa on vastuussa samojen tietojen toimittamisesta.
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Pykdlan 6 momentin mukaan hallintarekisterdityjen osakkeiden suomalai-
sia osakkeenomistajia koskevat tiedot olisi toimitettava julkiseen omista-
jarekisteriin sellaisista osakkeenomistajista, jotka ovat sopimussuhteessa
hallintarekisterdinnin hoitajaan tai arvopaperitileistd annetun lain 2 §:ss3
tarkoitettuun alisdilyttdjaan, joka tarjoaa palveluitaan Suomessa. Ehdo-
tuksesta ei kdy ilmi, mita tietoja muista kuin 6 momentissa tarkoitetuista
osakkeista ja/tai osakkeenomistajista on ilmoitettava ja merkittiva julki-
seen omistajarekisteriin.

Kuten mietinnén luovutuskirjeessa on todettu, mahdolliset julkisen omis-
tajarekisterin perustamiseen ja omistajarekisterin tietojen julkisuuteen
liittyvdt tarkemmat sddnndkset on valmisteltava seka paatos rekisterin yl-
|dpitdjasta tehtdva osana hankkeen jatkovalmistelua.

Lain 6 luvun 5 §:n 4 momentissa valtuutetaan Finanssivalvonta antamaan
tarkempia madrdyksid muun muassa omaisuudenhoitotilille kirjattujen
hallintarekisterdityjen arvo-osuuksien omaisuudenhoitajan sisdisesti kir-
janpidosta. Kyse ndyttdisi olevan asiasta, josta on jo tarkempia laintasoisia
sddnnoksia (laki arvopaperitileistd, jonka 9 § siséltda lisdksi Finanssival-
vonnalle annetun, tarkemmin rajatun maarayksenantovaltuuden). Kysei-
nen mddrayksenantovaltuus olisi siten syyta poistaa.

Lain 6 luvun 5 §:n 5 momentin mukaan Finanssivalvonta voi hallintarekis-
terdinnin hoitajan rikottua olennaisesti lakia rajoittaa tai kieltii liikkee-
seenlaskijaa merkitsemasta hallintarekisterdinnin hoitajaa osakasluette-
loon. Vaikuttaa epdselviltd, mikd on rajoittamisen ja kieltdmisen ero ja
mitd rajoituksesta tai kiellosta seuraa. Jos osakasluetteloon merkitsemi-
nen estyy, ei sdilyttdja (hallintarekisteréinnin hoitaja) voi toteuttaa arvo-
paperitileistd annetun lain 4 luvun 1 §:n 1 momentin mukaisia velvolli-
suuksiaan sijoittajia kohtaan. Tama ei vaikuta tarkoituksenmukaiselta seu-
raamukselta sdilyttdjan vdarinkaytoksestd. Tosin momentissa siddettii-
siin, tdllaisessa tilanteessa voidaan asettaa asiamies kuten Finanssivalvon-
nasta annetun lain 29 §:ssa saddetdan. Asiamiehelld ei kuitenkaan ole Fi-
nanssivalvonnasta annetun lain nojalla sellaista asemaa, ettd hink&in voi-
si huolehtia sijoittajien oikeuksien toteuttamisesta sill3 tavoin kuin arvo-
paperitileistd annetun laissa sdilyttdjdlta edellytetdan.

Osakeyhtiolaki

Lain 3 luvun 2 §:n 1 momentin mukaan osakkeen saajalla ei ole oikeutta
kdyttdd osakkeenomistajalle yhtidssa kuuluvia oikeuksia ennen kuin hinet
on merkitty 15 §:ssd tarkoitettuun osakasluetteloon. Viittaussddnnéds sa-
man luvun 15 §:n kattaisi voimassa olevasta laista poiketen seké arvo-
osuusjarjestelmaan kuuluvat ettd arvo-osuusjarjestelmaan kuulumatto-
mat yhtiét. Ehdotuksen perusteluiden mukaan momentin paidsaant6a
osakasluettelomerkinnasta osakeoikeuksien kayttamisen edellytyksena
sovellettaisiin myds arvo-osuusjarjestelmaan kuuluvissa yhtidissa. Toisaal-
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ta momentin viimeisen virkkeen mukaan osakeoikeuksien kayttdmisesta
arvo-osuusjdrjestelmaan liitetyssa yhtitssa sdddetaan saman luvun 14 ¢
§:ssd.

Oikeusministeri6 esittdd 3 luvun 2 §:n 1 momentin muuttamista jatkoval-
mistelussa selvyyden vuoksi siten, ettd siind sdddetdan voimassa olevaa
lakia vastaavasti osakeoikeuksien kdyttamisesta arvo-osuusjarjestelmé&in
kuulumattomassa yhtiossa. Momentin ensimmaisen virkkeen viittausdin-
nds tulisi siten muuttaa niin, ettd saman luvun 15 §:ssa tarkoitetun osa-
kasluettelon sijasta viitattaisiin ainoastaan 15 §:n 1 momentissa tarkoitet-
tuun arvo-osuusjarjestelmdan kuulumattomien yhtididen osakasluette-
loon. Vastaavasti osakeoikeuksien kdyttamistd arvo-osuusjarjestelmain
kuuluvissa yhtidissa koskevaan saman luvun 14 c §:n tulisi lisdtd voimassa
olevan lain 4 luvun 2 §:n 1 momenttia vastaava 1 momentti, jonka mu-
kaan arvo-osuusjarjestelmaan kuuluvan osakkeen saajalla ei ole oikeutta
kdyttda osakkeenomistajalle yhtiéssa kuuluvia oikeuksia ennen kuin hinet
on merkitty 15 §:n 2 momentissa tarkoitettuun osakasluetteloon.

Lain 3 luvun 14 b §:ssd ehdotetaan sdadettavaksi arvo-osuusjérjestelmain
liittamista koskevasta paatoksestd ilmoittamisesta pddosin voimassa ole-
vaa lakia vastaavasti. Ehdotuksessa ei kuitenkaan ole voimassa olevaa la-
kia vastaavaa saanndstd, jonka mukaan arvopaperikeskuksen sddnndissa
voidaan tarvittaessa madarata tarkemmin ilmoittamismenettelysta. Euro-
clear Finlandin 1.7.2013 voimaan tulleissa sdannoissd on erdita tarkempia
maarayksia ilmoituksista osakkeenomistajille (ks. sddntdjen kohdat 3.2.4 -
3.2.9).

Osakeyhti6lain 22 luvun 1 §:n 2 momentin mukaan hallituksen jdsenen on
korvattava vahinko, jonka hadn on tehtdvassdaan osakeyhtitlakia tai yhti6-
jdrjestystd rikkomalla tahallaan tai huolimattomuudesta aiheuttanut yhti-
olle, osakkeenomistajalle tai muulle henkil6lle. Sddnnéksen perustelujen
mukaan osakeyhtiélain rikkomisesta on kysymys my®és silloin, kun toimi-
taan sellaisen muun sddadoksen vastaisesti, jota osakeyhtiélain mukaan on
noudatettava (HE 624/2006, s. 195). Lain jatkovalmistelussa tulisi myés
yhtion johdon vahingonkorvausvastuu huomioon ottaen vield arvioida,
onko edelleen tarpeen saataa laissa siitd, ettd ilmoittamismenettelysti
voidaan maarata tarkemmin arvopaperikeskuksen saanngissa.

Lain 3 luvun 14 b § koskisi arvo-osuusjarjestelmadn liittamista ja arvo-
osuusjdrjestelmasta poistamista koskevasta pdatoksesta ilmoittamisesta.
Arvopaperikeskusasetuksen voimaantulon myéta liikkkeeseenlaskijan olisi
mahdollista myds vaihtaa arvopaperikeskusta. Vaikka liikkeeseenlaskijan
arvopapereihin sovelletaan tasta valintaoikeudesta huolimatta liikkee-
seenlaskijan kotipaikan kansallista yhtidoikeutta, voi arvopaperikeskuksen
vaihtamisella olla arvopaperikeskusymparistén toimijoiden tehtévienjakoa
ja vastuita seka arvopapereiden sailyttamista koskevan kansallisen lain-
sdddanndn erojen johdosta merkittavid vaikutuksia osakkeenomistajan
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kannalta. Jatkovalmistelussa on siten osakkeenomistajan oikeuksien tur-
vaamiseksi vield arvioitava tarvetta tdydentda saantelyé arvopaperikes-
kuksen vaihtamista koskevalla yhtién ilmoittamisvelvollisuudella.

Osakeyhti6lain 25 luvun 2 §:n 1 momentin 1 kohdan mukaan osake- tai
osakasluettelon pitdmisen taikka niiden ndhtévina pitimisen tahallisesta
laiminlyénnistad on tuomittava, jollei teko ole vdhiinen tai siitd muualla
laissa sdddetd ankarampaa rangaistusta, sakko osakeyhtiérikkomuksesta.
Voimassa olevan lain sddnnds koskee ainoastaan arvo-osuusjirjestelméin
kuulumattomia yhtiditd. Ehdotuksen 3 luvun 15 §:n 2 momentin mukaan
yhtién hallitus olisi vastuussa osakasluettelon pitimisestd myés arvo-
osuusjdrjestelmaan kuuluvissa yhtiissd. Mainittua rangaistussddnnosta
on lain jatkovalmistelussa muutettava siten, etté arvo-osuusjirjesteimain
liitetyn yhtion hallituksen vastuu osakasluettelon pitdmisests vastaa arvo-
osuusjdrjestelmddn kuulumattoman yhtion vastuuta myés rangaistus-
sddnndsten osalta.

Kuten muistion luovutuskirjeessa todetaan, jatkovalmistelussa tulee arvi-
oida myds, miltd osin osakeyhtiélakiin tehtyjd muutoksia vastaavia muu-
toksia tulee ehdottaa osuuskuntalakiin.

Laki arvopaperitileisté

Arvopaperitileistd annettuun lakiin ehdotetaan runsaasti uusia sdannok-
sid, jotka koskevat arvopaperien moniportaista hallintaa ja joiden tarkoi-
tuksena on ennen kaikkea varmistaa omistajatietojen saatavuus monipor-
taisessa hallintaketjussa. Lakiin ehdotetaan my6s sddnndksii listasta, jota
Finanssivalvonta yllapitdisi sdilyttdjista. Tyoryhma toteaa (s. 46), etti jat-
kovalmistelussa tulee harkittavaksi, olisivatko kyseiset sddnnékset luonte-
vammin sijoitettavissa rahoitusmarkkinoita koskeviin yleislakeihin, kuten
sijoituspalvelulakiin.

Kyseisessd oikeusministerion hallinnonalalle kuuluvassa laissa on siviilioi-
keudellista sddntelyd, joka koskee arvopaperien siilyttimisen perusteella
pidettdvid arvopaperitileja, tileille tehtyjen merkintéjen oikeusvaikutuksia,
sdilyttdjan velvollisuuksia tilinhaltijaa kohtaan seki tilinhaltijoiden suojaa
sdilyttajaa koskevassa maksukyvyttomyysmenettelyssi. Rahoitusmarkki-
noiden sdantelyyn liittyvat, valtionvarainministerién hallinnonalaan kuu-
luvat kysymykset, kuten sdilyttdjan velvollisuudet huolehtia omistajatieto-
jen saatavuudesta erilaisia intresseja varten, on syyti pitii siviilioikeudel-
lisesta sddntelysta erilldan. Oikeusministerid edellyttiikin, ettd edelld
mainitut sdilyttdjia koskevat ehdotukset sijoitetaan siviililainsdadannon si-
jasta rahoitusmarkkinoita koskevaan lainsaadant6on, esimerkiksi juuri si-
joituspalvelulakiin muun sijoituspalvelun tarjoajia koskevan rahoitusmark-
kinasdantelyn yhteyteen.
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Myés ehdotusten sisdltéa ja kirjoitustapaa on oikeusministerion kasityk-
sen mukaan syyta vield pohtia jatkovalmistelussa. Koska sdannékset vai-
kuttavat lain lukijaa ajatellen sangen vaikeaselkoisilta, olisi syyta kiinnittia
erityistd huomiota sddntelyn ymmarrettavyyteen.

Julkisoikeus
Hallinnolliset seuraamukset

Finanssivalvonnasta annettuun lakiin ehdotetaan tehtdavan muutoksia
koskien hallinnollisten seuraamusten maaraamista ja julkistamista. Seu-
raamusmaksun suuruus olisi oikeushenkil6lle maarattyna enintadn 10
prosenttia oikeushenkilén tekoa tai laiminlyontia edeltdvan vuoden liike-
vaihdosta ja luonnolliselle henkildlle maarattyna enintdan 5 miljoonaa eu-
roa. 1. lakiehdotuksen 8 luvun 8 §:ssd luetellaan kansallisen sdantelyn li-
sdksi ne EU:n arvopaperikeskusasetuksen sdannokset, joiden rikkomisesta
tai laiminlydnnista tulisi Idhtokohtaisesti maarata Finanssivalvonnasta an-
netussa laissa sdaddetty seuraamusmaksu.

Saannoésehdotus on rakennettu siten, ettd ehdotetun 8 §:n 1 momentissa
viitataan ensisijaisesti kansalliseen saantelyyn, jonka laiminlyonnista tai
rikkomisesta maaratddn Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:n mukai-
nen seuraamusmaksu. Ehdotetun pykdldan ensimmainen momentti on
alun perin sdddetty perustuslakivaliokunnan myétavaikutuksella (PeVL
17/2012 vp). Valiokunta kokosi tuolloin vakiintuneen lausuntokiytinnén
viittaamalla siihen, ettd téllaiset maksut eivat ole perustusiain 81 §:n mie-
lessd sen paremmin veroja kuin maksujakaan vaan lainvastaisesta teosta
madrdttavia sanktioluonteisia hallinnollisia seuraamuksia. Valiokunta to-
tesi asiallisesti rinnastaneensa rangaistusluonteisen taloudellisen seuraa-
muksen rikosoikeudelliseen seuraamukseen. Valiokunnan mukaan hallin-
nollisen seuraamuksen yleisistad perusteista on sddadettdva perustuslain 2
§:n 3 momentin edellyttdmalla tavalla lailla, koska sen maaraamiseen si-
sdltyy julkisen vallan kdyttoa. Valiokunta on myés katsonut, ettd kyse on
merkittdvasta julkisen vallan kdytdstd, minka johdosta laissa on tasmilli-
sesti ja selkedsti sdddettdava maksuvelvollisuuden ja maksun suuruuden
perusteista sekd maksuvelvollisen oikeusturvasta samoin kuin lain taytan-
té6npanon perusteista. Valiokunta viittasi vield siihen, etta vaikka perus-
tuslain 8 §:n rikosoikeudellisen laillisuusperiaatteen tasmallisyysvaatimus
ei sellaisenaan kohdistu hallinnollisten seuraamusten saantelyyn, ei tark-
kuuden yleistd vaatimusta kuitenkaan voida téllaisen sddntelyn yhteydes-
sd sivuuttaa.

Taman johdosta valiokunta kiinnitti huomiota sellaisiin séannéksiin, joiden
perusteella seuraamusmaksun perusteena oleva rikkomus tai laiminly6nti
tahi maksun suuruuden peruste madrittyivat esimerkinomaisin luetteloin.
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Lisdksi saatamisjarjestyskysymykseksi muodostui jarjestely, jossa julkista
varoitusta koskevan saanndksen kautta kdytanndssa kaikista finanssi-
markkinoita koskevien sdd@nnésten ja niiden nojalla annettujen maarays-
ten rikkomisista voi seurata seuraamusmaksu, jos rikkomus on erityisen
moitittava.

MyShemmassa tulkintakdytdnndssaan valiokunta on pitdnyt tismillisyys-
vaatimuksen vastaisena my®os sitd, ettd seuraamusmaksulla sanktioitavien
tekojen tai laiminlyGntien piiriin lukeutuisi kaikenlainen seuraamussiin-
ndksessa viitatun lain rikkominen (PeVL 43/2012 vp). Valiokunta viitannut
my®ds siihen, ettd sddntelyn tulee tayttdd selkeyteen seki sanktioiden oi-
keasuhtaisuuteen liittyvadt vaatimukset (PeVL 15/2014 vp seki PeVL
58/2010 vp, PeVL 11/2009 vp, PeVL 12/2006 vp ja PeVL 74/2002 vp).

1. lakiehdotuksen 8 luvun 8 §:n 1 momentti vastaa olennaisilta osiltaan
voimassa olevaa perustuslakivaliokunnan myétavaikutuksella syntynytta
oikeustilaa. Sitd on muutettu lailla vuonna 2013 siten, ettd seuraamus-
maksun piiriin lisdttiin 1 momentin 1 kohtaan arvopaperikeskuksen ja sel-
vitysyhteison toiminnan jarjestamisen lisdksi keskusvastapuolen toimin-
nan harjoittaminen 4 luvun toimilupasdannéksia tai markkinarakennetoi-
mija-asetuksen 16, 26—30 sekd 39-50 artiklojen sddnndksia rikkomalla. Li-
sdksi siihen esitetddn lisattavaksi nyt uusi 5 ja 6 kohta, joka koostuu viitta-
uksista lain 6 luvun sddnndoksiin.

HE-luonnoksen mukaan ehdotetussa [4 a kohdassa?, s. 80/143] 5 kohdas-
sa saddettdisiin Finanssivalvonnalle oikeudesta méiritid seuraamusmaksu,
jos hallintarekisterdinnin hoitaja ei toimita arvo-osuuden omistajia koske-
via yksilSintitietoja. Ehdotetun sdannoksen sanamuodon mukaan kyseessa
on 6 luvun 5 §:n sddnnds arvo-osuuksien omistajien yksildintitietojen toi-
mittamisesta. Viitatun sdadanndksen otsikko on ”hallintarekisteréinnin hoi-
tajan tiedonantovelvollisuus”, ja siind mainittu velvollisuus kohdistuu
sddnndsehdotuksen mukaan luetteloon, jossa mainitaan ”arvo-osuuksien
omistajan nimi, henkil6tunnus tai muun omistajan yksil6ivd tunnus ja
kuinka monta arvo-osuutta omistajalla on ja arvopapereille maksetut tuo-
tot sekd tiedot arvopaperikaupoista, jos hallintarekisterdinnin hoitaja on
ollut arvopaperikauppojen valittdja”. Viitatussa sddnnoksessa ei kiytets
termia yksilGintitiedot, eikd siind sen paremmin kuin muuallakaan lakieh-
dotuksessa maadritelld, mita osaa luettelosta yksiléintitiedoilla tarkoite-
taan. Viitatun sdannoksen perusteluista voi paatella (HE-luonnos s.76)
seuraamuksen tarkoitetun kohdistuvan pykaldn 1 ja 2 momenteissa tar-
koitettuun kokonaisuuteen. Sdannéksen episelvyytti ei vihenni se, ettd
viitatun sddnndksen 2 momentin kielellinen rakenne on sisdisesti epéjoh-
donmukainen.

1. lakiehdotuksen 8 luvun 8 §:n 1 momenttiin ehdotettua 5 kohtaa onkin
syytd tdsmentdd viittaamalla esimerkiksi nimenomaan viitatun pykélan 1
ja 2 momenteissa sdaddetyn tiedonantovelvollisuuden rikkomiseen, mikali
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tdma on tarkoitus. Ehdotettu 5 kohta ei samastu kirjoitusasunsa puolesta
muuhun luetteloon (“tdman lain” / ”lain”).

1. lakiehdotuksen 8 luvun 8 §:n 2 momentti on uusi. Siind ehdotetaan
sdddettdavan seuraamusmaksun soveltamisesta EU:n arvopaperikes-
kusasetukseen perustuvien sdadésten osalta. Sdannds perustuu asetuksen
63 artiklan 1 kohtaan lukuun ottamatta ehdotetun 2 momentin 12 kohtaa,
joka perustuisi kansalliseen harkintaan.

1. lakiehdotuksen 8 luvun 8 §:n 2 momenttia tdydent&i 5. lakiehdotuksen
41 §:3an lisattavaksi ehdotettu 6 momentti, jonka johdosta luonnolliselle
henkil6lle maarattava seuraamusmaksu voi olla mainitussa 2 momentissa
tarkoitettujen sdadanndsten rikkomisesta tai laiminlydnnista enintdin viisi
miljoonaa euroa. Voimassaolevassa perustuslakivaliokunnan myétavaiku-
tuksella saddetyssa sddntelyssa ylaraja luonnollisten henkiléiden kohdalla
on enintddan kymmenen prosenttia hdnen viimeksi toimitetun verotuksen
mukaisista tuloistaan, kuitenkin enintddn 100 000 euroa. Lisdksi silloin,
kun palveluja tarjoavalle luonnolliselle henkil6lle maarattiva seuraamus-
maksu koskee hdnen Finanssivalvonnasta annetun lain 5 §:n 17 kohdan
nojalla valvottavaa elinkeinotoimintaansa (vakuutusedustusta harjoittava
luonnollinen henkil6), seuraamusmaksu saa olla enintdan 10 prosenttia
hdnen tasta elinkeinotoiminnastaan saamista viimeksi toimitetun vero-
tuksen mukaisista tuloistaan, kuitenkin enintddn 2,5 miljoonaa euroa.

Nyt seuraamusmaksun enimmdisméaaraa luonnollisten henkildiden osalta
esitetddn korotettavaksi viiteen miljoonaan euroon. Siltd osin kun sdan-
noksessd viitataan luottolaitostoiminnasta annetun lain 20 luvun 1 §:n 2 ja
4 momentissa tai sijoituspalvelulain 15 luvun 2 §:n 2 ja 5 momentissa tar-
koitetun sd@@nndéksen rikkomiseen tai laiminlydntiin, korotus on jo hyvik-
sytty ja saatettu voimaan lailla Finanssivalvonnasta annetun lain muutta-
misesta (611/2014), jossa oli kyse EU-oikeuden edellyttidmistd muutoksis-
ta. Kyseinen laki ei ollut perustuslakivaliokunnan arvioitavana.

Myds nyt ehdotettu korotus perustuu valittémasti arvopaperikeskusase-
tuksen 63 artiklaan, joka ei jata jasenvaltiolle harkintavaltaa enimmiis-
madrdn suhteen. Tasta huolimatta korotus on verraten olennainen muu-
tos perustuslakivaliokunnan mydétavaikutuksella sdadettyyn verrattuna.
Enimmaismdardd on pidettdva luonnolliselle henkildlle ankarana seuraa-
muksena. Suhteellisuusperiaatteen johdosta on vihintddnkin varmistutta-
va, ettd sddntely tdyttda ennakoitavuuden ja oikeusturvan vaatimukset.
Tahdn lausuntoon kadytettévissa olevan ajan puitteissa ei ole yksityiskoh-
taisesti mahdollista selvittaa viittaussddannésten asianmukaisuutta ja tis-
mallisyyttd. Asiaan on syyta kiinnittda erityistd huomiota jatkovalmiste-
luissa.

Oikeusministerion kasityksen mukaan lisdksi ainakin seuraaviin seikkoihin
tulee jatkovalmistelussa kiinnittda huomiota:
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-Voimassaolevan lain mukaan Finanssivalvonta madarda seuraamusmak-
sun, jos se on suuruudeltaan enintddn miljoona euroa. Muussa tapaukses-
sa seuraamusmaksun maaraa Finanssivalvonnan esityksestd markkinaoi-
keus. Sddnnosta on arvioitu oikeusturvan kannalta sddntely-ympéristéssi,
jossa luonnolliselle henkilélle ei ollut padsaantsisesti mahdollisuutta maa-
ratd yli 100 000 euron seuraamusta (ks. myds mainitun sddnnéksen perus-
telut HE 32/2012 vp). Sdanndsta tulisi jatkovalmistelussa tarkastella uu-
delleen.

-Toisin kuin 1. lakiehdotuksen 8 luvun 8 §:n 2 momentti yleensi, sen 12
kohta perustuu velvoittavan EU-asetuksen asemesta kansalliseen harkin-
taan. Siind viitataan 1. lakiehdotuksen 2 luvun 33 §:n 1 momentin sidin-
ndékseen rikkomuksista ilmoittamisesta. Varsin laajan sddnnoksen sisil-
t66n kuuluu useita erityyppisia ja olennaisuudeltaan eritasoisia velvolli-
suuksia. Suhteellisuusperiaatteen nakdkulmasta olisi asianmukaisempaa
eritelld, mitkd sddnndksen tarkoittamista kokonaisuuksista on perusteltua
sisallyttdd ankaramman seuraamusjarjestelman piiriin. Perustuslakivalio-
kunta on aiemmassa kdytannossadn pitdnyt oikeasuhtaisuusvaatimuksen
kannalta arveluttavana mm. sit, etta erdista varsin vihiiseni pidettévista
laiminlydnneistédkin seuraavan laiminlyéntimaksun suuruus ehdotettiin
olevan vahintdan 500 euroa (PeVL 58/2010 vp).

-1. lakiehdotuksen 8 luvun 8 §:n 3 momenttiin ehdotetaan voimassa ole-
van oikeustilan taydentamisté siten, ettd Finanssivalvonnasta annetun lain
40 §:ssa tarkoitettuja sadnndksid ovat tdmén pykilin 1 ja 2 momentissa
sdddetyn lisdksi kyseisissa momenteissa tarkoitettuja sddnnoksia koskevat
tarkemmat sddnnokset, maaraykset ja EU:n arvopaperikeskusasetuksen
perusteella annettujen komission asetusten ja paatdsten sddnndkset. Ver-
raten avoin viittaussddnnds on erittdin niukasti perusteltu, eika perustelu-
jen perusteella ole mahdollista arvioida sen tarkoitettua soveltamisalaa.
Vaikka samankaltainen sdd@nnés onkin perustuslakivaliokunnan myétévai-
kutuksella (PeVL 43/2013 vp) sdddetty vaihtoehtorahastojen hoitajista
annetun lain 22 luvun 2 §:d3n, sdannoksen avoimuuteen tulisi kiinnittaa
jatkovalmistelussa huomiota.

-5. lakiehdotuksen 41 §:n 6 momentin mukaan seuraamusmaksu saa
edelld momentissa "sdaddetyn estamatta kuitenkin olla enintddn kaksi ker-
taa suurempi kuin teolla tai laiminlyénnilla saatu hyoty, jos se on méiri-
tettavissd”. llmeisesti tarkoitus on vastoin perusteluissa esitettyi (HE-
luonnos s. 11 ja 45), ettd 5 miljoonan euron raja on ylitettivissi ndiden
edellytysten tdyttyessa (ndin HE 39/2014 vp, s. 99). Sd3dnnds olisi syyta
muotoilla selkedmmin. Sddnndksen viittaukset on syyta tarkastaa (“arvo-
osuusjdrjestelmadsta ja selvitystoiminnasta annetun lain 8 luvun 9[?] §:n”)

Julkisuus, salassapito, tietosuoja ja tiedonanto
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5. lakiehdotuksen 71 §:n 8 momentin mukaan Finanssivalvonnalla on oi-
keus salassapitosdadnndsten estamatta saada tietoa esitutkinta- ja syytta-
jdviranomaiselta koskien arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta
annetun [ain 8 luvun 12 ja 13 §:ssd sdaddettyjen rangaistussdanndsten esi-
tutkintaa ja oikeudenkdyntimenettelyd seka luovuttaa niitd toisen ETA-
valtion finanssimarkkinoita valvovalle viranomaiselle ja Euroopan arvopa-
perimarkkinavalvontaviranomaiselle EU:n arvopaperikeskusasetuksessa
sdddettyjen yhteistyovelvoitteiden tayttamiseksi.

Viranomaisen tiedonsaantioikeus “salassapitosdannosten estamattd” on
perustuslakivaliokunnan kdytanndssa yleensa kiinnitetty perustuslain 10
§:n turvaamaan yksityiseldman suojaan ja siihen sisdltyvdaan henkil6tieto-
jen suojaan. Erityisen korostunutta suoja on ollut silloin, kun kyse on ollut
yksityiseldman suojan ytimeen kuuluvaksi arvioiduista arkaluontoisista
tiedoista (PeVL 3/2014 p). Henkil6tietolain 11 §:n mukaan rikollista tekoa,
rangaistusta tai muuta rikoksen seuraamusta koskevat henkilétiedot ovat
korotettua suojaa nauttivia arkaluonteisia henkil6tietoja. Toisinaan valio-
kunta on katsonut jopa, ettd sen omaksuma tulkintalinja on talta osin
voimassa myds muiden kuin henkiltietojen osalta (ks. esim. PeVL
12/2014 vp).

Valiokunta on jokseenkin vakiintuneesti kiinnittdnyt huomiota muun mu-
assa siihen, mihin ja ketd koskeviin tietoihin tiedonsaantioikeus ulottuu ja
miten tiedonsaantioikeus sidotaan tietojen valttamattémyyteen. Yleisend
Idhtékohtana on ollut, ettd viranomaisen tietojensaantioikeus ja tietojen-
luovuttamismahdollisuus ovat valiokunnan mukaan voineet liittya jonkin
tarkoituksen kannalta "tarpeellisiin tietoihin", jos tarkoitetut tietosisall6t
on pyritty luettelemaan laissa tyhjentavasti. Jos taas tietosisilt6jd ei ole
samalla tavoin luetteloitu, sa@ntelyyn on pitanyt sisdllyttaa vaatimus "tie-
tojen valttamattomyydestd" jonkin tarkoituksen kannalta (ks. esim. PeVL
10/2014 vp, s. 6/11, PeVL 19/2012 vp, s. 3-4 ja PeVL 62/2010 vp, s. 4/1).
Tosin perustuslakivaliokunta arvioi lausunnossa PeVL 67/2002, ett3 kun
esitykseen sisdltyvat siannokset tietojen saamisesta ja luovuttamisesta
liittyivat valittomasti rahoitusmarkkinoiden valvontaan, tillaista rajattua
erityistarkoitusta koskevassa sddntely-yhteydessa voitiin pitda hyvaksytta-
vind erditd poikkeamia valiokunnan yleisesta tulkintalinjasta. Reunaehto-
na vaikuttaisi kuitenkin olleen se, ettd kysymykseen tulevat tiedot eivit
[dhtdkohtaisesti olleet perustuslain 10 §:ssa tarkoitettuja henkilétietoja.

Siltd osin kun sd@anndksessa on kyse tiedonsaantioikeudesta, olisi sédnnos-
td perusteltua tdsmentda edelld kuvatuin tavoin. Lisdaksi sdanndksen kirjoi-
tusasu ("oikeus saada tietoa”) poikkeaa vakiintuneista ratkaisuista ("tie-
dot”/"tietoja”).

Finanssivalvonnalla on voimassaolevan lain mukaan jo verraten laajat val-
tuudet luovuttaa tietoja toisen ETA-maan valvontaviranomaiselle. Perus-
tuslakivaliokunta on pitanyt laintasoista sddntelya tietojen luovuttamiseen
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EU/ETA —alueen viranomaisille ldhtokohtaisesti ongelmattomana (PeVL
2/2008 vp).

1. lakiehdotuksen 2 luvun 33 §:n 3 momentin mukaan ilmoituksen koh-
teena olevalla rekisterdidylla henkil6lla ei olisi tarkastusoikeutta pykélan 1
ia 2 momentissa tarkoitettuihin tietoihin. Tietosuojavaltuutettu voisi re-
kisterdidyn pyynnosta tarkastaa 1 ja 2 momentissa tarkoitettujen, rekiste-
roityd koskevien tietojen lainmukaisuuden. Niukasti perustellun sdan-
nosehdotuksen osalta oikeusministerié viittaa luonnoksesta hallituksen
esitykseksi uudeksi laiksi luottolaitostoiminnasta ja erdiksi siihen liittyviksi
laeiksi 19.11.2013 valtiovarainministeriélle lausumaansa (OM
178/43/2013, s. 3/16).

Johdon toiminnan rajoittaminen

5. lakiehdotuksen 28 §:n 3 momentin mukaan Finanssivalvonta voi pysy-
vasti kieltda henkilod toimimasta arvopaperikeskuksen hallituksen jasene-
na tai varajdasenend, toimitusjohtajana tai toimitusjohtajan sijaisena taikka
muuna ylimpaan johtoon kuuluvana, jos tdma on toistuvasti ja vakavasti
rikkonut tai laiminlyényt EU:n arvopaperikeskusasetuksen 63 artiklan 1
kohdassa tarkoitettuja sadannoksia. Ehdotettu sddnnds perustuu asetuksen
63 artiklan 2 kohdan d alakohtaan, jonka voi katsoa edellyttdavdn sen sidi-
tamista: viitatun artiklan mukaan toimivaltaisilla viranomaisilla on ainakin
artiklassa tarkoitetuissa rikkomisissa oltava kansallisen lainsdadannén
mukaisesti valtuudet madarata vahintaan valiaikainen tai toistuvien vakavi-
en rikkomisien tapauksessa pysyva kielto, jolla kielletddn keta tahansa lai-
toksen ylimman hallintoelimen jasentd tai muuta vastuussa olevana pidet-
tya luonnollista henkil6d hoitamasta johtotehtavia laitoksessa. Sdan-
ndsehdotusta on kasitelty sdatamisjdrjestysperusteluissa.

Finanssivalvonnan nykyinen 28 §:ssa saddetty toimivalta rajoittaa maara-
ajaksi valvottavan johdon toimintaa arvioitiin lausunnossa PeVL 28/2008
vp valtiosdantdisesti ongelmattomaksi. Valiokunta on usein tyytynyt viit-
taamaan vain lyhyesti siihen, etta kyseinen sddntelytyyppi on valiokunnan
myotavaikutuksella aikaansaatu (PeVL 17/2004 vp). Valiokunnan kéytan-
ndssa tallaista sddantelya on arvioitu nimenomaisesti kuitenkin Idhinn4 sil-
ta kannalta, etta nyt kasilla olevassa kontekstissa sille on olemassa verra-
ten hyvaksyttdvit perusteet (ks. myds PeVL 67/2002 vp). Merkittidvinid on
pidetty myos kohderyhmén suppeutta (PeVL 52/2001 vp). Kiellon ajalli-
seen kestoon ei ole nimenomaisesti kiinnitetty huomiota, joskin valiokun-
nan kdytanndssa on muissa yhteyksissa viitattu siihen, ettéd perustuslain
18 §:ssa turvattavien oikeuksien rajoitusten ajallisen keston tulee olla yh-
teensopiva suhteellisuusperiaatteen kanssa (PeVL 41/2000 vp). Tosin lau-
sunnossa PeVL 24/2013 pidettiin valtiosaantdisesti ongelmattomana l3h-
tokohtaisesti pysyvaa kieltoa toimia vastuullisen vakuutusmatemaatikon
tehtdvdssa, joka voitiin tosin mdarata myos maardaikaisena.
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Lisdksi on syytd huomata, ettd perustuslakivaliokunta on elinkeinotoimin-
nan sddntelyn yhteydessa vakiintuneesti pitanyt esimerkiksi luvan peruut-
tamista yksilon oikeusasemaan puuttuvana viranomaistoimena vaikutuk-
siltaan jyrkempdna kuin haetun luvan epadmista. Sen vuoksi valiokunta on
katsonut sddntelyn oikeasuhtaisuuden kannalta vilttamattémaksi sitoa
luvan peruuttamismahdollisuus vakaviin tai olennaisiin rikkomuksiin tai
laiminly6énteihin seka siihen, ettd luvanhaltijalle mahdollisesti annetut
huomautukset tai varoitukset eivit ole johtaneet toiminnassa esiintynei-
den puutteiden korjaamiseen (ks. viimeksi PeVL 13/2014 vp). Samanlaisia
nakokohtia on esitetty hallinnollisten seuraamusten yhteydessa (ks. PeVL
58/2010 vp).

Pysyvdn kiellon edellytykseksi ehdotetaan nyt, etta rikkomukset olisivat
luonteeltaan seka vakavia ettd toistuvia. Koska pysyva kielto on suhteelli-
suusperiaatteen nakdkulmasta verraten ankara seuraamus, tulisi sen na-
kdkulmasta myos eritelld tarkemmin, minkdlainen on sddnnéksen tarkoit-
taman rikkomuksen toistumisen suhde mahdollisuuteen korjata lainvas-
taiseksi osoittautunut menettely. Ylld mainittu mahdollisuus korjata me-
nettelynsa ei ole valiokunnan kdytanndssa ollut olennaisuusvaatimukselle
vaihtoehtoinen vaatimus (ks. PeVL 43/2013 vp).

Sdatamisjarjestysperusteluissa on syyta taltd osin viitata myos siihen, etta
arvopaperikeskuksen on katsottu hoitavan ainakin erdiltd osin perustus-
lain 124 §:n tarkoittamaa julkista hallintotehtavaa (ks. jaljempana). Perus-
tuslakivaliokunnan kdytanndssa on toisinaan katsottu, ettei viranomaisille
lahtokohtaisesti kuuluvien hallintotehtédvien hoitaminen kuulu lainkaan
elinkeinovapauden piiriin (PeVL 12/2010 vp).

Poliittisesti vaikutusvaltainen henkilé

1. lakiehdotuksen 6 luvun 4 §:n 1 momentin mukaan hallintarekisteréin-
nin hoitajaa ei kuitenkaan voida merkita osakkeenomistajan sijasta osa-
kasluetteloon, kun suomalainen osakkeenomistaja on valtioneuvoston
asetuksen 616/2008 1 §:n 1 momentissa tarkoitettu poliittisesti vaikutus-
valtainen henkil6. Viitatun 1 momentin mukaan henkil6d on pidettdva ra-
hanpesun ja terrorismin rahoittamisen estamisesta ja selvittamisesta an-
netun lain (503/2008) 20 §:ssd tarkoitettuna poliittisesti vaikutusvaltaise-
na henkiléng, jos han toimii:

1) valtionpdamiehend, hallituksen paamiehend, ministerin3, vara- tai

apulaisministering;

2) parlamentin jasenend;

3) korkeimman oikeuden, perustuslakituomioistuimen tai muun vas-

taavan oikeuselimen jasenenad, jonka paatoksiin ei voida poikkeusta-

pauksia lukuun ottamatta hakea muutosta;

4) tilintarkastustuomioistuimen ja valtiontalouden tarkastusvirastoa

vastaavan valtion varainhoitoa tarkastavan ylimman paattavan eli-

men jdsenend;
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5) keskuspankin johtokunnan jasenend;

6) suurldhettilaana tai asiainhoitajana;

7) puolustusvoimissa vahintdan kenraalikuntaan kuuluvana upseeri-
na; tai

8) valtion kokonaan omistaman yrityksen hallinto-, johto- ja valvon-
taelimen jasenena.

Saannds on eduskuntalain ja asetuksen vilisestd hierarkkisesta suhteesta
tarkasteltuna nurinkurinen. Lisdksi on syytd huomata, ettd mainitun ase-
tuksen antamiseen valtuuttava sdannds on verraten avoin (“melko jousta-
va”, PeVL 15/2008 vp). Perustelluinta olisi sa&taa asiasta lailla. Mikali
sddntely muotoillaan asetuksenantovaltuudeksi, tulisi ainakin luettelon
muodostamisen perusteista sdatda lain tasolla.

Julkinen hallintotehtévé

Perustuslakivaliokunta arvioi lausunnossa PeVL 17/2012 vp hallituksen
esitysta eduskunnalle arvopaperimarkkinoita koskevaksi lainsdddannoéksi
(HE 32/2012 vp). Arvion kohteena oli muun ohella arvo-
osuusjdrjestelmasta ja selvitystoiminnasta annettu laki (749/2012), joka
nyt on tarkoitus kumota, ja antaa uusi suurelta osin samansisiltdinen ja
samanniminen laki.

1. lakiehdotukseen ehdotetaankin sisallytettavaksi useat lausunnossa
PeVL 17/2012 arvion kohteena olleet ratkaisut. Erityisesti on syyti huo-
mioida, ettd valiokunta piti tuolloin arvopaperikeskuksen ja selvitysyhtei-
son erditd tehtdvid PL 124 §:n tarkoittaman julkisen hallintotehtévin hoi-
tamisena, vaikka arvopaperikeskus ja arvion toisena pdikohteena ollut
porssi olivatkin elinkeinotoimintaa harjoittavia yksityisoikeudellisia oike-
ushenkil6ita.

Julkinen hallintotehtadva voidaan perustuslain 124 §:n sanamuodon mu-
kaan antaa muulle kuin viranomaiselle vain lailla tai lain nojalla, jos se on
tarpeen tehtdvan tarkoituksenmukaiseksi hoitamiseksi eikd vaaranna pe-
rusoikeuksia, oikeusturvaa tai muita hyvan hallinnon vaatimuksia. Merkit-
tavaa julkisen vallan kdyttoa sisdltavia tehtavia voidaan kuitenkin antaa
vain viranomaiselle. Perustuslain esitéiden (HE 1/1998 vp , s. 179/I) mu-
kaan julkisella hallintotehtavalla viitataan tdssa yhteydessd verraten laa-
jaan hallinnollisten tehtavien kokonaisuuteen, johon kuuluu esimerkiksi
lakien toimeenpanoon seka yksityisten henkiliden ja yhteiséjen oikeuk-
sia, velvollisuuksia ja etuja koskevaan paatoksentekoon liittyvia tehtévia.

Valiokunta viittasi erityisesti sithen, ettd seka porssilla ettd arvopaperikes-
kuksella on lakisdateisten tehtdviensa perusteella keskeinen asema arvo-
paperimarkkinoiden keskuselimind. Valiokunta luonnehti niiden tekevin
erditd laheisesti hallintopaatdksiin rinnastettavia markkinatoimijoiden oi-
keuksia, velvollisuuksia ja etuja koskevia paatoksid, ja viittasi siihen, etta
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osan paatoksista toimijat voivat toimittaa viranomaisen kasiteltaviksi ja
hakea edelleen muutosta viranomaisen pdatékseen hallinto-oikeudelta.
Merkitysta oli my6s valvontatehtavalla: porssi ja arvopaperikeskus valvo-
vat paitsi omien, lainsdddanndstd vahimmaissisdltonsa saavien sddntdjen
sd myos lain ja sen nojalla annettujen sdanndésten noudattamista valvot-
tavien toiminnassa.

Valiokunta luonnehti tallaista pérssin ja arvopaperikeskuksen harjoitta-
maa markkinatoimijoiden valvontaa osin Finanssivalvonnan harjoittamaa
viranomaisvalvontaa avustavaksi tai tdydentavaksi toiminnaksi (samoin
Saastopankkitarkastuksen osalta PeVL 53/2001 vp, s. 4). Ratkaisevaa
merkitysta ei annettu oikeussuhteen perustumiselle sopimukseen: vaikka
porssin ja arvopaperikeskuksen suhde toimijoihin perustuukin kunkin toi-
mijan kanssa tehtyihin sopimuksiin, sisdltavat porssin ja arvopaperikes-
kuksen tehtavat valiokunnan mukaan sellaisia piirteitd, etta niiden harjoit-
tamaa toimintaa on mainituilta osin pidettdva perustuslain 124 §:ssé tar-
koitettuina julkisina hallintotehtavina.

Tuolloin perustuslain 124 §:n tarkoittamina julkisina hallintotehtévina lu-
etteloitiin erityisesti
1. arvopaperikeskuksen oikeus paattda tilinhoitajien oikeuksien
mydntamisesta (nyt 1. lakiehdotuksen 6 luvun 7 § - 8§:t),
2. tilinhoitajan oikeuksien peruuttamisesta (nyt 6 luvun 1. lakiehdo-
tuksen 9 §) ja
3. tilinhoitajan toiminnan rajoittamisesta (nyt 6 luvun 1. lakiehdo-
tuksen 10 §).

Valiokunta kiinnitti huomiota erityisesti siihen, ettd nama arvopaperikes-
kuksen paatokset on annettava tiedoksi Finanssivalvonnalle, ja asianomai-
sella yhteis6lld on oikeus saattaa arvopaperikeskuksen paat6s Finanssival-
vonnan kasiteltdvaksi. Finanssivalvonnan paatdkseen on ndissdkin asioissa
mahdollisuus hakea muutosta Helsingin hallinto-oikeudelta ja viime ka-
dessd korkeimmalta hallinto-oikeudelta.

Perustuslakivaliokunnan mielesta perustuslain 124 § ei sindnsad asettanut
estettd arvopaperikeskusta koskevalle ehdotetulle sddntelylle. Valiokun-
nan mielesta oli selvdd, ettad tehtdvien kuuluminen pérssille ja arvopaperi-
keskukselle tayttaa perustuslain 124 §:ssd asetetun tarkoituksenmukai-
suusedellytyksen. Lisdksi valiokunta viittasi siihen, ettd erityislaatuisen
sdantelyn yhteydessa ei aina voida vaatia hallinnon yleislakien noudatta-
mista. Valiokunta kiinnitti huomiota siihen, etta kysymys ei ollut uusien
tehtdvien antamisesta tai viranomaiselle kuuluvien tehtavien siirtamisesta
viranomaiselta yksityisoikeudelliselle toimijalle, vaan alan varsin vahva ja
omaleimainen yhteis- ja itsesddntelyperinne on esityksessa sdilytetty en-
nallaan.
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Talléin oli valiokunnan mukaan kuitenkin muilla tavoin varmistuttava siit3,
ettd tehtavien siirtdminen ei niiden luonne huomioon ottaen vaaranna
perusoikeuksia, oikeusturvaa tai muita hyvan hallinnon vaatimuksia (n&in
myds PeVL 55/2010 vp , s. 2-3). Valiokunta viittasi siihen, etté alan erityis-
luonne huomioon ottaen perustuslain 124 §:ssd asetetut vaatimukset voi-
daan turvata edellyttamalla p6rssin ja arvopaperikeskuksen toiminnalta
luotettavuutta, ammattimaisuutta ja puolueettomuutta sekd niiden edel-
lytysten toteutumisen riittdvaa valvontaa. Valiokunta katsoi, etti tuolloin
arvioitavana olleen 4. lakiehdotuksen 2 (Arvopaperikeskuksen toimilupa,
omistajat, hallinto ja toiminta), 6 (Arvo-osuusjarjestelma) ja 8 (Erindiset
sdadnnokset) lukuun sisdltyvdt sddnndkset riittivat tdyttdmaidn timin vaa-
timuksen. Lisdksi valiokunta katsoi markkinatoimijoiden oikeusturvan
kannalta olennaiseksi, ettd Finanssivalvonta valvoo arvopaperikeskuksen
toimintaa ja kdsittelee asianosaisen hakemuksesta ndiden paatoksia.

Nyt arvioitavan esitysluonnoksen sdatamisjarjestysperusteluissa ei kiinni-
tetd lainkaan huomiota perustuslain 124 §:33n. Tdssa yhteydessi ei ole
mahdollista tehda kattavaa analyysid muutoksista, joten jatkovalmistelus-
sa tulisi seikkaperdisesti eritelld ja tarkastella erityisesti niitd ehdotettuja
muutoksia, jotka mahdollisesti kohdistuvat valiokunnan merkittavina pita-
vind sddntelyihin.
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