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Oikeusministerion lausunto luonnoksesta hallituksen
esitykseksi eduskunnalle laiksi kaupankaynnista ra-
hoitusvalineilla annetun lain ja sijoituspalvelulain
muuttamiseksi

Valtiovarainministerié on pyytanyt oikeusministeriolta lausuntoa luonnoksesta hallituksen
esitykseksi eduskunnalle laiksi kaupankaynnista rahoitusvalineilld annetun lain (1070/2017,
jaliempana RahKL) ja sijoituspalvelulain (747/2012) muuttamiseksi. Tarkoituksena on
panna kansallisesti tdytantéon Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi (EU) 2024/790
rahoitusvalineiden markkinoista annetun direktiivin 2014/65/EU muuttamisesta (jaliempana
direktiivi (EU) 2024/790)."

Oikeusministerid on lausunnossaan keskittynyt tarkastelemaan hallituksen esitysluonnosta
asianosaisen kuulemista, hallinnollisia seuraamusmaksuja ja muutoksenhakua koskevan
saantelyn kannalta. Lisaksi lausunnossa kiinnitetdan huomiota suhdetta perustuslakiin ja
saatamisjarjestysta koskeviin esitysluonnoksen perusteluihin seka yksittaisiin esitysluon-
noksen ymmarrettavyytta koskeviin seikkoihin. Oikeusministeri6 esittaa lausuntonaan seu-
raavaa.

Asianosaisen kuulemista koskevat viittaukset RahKL:ssa ja sijoituspalvelulaissa

Hallintolaissa (434/2003) saadetaan hyvan hallinnon perusteista seka hallintoasiassa nou-
datettavasta menettelysta. Hallintolain sdannokset konkretisoivat osaltaan

perustuslain 21 §:n 2 momentissa turvattua oikeutta tulla kuulluksi ja muita hyvan hallinnon
takeita. Yleislakina sovellettavaan hallintolakiin on pyritty kokoamaan hallintoasian kasitte-
lyssa, muun muassa asianosaisen kuulemisessa, noudatettavat menettelysaannokset seka
viranomaisten toimintaa koskevat laadulliset vahimmaisvaatimukset mahdollisimman

1 Rahoitusvélineiden markkinat -direktiivilla viitataan jaljempana rahoitusvalineiden markkinoista seka direktiivin 2002/92/EY ja
direktiivin 2011/61/EU muuttamisesta annettuun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiiviin 2014/65/EU mydhempine muu-
toksineen. EU:n rahoitusvélineiden markkinat -asetuksella viitataan jaljempana puolestaan rahoitusvalineiden markkinoista seka
asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta annettuun Euroopan parlamentin ja neuvoston asetukseen (EU) N:o 600/2014
my6hempine muutoksineen.
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kattavasti siten, ettei muuhun lainsdadantéon tarvitse ottaa samaa asiaa koskevia saan-
ndksiad. Hallintolaista poikkeaviin sdanndksiin tulee suhtautua pidattyvasti. Lainsdadantoé on
pyrittava sailyttamaan selkeana, ja sen hajautuminen on estettava. Yleislakeja kunnioitta-
malla myds hillitdan normitulvaa. (Ks. Lainkirjoittajan opas, jaksot 12.1 ja 12.3.)

Muutettaviksi ehdotetuissa RahKL 2 luvun 7 §:n 3 momentissa ja 15 §:n 2 momentissa,

3 luvun 7 §:n 3 momentissa seka 4 luvun 4 §:n 3 momentissa viitataan asianosaisen kuule-
miseen ennen Finanssivalvonnan paatoksentekoa. Lisaksi asianosaisen kuulemiseen viita-
taan erikseen ainakin RahKL 3 luvun 8 §:n 6 momentissa?, 12 §:n 2 momentissa ja 15 §:n
4 momentissa ja 5 luvun 16 §:n 2 momentissa seka sijoituspalvelulain 3 luvun 2 §:n

3 momentissa ja 13 luvun 3 §:n 2 momentissa, joita ei esitysluonnoksessa ehdoteta muu-
tettaviksi. Jatkovalmistelussa on tarpeen tehda selkoa, merkitsevatkd mainitut RahKL:n ja
sijoituspalvelulain sdannokset asiallisesti ottaen paallekkaista sdantelya asianosaisen kuu-
lemista koskevan hallintolain 34 §:n kanssa.?® Hallintolain kanssa paallekkainen saantely on
omiaan lisdamaan saantelytaakkaa ja johtaa tarpeettoman kasuistiseen saantelyyn. Lisaksi
jo hallinnon yleislaissa sdadetyista seikoista erikseen sdatdminen RahKL:ssa ja sijoituspal-
velulaissa voi johtaa virheellisiin vastakohtaispaatelmiin siita, miltd osin hallintolain muut
asian kasittelya viranomaisessa koskevat saannokset tulevat sovellettaviksi puheena olevia
lakeja ja niiden sdannoksia sovellettaessa.

Hallinnolliset seuraamusmaksut

Hallituksen esitysluonnoksessa seuraamusmaksua koskevia RahKL 12 luvun 2 §:44 ja si-
joituspalvelulain 15 luvun 2 §:48 ehdotetaan tdsmennettaviksi EU:n rahoitusvalineiden
markkinat -asetukseen ja rahoitusvalineiden markkinat -direktiiviin tehtyjen muutosten
vuoksi. Lisaksi ehdotetaan saadettavaksi puheena olevissa EU-saadoksissa asetettujen
uusien velvoitteiden rikkomista koskevista seuraamusmaksuista. Luonnoksessa ei esiteta
muutettavaksi Finanssivalvonnasta annetun lain (878/2008) 4 luvun sdantelya seuraamus-
maksun maaraamisesta eika saannoksia hallinnollisten sanktioiden erityisista oikeusturva-
vaatimuksista tai taytantéonpanon perusteista. Koska kysymys on sellaisten uusien velvoit-
teiden lisdamisesta lakiin, joiden laiminlyonnin tai rikkomisen perusteella voidaan maarata
seuraamusmaksu, saantelyn valtiosdantdoikeudellisessa arvioinnissa olennaista on erityi-
sesti sanktioitaviksi ehdotettujen tekojen kuvauksen tasmallisyys ja tarkkarajaisuus seka
teoista sdadettyjen sanktioiden oikeasuhtaisuus.

Hallinnollisen seuraamuksen yleisista perusteista on sdadettava perustuslain 2 §:n

3 momentissa edellytetylla tavalla lailla, koska sen maaraamiseen sisaltyy julkisen vallan
kayttdéa. Perustuslakivaliokunta on katsonut, ettd sanktioiden maaraamisessa on kyse mer-
kittdvasta julkisen vallan kaytosta. (Ks. esimerkiksi PeVL 37/2021 vp, k. 32 aiempaa lau-
suntokaytantéa koskevine viittauksineen.) Laista tulee kayda yksiselitteisesti ilmi, minka
lainsdadannon vastaisista teoista tai laiminlyénneista voi olla seuraamuksena sanktio. Li-
sdksi sanktioitavat teot ja laiminlydnnit on laissa luonnehdittava niiden yksildimiseksi. Ta-
voitteena tulee olla, etta hallinnollisia sanktioita koskevien mahdollisten blankosaannosten
edellyttamat valtuutusketjut ovat tasmallisia, rangaistavuuden edellytykset iimaisevasta ai-
neellisesta normistosta kay ilmi niiden rikkomisen rangaistavuus ja sanktioinnin sisalta-
vassa saanndksessa on jonkinlainen asiallinen luonnehdinta sanktioitavaksi tarkoitetusta
teosta (ks. muun ohella PeVL 37/2021 vp, k. 35; PeVL 10/2016 vp, s. 8). Perustuslakivalio-
kunta on painottanut, ettd Suomessa hallinnollisia seuraamusmaksuja ei voida maarata

2 myds nykyisen 6 momentin osittain korvaavassa, 17.1.2025 voimaan tulevassa 7 momentissa (699/2024)

3 Ks. esim. Maenpaa, Olli: Hallintolaki ja hyvan hallinnon takeet, Helsinki 2008, s. 192: "Asian vireillepanijan kuuleminen — — on
tarpeetonta, kun hanen vaatimuksensa hyvaksytaan. Jos vaatimus hyvaksytaan, mutta siihen esimerkiksi lisdtaan rajoittavia tai
velvoittavia ehtoja, asianosaista on kuultava ennen tallaisen paatdksen tekemista.”
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viranomaisille, joille voidaan maarata ainoastaan rikosoikeudellisia seuraamuksia
(PeVL 37/2021 vp, k. 40).

Lakiehdotusluonnoksessa seuraamusmaksulla sanktioitaviksi ehdotettavat uudet laimin-
lyénnit tai rikkomiset on maaritelty viittaamalla joko RahKL:n aineellisiin sdannoksiin
(RahKL 12 luvun 2 §:n 2 momentti) tai EU:n rahoitusvalineiden markkinat -asetuksessa
saadettyihin velvoitteisiin (RahKL 12 luvun 2 §:n 3 momentti ja sijoituspalvelulain 15 luvun
2 §:n 7 momentti). Valittu sadantelytapa vaikuttaa paaosin noudattavan seka Finanssival-
vonnasta annetussa laissa omaksuttua ettd RahKL:ssa ja sijoituspalvelulaissa nykyisellaan
kaytettya saantelytapaa.

Oikeusministeri6 kiinnittda kuitenkin huomiota siihen, ettd RahKL 12 luvun 2 §:n

2 momentin 3 kohdassa viitatut, esitysluonnoksella muutettaviksi ehdotetut 3 luvun 20 §
("pOrssi voi maarittaa”) ja 22 §:n uusi 6 momentti ("voi Finanssivalvonta — — keskeyttaa”) ei-
vat sisalla markkinoilla toimiville sellaista velvoitetta, jota voitaisiin laiminlydda tai rikkoa.
Myodskaan viittaukset EU:n rahoitusvalineiden markkinat -asetuksessa saadettyihin velvoit-
teisiin eivat ole taysin yksiselitteisia etenkaan siltd osin, kuin viitattuihin EU-sdanndksiin si-
saltyy seka rahoitusmarkkinoiden toimijoille ettd myos viranomaisille asetettuja velvoitteita.*
Saantelyn tasmallisyyden ja tarkkarajaisuuden osalta on lisdksi huomionarvoista, etta osa
asetuksesta johtuvista sanktioitavista velvoitteista maaritellaan tarkasti artiklan tietyn koh-
dan (ja alakohdan) yksittisen virkkeen tasolla, kun taas osa méaaritelldan viittaamalla ylei-
semmin koko artiklaan. Jatkovalmistelussa sanktioinnin kohteena olevia velvoitteita ja niihin
liittyvia valtuutusketjuja tulisi pykalatekstissa tdsmentaa siind maarin kuin se on mahdollis-
ta. Sdannoskohtaisissa perusteluissa mainittujen voimassa oleviin sanktiointeihin kohdistu-
vien paivitysten osalta on lisaksi tarpeen tuoda esiin, sisaltavatké asetuksen maarayksiin
kohdistuvat muutokset sanktioituihin velvoitteisiin kohdistuvia asiallisia muutoksia.

Oikeusministerid huomauttaa, ettd muutettaviksi ehdotettujen RahKL 12 luvun 2 §:n

3 momentin 8 kohdan ja sitd vastaavan sijoituspalvelulain 15 luvun 2 §:n 7 momentin

8 kohdan sanamuodot viittauksine EU:n rahoitusvalineiden markkinat -asetuksen

39 a artiklan kieltoon” vaikuttavat osin toisin muotoilluilta kuin samojen momenttien muut

4 Ks. talta osin erityisesti muutettaviksi ehdotettujen RahKL 12 luvun 2 §:n 3 momentin ja sijoituspalvelulain 15 luvun 2 §:n
7 momentin:
¢ 1 kohdan viittaukset EU:n rahoitusvalineiden markkinat -asetuksen
o 5 artiklaan, jonka osalta 4 ja 8—10 kohta koskevat arvopaperimarkkinaviranomaisen velvollisuuksia ja lainsaa-
dantdvallan delegointia komissiolle (vain artiklan 1 ja 7 kohta vaikuttaisivat sisaltadvan velvoitteita markkinoilla
toimiville)
e 2 kohdan viittaukset asetuksen
o 7 artiklan 1 kohtaan, jonka neljasta alakohdasta vain kolmannessa on asetettu velvollisuus markkinoilla toimi-
ville (ensimmainen, toinen ja neljas alakohta koskevat toimivaltaisen viranomaisen toimivaltaa)
=  HUOM! 7 artiklan 1 kohdan kolmannen alakohdan ensimmainen virke on mainittuna jo
RahKL 12 luvun 2 §:n 3 momentin ja sijoituspalvelulain 15 luvun 2 §:n 7 momentin 1 kohdassa (sa-
maa velvollisuutta ei ole syyta sanktioida kansallisen lain kahdessa erillisessa kohdassa)
e 4 kohdan viittaukset asetuksen
o 14 artiklan 1, 2 ja 3 kohtaan, joista 3 kohdan ensimmainen virke ei sisélla velvoitetta markkinoilla toimiville
o 15 artiklan 1 kohdan toisen alakohdan ensimmaiseen ja kolmanteen virkkeeseen, joista ensimmainen velvoit-
taa sananmukaisesti jasenvaltioita ja kolmas arvopaperimarkkinaviranomaista
o 15 artiklan 1 kohdan neljanteen alakohtaan, jollaista asetuksessa ei ole
o kumotun 18 artiklan 1 ja 2 kohtaan, 4 kohdan ensimmaiseen virkkeeseen, 5 kohdan ensimmaiseen virkkee-
seen, 6 kohdan ensimmaiseen alakohtaan seka 8 ja 9 kohtaan
o 22 artiklan 2 kohtaan, jossa sdadetaan velvollisuudesta sailyttaa tarvittavat tiedot riittdvan pitkaan ("tarvittavat”
ja riittdvan” -maaritteiden tdsmentymattomyys)
e 6 kohdan viittaukset asetuksen
o 30 artiklan 1 kohtaan, joka koskee mahdollisuutta sallia porssilistattuja johdannaisia koskevat epasuorat maa-
ritysmenettelyt (ei sisalla velvoitetta markkinoilla toimiville)
e 8 kohdan viittaukset asetuksen
o 39 a artiklaan, jonka 2 kohta kohdistuu jasenvaltioon
o 40-42 artiklaan, jotka koskevat viranomaisvaltuuksia.
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muutettaviksi ehdotetut kohdat. Noudatettavaksi valitun blankosaantelytekniikan johdonmu-
kaisuutta heikentaa osaltaan myos se, ettda RahKL:ssa ja sijoituspalvelulaissa EU:n rahoi-
tusvalineiden markkinat -asetuksen 39 a artiklaan liittyva sanktiointi on luonnehdittu "kiel-
loksi ohjata toimeksiantoja maksua vastaan yhdelle kauppapaikalle”, kun taas asetuksessa
puheena olevan artiklan otsikkona on “kielto tarjota maksua toimeksiantovirrasta”.

Lisaksi oikeusministerio kiinnittda huomiota siihen, ettd RahKL 12 luvun 2 §:n 3 momentin
1 kohdassa seka sijoituspalvelulain 15 luvun 2 §:n 7 momentin 1 kohdassa sanktioidun vel-
voitteen asiallisena luonnehdintana on rahoitusvalineitd koskevaa avoimuutta sdantelevien
EU:n rahoitusvalineiden markkinat -asetuksen saannosten rikkominen tai laiminlyonti.
"Avoimuuteen” liittyva luonnehdinta viittaa oikeusministerion kasityksen mukaan sen osas-
ton tai luvun otsikointiin, jossa velvoitteen asettava saannds asetuksessa sijaitsee, mutta ei
kuvaa erityisen tdsmallisesti velvoitteen ja nadin ollen mydskaan sanktioinnin kohdetta.
Sanktioinnin kohde olisi mahdollista ilmaista tasmallisemmin ja tarkkarajaisemmin viittaa-
malla esimerkiksi artiklassa saadettyyn velvoitteeseen tietojen julkistamisesta tai saataville
asettamisesta. Vastaava koskee myds RahKL 12 luvun 2 §:n 3 momentin 4 kohdan seka
sijoituspalvelulain 15 luvun 2 §:n 7 momentin 4 kohdan asiallisia luonnehdintoja sanktioin-
nin kohteesta. Saantelytapa, jossa sanktioitu teko luonnehditaan puheena olevien artiklojen
sijaintiosaston tai -luvun otsikoinnin perusteella, vaikuttaa kuitenkin jo olevan kaytéssa voi-
massa olevissa RahKL:ssa ja sijoituspalvelulaissa.

Oikeusministeri6 kiinnittda hallinnollisten seuraamusmaksujen osalta huomiota viela siihen,
ettd voimassa olevan RahKL 12 luvun 2 §:n 2 momentin 1 kohdassa, jota ei esitysluonnok-
sessa ehdoteta muutettavaksi, viitataan valtiovarainministeriéon tekemaan paatdkseen toi-
miluvan peruuttamisesta ja pdrssin toiminnan keskeyttamisesta. Muutettaviksi ehdotettujen
RahKL 2 luvun 14 ja 15 §:n mukaan paatdksen toimiluvan peruuttamisesta ja pérssin toi-
minnan keskeyttamisesta tekisi kuitenkin jatkossa Finanssivalvonta. Tarvetta muuttaa
RahKL 12 luvun 2 §:n 2 momentin 1 kohdan muotoilua on talta osin jatkovalmistelussa
syyta arvioida. Lisaksi oikeusministerio toteaa, etta esitysluonnoksen perusteella ennalleen
jaéva RahKL 12 luvun 2 ja 3 momentin seka sijoituspalvelulain 15 luvun 2 §:n 7 momentin
johdantokappaleiden muotoilu ei palvele sdanndsten ymmarrettavyytta; virkerakennetta,
jonka mukaan "sdanndksia [ja paatoksia]” olisivat/ovat "saanndsten [ja paatdsten] rikkomi-
nen tai laiminlydnti”, ei voida pitaa kielellisesti onnistuneena. Jatkovalmistelussa olisikin tar-
peen harkita, olisiko RahKL 12 luvun 2 §:n 2 momentin johdantokappale mahdollista kirjoit-
taa esimerkiksi muotoon: "Edelld 1 momentissa sdadetyn lisaksi Finanssivalvonnasta an-
netun lain 40 §:n 1 momentissa tarkoitettuja sdanndksia ja paatoksia, joiden laiminlyénnista
tai rikkomisesta maaratadan seuraamusmaksu, ovat:”. RahKL 12 luvun 2 §:n 3 momentin ja
sijoituspalvelulain 15 luvun 2 §:n 7 momentin johdantokappaleen osalta ymmarrettavampi
muotoilu voisi oikeusministerion kasityksen mukaan olla: "Edella 1 ja 2 momentissa saade-
tyn lisaksi Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:n 1 momentissa tarkoitettuja sdanndksia,
joiden laiminlydnnista tai rikkomisesta maaratdan seuraamusmaksu, ovat seuraavat EU:n
rahoitusvalineiden markkinat -asetuksen sdannokset:”.

RahKL:n muutoksenhakusaantely

Koska pdrssin toimilupa-asiat ja porssin sdantojen vahvistamista koskevat asiat ehdotetaan
siirrettaviksi valtiovarainministeriolta Finanssivalvonnan tehtavaksi, myés muutoksenhakua
ministerion paatokseen koskeva RahKL 11 luvun 1 § ehdotetaan kumottavaksi.® Oikeus-
ministerid toteaa, ettd RahKL 5 luvun 16 §:43, jossa sdadetdan valtiovarainministerion toi-
mivallasta keskeyttdd monenkeskisen tai organisoidun kaupankayntijarjestelman toiminta
maaraajaksi, ei ehdoteta hallituksen esitysluonnoksessa muutettavaksi tai kumottavaksi.

5 Esitysluonnoksen rinnakkaisteksteissa voimassa olevan lain osalta on RahKL 11 luvun 1 §:n sijaan erheellisesti siteerattu val-
vontaa koskevaa RahKL 10 luvun 1 §:aa.



5(8)

Tahan nahden sdanndskohtaisten perustelujen (s. 21) toteamus siita, ettei RahKL:iin enaa
jaisi mitdan valtiovarainministerion paatdsasioita, joihin tulisi voida hakea muutosta, ei vai-
kuttaisi pitavan paikkaansa. Ehdotusta RahKL 11 luvun 1 §:n kumoamisesta on jatkoval-
mistelussa tarpeen tarkastella uudelleen.

Voimassa olevan RahKL 11 luvun 1 §:n 2 momentissa saadetaan pdrssin toimiluvan
myontadmiseen seka porssin saantdjen tai niilden muutosten vahvistamiseen liittyvastd muu-
toksenhausta tilanteissa, joissa valtiovaranministerio ei ole antanut paatosta saadetyssa
maaraajassa. Toisin kuin muutettavaksi ehdotetun RahKL 2 luvun 7 §:n 1 momentissa to-
detaan, ensimmaisen lakiehdotuksen 11 luvun 2 §:4an ei sisally nykyisen 11 luvun 1 §:n

2 momentin kaltaista saannosta niita tilanteita varten, joissa porssin toimiluvasta ja saanto-
jen tai nilden muutosten vahvistamisesta ehdotuksen mukaan jatkossa paattava Finanssi-
valvonta ei tekisi paatosta sdadetyssad maaraajassa.

Niin kutsuttu viivastysvalitus hallintotuomioistuimeen viranomaisen passiivisuustilanteita
koskevana oikeussuojakeinona on kansallisessa oikeusjarjestelmassamme poikkeukselli-
nen. Sellaisesta on kuitenkin erityislainsdadanndssa joissakin yhteyksissa erityisesti EU-
lainsdadanndsta johtuvien velvoitteiden tayttamiseksi sdadetty. (Ks. LaVL 15/2023 vp,

s. 2-3.) Toimilupahakemusten kasittelyn osalta voimassa olevan RahKL 11 luvun 1 §:n

2 momentin viivastysvalitusta koskeva saantely perustuu oikeusministerién kasityksen mu-
kaan rahoitusvalineiden markkinat -direktiivin 74 artiklan 1 kohtaan, jota ei nyt implementoi-
tavalla direktiivilla (EU) 2024/790 ole muutettu. Tahan nahden jatkovalmistelussa on harkit-
tava, onko ja miltd osin viivastysvalitusta koskeva saantely syyta edelleen sisallyttaa
RahKL:iin. Lisdksi sdanndskohtaisissa perusteluissa seka suhdetta perustuslakiin ja saata-
misjarjestystd koskevissa perusteluissa on tarpeen tehda selkoa, miksi kansallisen oikeus-
turvajarjestelmamme peruslahtékohtiin nahden poikkeuksellisesta oikeussuojakeinosta on
valttamatonta saatada. Tama koskee viivastysvalitusta erityisesti siltd osin, kuin kysymys on
— porssin saantdjen tai niiden muutosten vahvistamisen osalta — mahdollisesti rahoitusvali-
neiden markkinoiden EU-saantelyyn liittyvasta mutta luonteeltaan ja alkuperaltaan kansalli-
sesta saantelysta.

Hallituksen esitysluonnoksen sdanndskohtaisten perustelujen mukaan RahKL 11 luvun

2 §:n 2 momenttia ehdotetaan muutettavaksi siten, etta listaan asioista, joita koskeviin Fi-
nanssivalvonnan péétéksiin voidaan hakea muutosta, lisattaisiin lain 2 luvun 4 §:ssa tarkoi-
tettu toimilupahakemus — oikeastaan toimilupaa koskeva paatds — seka 3 luvun 7 §:n

1 momentissa tarkoitettu paatds porssin saantdjen vahvistamisesta (kursivointi lausunno-
nantajan).®

Perustuslakivaliokunnan vakiintuneen kannan mukaan muutoksenhakuoikeutta koskevat
luettelot eivat voi vaikuttaa erdanlaisena valillisena muutoksenhakukieltona, vaan oikeu-
denkaynnista hallintoasioissa annetusta laista (808/2019, jaliempana HOL) ja viime ka-
dessa perustuslain 21 §:n 1 momentista seuraa, onko kulloisessakin paatdksessa kyse va-
lituskelpoisesta ratkaisusta (ks. esim. PeVL 34/2014 vp, s. 4; PeVL 15/2012 vp, s. 3). Oi-
keusministerio painottaa, etta Finanssivalvonnan paatdsten muutoksenhakukelpoisuus rat-
kaistaan perustuslain 21 §:n 1 momentin, hallintolainkaytossa yleislakina sovellettavan
HOL:n ja erityisesti sen 7 §:n perusteella seka Finanssivalvonnan paatdsten muutoksenha-
kua koskevan Finanssivalvonnasta annetun lain 73 §:n” erityissdannoksen perusteella.
RahKL 11 luvun 2 §:n 2 momenttia ei voida pitda saanndskohtaisissa perusteluissa

6 Ehdotetun 11 luvun 2 §:n 2 momentin luettavuutta heikentaa, ettad 3 lukuun viitataan ensimmaisessa virkkeessa 7 §:n

1 momentin ja 9 §:n 7 momentin yhteydessa muttei 11 §:n 6 ja 7 momentin, 12 §:n 1 momentin, 13 §:n 4 momentin ja 14 §:n

2 momentin yhteydessa.

7 Myos eduskunnan talousvaliokunta on aiempaa kaupankaynnista rahoitusvalineilla annettua lakia (748/2012) saadettdessa to-
dennut, ettd voimassa olevaa RahKL 11 luvun 2 §:n 2 momenttia teknisia viittauksia lukuun ottamatta vastaava aiemman
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tarkoitettuna muutoksenhakukelpoisten Finanssivalvonnan paatésten listana. Sdanndskoh-
taisia perusteluja on taltd osin muutettava ja tdsmennettava.

Finanssivalvonnan paatdsten muutoksenhakua koskevan RahKL 11 luvun 2 §:n

1 momentin paasaannon ja muutettavaksi ehdotetun 2 momentin suhde jaa esitysluonnok-
sen saanndskohtaisten perustelujen perusteella epaselvaksi. Samalla myds 2 momentin
seka HOL:n ja erityisesti sen valitusoikeutta koskevan 7 §:n keskindissuhde jaa tulkinnan-
varaiseksi. Oikeusministerio pitda tarpeellisena, etta jatkovalmistelussa selvitetdan, milta
osin ehdotettu 2 momentti sisaltaa paallekkaista saantelya valitusoikeudesta HOL 7 §:n
kanssa ja miltd osin kyse mahdollisesti on valitusoikeuden sadatamisesta sellaisille tahoille,
joilla ei sita perustuslain 21 §:n 1 momentin ja HOL:n nojalla muutoin olisi. Yleislain kanssa
paallekkaisesta saantelystd on myds muutoksenhakusaantelyn osalta pyrittava pidattayty-
maan (ks. Lainkirjoittajan opas, jakso 12.13.2).

Kun otetaan huomioon RahKL 11 luvun 1 §:n ehdotettu kumoaminen ja sdanndskohtaisten
perustelujen toteamus siita, ettei lakiin jaisi enda mitdan valtiovarainministerion paatésa-
sioita, joihin tulisi voida hakea muutosta, 11 luvun 2 §:n otsikossa ei enaa liene tarpeen vii-
tata Finanssivalvonnan paatokseen.

Suhdetta perustuslakiin ja sdatamisjarjestysta koskevat esitysluonnoksen perustelut

Suhdetta perustuslakiin ja saatamisjarjestysta koskevassa esitysluonnoksen jaksossa on
arvioitu ehdotetun sdantelyn suhdetta elinkeinonharjoittamisen vapauteen seka esitysluon-
nokseen sisaltyvia rangaistusluonteisia hallinnollisia seuraamuksia ja muutoksenhakua
koskevia kysymyksia. Oikeusministerio toteaa, etta rahoitusmarkkinalainsadadannon suh-
detta perustuslain 18 §:n 1 momenttiin sisaltyvaan elinkeinovapauteen on arvioitu esitys-
luonnoksessa yleisella tasolla konkretisoimatta, millaisia "merkittavia lakiin perustuva rajoi-
tuksia elinkeinovapauteen” juuri kasilla olevaan ehdotukseen sisaltyy. Hallituksen esitysten
laatimisohjeiden mukaan jaksossa on tuotava selkeasti esiin ja yksil6itdva ne ehdotukseen
sisaltyvat sdannokset, jotka perustuslain tai oikeuskaytannon valossa vaikuttavat tulkinnan-
varaisilta tai periaatteellisesti merkityksellisilta. Sikali kuin kysymys on perustuslaissa tur-
vattuun elinkeinovapauteen mahdollisesti kohdistuvista uusista rajoituksista, niita on tar-
peen arvioida suhteessa perusoikeuksien yleisiin rajoitusedellytyksiin (ks. erityisesti Lainkir-
joittajan opas, jaksot 4.1.13—-4.1.21 ja 4.2.13).

Esitysluonnoksessa ei tuoda esiin, sisaltaakd implementoitava direktiivi (EU) 2024/790 kan-
sallista likkumavaraa erityisesti markkinoiden toimijoille sdadettyjen uusien velvoitteiden
sanktioinnin osalta. Perustuslakivaliokunta on vakiintuneesti korostanut, etta silta osin kuin
Euroopan unionin lainsdadanté edellyttda kansallista sdantelya tai mahdollistaa sen, tata
kansallista likkumavaraa kaytettaessa otetaan huomioon perus- ja ihmisoikeuksista seu-
raavat vaatimukset (ks. esimerkiksi PeVL 1/2018 vp, s. 3 aiempaa lausuntokaytantéa kos-
kevine viittauksineen). Valiokunta on tdman johdosta myo6s painottanut, etta hallituksen esi-
tyksessa on erityisesti perusoikeuksien kannalta merkityksellisen sdantelyn osalta syyta
tehda selkoa kansallisen likkumavaran alasta (ks. esim. PeVL 58/2022 vp, k. 4;

PeVL 46/2022 vp, k. 6; PeVL 26/2017 vp, s. 42; PeVL 44/2016 vp, s. 4). Saatamisjarjestys-
jakson arviointia tulisi jatkovalmistelussa tdsmentaa silta osin, sisaltyyko direktiivin voi-
maansaattamiseen sanktionluonteisten hallinnollisten seuraamusten osalta kansallista liik-
kumavaraa. Mikali nain on, mahdollisen kansallisen likkumavaran kaytto tulisi perustella.
Mikali likkumavaraa ei ole, myos se tulisi todeta.

lain (748/2012) 9 luvun 2 §:n 2 momentin saannds on lahinna informatiivinen, silla Finanssivalvonnan paatoksiin voidaan aina
hakea muutosta Finanssivalvonnasta annetun lain 73 §:n nojalla (TaVM 11/2012 vp, s. 13).
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Esitysluonnokseen siséltyy useita uusia sanktiointeja: sdannéskohtaisten perustelujen mu-
kaan nama liittyvat EU:n rahoitusvalineiden markkinat -asetuksen 5 artiklaan, 8 a artiklan

1 ja 2 kohtaan, 8 b artiklaan, 11 a artiklan 1 kohtaan, 22 a artiklan 1 ja 5-8 kohtaan,

22 b artiklan 1 kohtaan, 22 c artiklan 1 kohtaan ja 39 a artiklaan. Saatamisjarjestysjaksossa
on tuotu esiin joitakin hallinnollisten seuraamusmaksujen arvioinnin kannalta merkitykselli-
sia valtiosaantdisia lahtokohtia. Saatamisjarjestysjaksosta tulisi kuitenkin ilmeta esitysluon-
nosta yksityiskohtaisemmin, miten nyt kysymyksessa olevien uusien sanktiointien katso-
taan olevan perustuslain kannalta asianmukaisia. Perusteluissa tulee tehda selkoa siita,
milta osin direktiivi edellyttaa juuri naiden tekojen sanktiointia ehdotetulla tavalla. Mikali di-
rektiivi puolestaan jattaa likkumavaraa seuraamusmaksusaantelyssa, selkoa tulee tehda
muun ohella siitd, onko kunkin teon sanktiointi valttamatonta ja viimesijaista, hyvaksyttavan
tarpeen perustelemaa seké oikeasuhtaista. Jatkovalmistelussa on syyta kiinnittdad huomiota
Lainkirjoittajan oppaan jaksoon 12.10 hallinnollisten sanktioiden saantelyperiaatteista ja tar-
kentaa sen perusteella hallinnollisia seuraamuksia koskevia saatamisjarjestysperusteluja.

Muutoksenhaun osalta suhdetta perustuslakiin ja sdatamisjarjestysta koskevissa peruste-
luissa selostetaan ensin tiiviisti RahKL:n ja Finanssivalvonnasta annetun lain nykyinen
muutoksenhakusaantely ja esitetdan sitten lyhyesti sdantelyyn ehdotetut muutokset. Perus-
teluista ei ilmene sdantelyn suhdetta perustuslain 21 §:n oikeusturvaan koskevaa arviota
eika perustelujen kannalta keskeista paattelyketjua siita, milld perustein muutettavaksi eh-
dotettua saantelya voidaan pitaa perustuslain mukaisena. Perusteluja on talta osin jatkoval-
mistelussa tdsmennettava.

Saatamisjarjestysta koskeviin perusteluihin on lopuksi myds lisattava kannanotto siita, voi-
daanko esitys kasitella tavallisessa lainsaatamisjarjestyksessa.

Muita huomioita

Ensimmaisen lakiehdotuksen 1 luvun 2 §:n 1 momentin 4 kohdassa viitataan "asetuksen
EU:n rahoitusvalineiden markkinat -asetuksen 14 2 artiklan 1 kohdan 11 alakohdassa”
maariteltyyn monenkeskiseen jarjestelmaan. Tarkoituksena lienee viitata EU:n rahoitusvali-
neiden markkinat -asetuksen 2 artiklan 1 kohdan 11 alakohdassa maariteltyyn monenkeski-
seen jarjestelmaan.

Ensimmaisen lakiehdotuksen johtolauseen mukaan 2 luvun 7 §:n 2 momentti ehdotetaan
kumottavaksi sekd saman pykalan 1 ja 3 momentti muutettaviksi. Lakiehdotukset-jakson
pykalamuotoilu erheellisesti sijoitettuine katkoviivoineen osoittaisi 1 ja 2 momenttia muutet-
tavan; rinnakkaistekstissa pykalan momentteihin tehtaviksi ehdotetut muutokset ilmaistaan
sen sijaan johtolauseen mukaisina.

Ensimmaisen lakiehdotuksen 3 luvun 22 §:n ehdotetussa uudessa 5 momentissa viitataan
"kaupankaynnin valiaikaiseen keskeyttdmiseen”, kun pykalassa muutoin kaytetaan kaupan-
kaynnin lyhytaikaisen keskeyttamisen kasitetta. Lisaksi 5 momentissa julkistamisvelvolli-
suus koskee muun ohella valiaikaisen keskeyttdmisen "tarkeimpia edellytyksia”, kun taas
rahoitusvalineiden markkinat -direktiivin 48 artiklan 5 kohdan kolmannessa alakohdassa jul-
kistamisvelvollisuus koskee periaatteita, joiden mukaisesti vahvistetaan [kaupankaynnin
pysayttamisessa tai rajoittamisessa) kaytetyt tarkeimmat tekniset parametrit. Kun direktiivin
sanamuodon lisaksi otetaan huomioon, ettd 3 luvun 22 §:n ehdotetussa uudessa

6 momentissa viitataan "tdman pykalan edellytysten tayttymiseen”, jaa epaselvaksi, mita

5 momentin viittauksella "tarkeimpiin edellytyksiin” tarkoitetaan.

Ensimmaisen lakiehdotuksen 3 luvun 26 §:n ja 5 luvun 10 §:n otsikot
(Hyodykejohdannaispositioiden hoidon valvonta) ehdotetaan muutettaviksi muotoon
"hyddyke- ja paastooikeusjohdannaisten hoidon valvonta”. Puheena olevat sdanndkset
koskevat kuitenkin hyddykejohdannaisilla ja paastdoikeusjohdannaisilla kauppaa kayvien
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positioiden valvontaa. Sdannoskohtaisten perustelujen valossa jaa epaselvaksi, onko tar-
koituksena poistaa otsikoista viittaus positioihin.

Ensimmaisen lakiehdotuksen 7 luvun 6 §:n 1 momentin ensimmaiseen virkkeeseen sisaltyy
toisteisesti kaksi predikaattiverbia ("on”). Saman momentin toiseksi viimeisen virkkeen ("Nii-
den kauppapaikkojen osalta, joissa ei kdyda kauppaa optioilla, viikoittain ilmoitus edella
luetelluista seikoista.”) paalauseesta puolestaan puuttuu verbi.

Toisen lakiehdotuksen 1 luvun 2 §:n 1 momentin 3 kohdan b alakohdan muotoilu ("ovat — —
jasenia tai osapuolia”) ei kieliopillisesti vastaa 3 kohdassa kaytettya tdma-pronominia.

Osastopaallikdn sijainen, yksikon paallikko Timo Makkonen

Erityisasiantuntija Elina Immonen

VM Valtiovarainministerio

Kansliapaallikdn sijainen, osastopaallikkd Antti Leinonen
Lainsdadantojohtaja Susanna Siitonen
Ministerin erityisavustaja Timo Karhunen
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