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HALLITUKSEN ESITYSLUONNOS LAIKSI ARVOPAPERIMARKKINALAIN
MUUTTAMISESTA JA ERAIKSI SIIHEN LITTYVIKSI LAEIKSI (MAR/MAD)

Esityksessa ehdotetaan muutettaviksi arvopaperimarkkinalakia, Finanssivalvonnasta annettua
lakia, rikoslakia, kaupankaynnista rahoitusvalineilla annettua lakia, vakuutusyhtidlakia,
vakuutusedustuksesta annettua lakia seké eraita muita lakeja. Esityksen tarkoituksena on
toteuttaa tarvittavat toimenpiteet markkinoiden vaarinkayttdasetuksen tiettyjen saanndsten
noudattamiseksi seka panna taytantoon markkinoiden vaarinkayttodirektiivin sdannokset
markkinoiden vaarinkaytosta maarattavista rikosoikeudellisista seuraamuksista.

Kansallinen liikkumavara

Pidamme hyvana, etta niiltd vahaisiltd osiltaan, kuin asetukseen sisaltyy kansallista
likkumavaraa hallinnollisten seuraamusten enimmaismaariin, esityksessa ei ehdoteta
kansallista asetuksen vahimmaisvaatimukset ylittavaa lisdsaantelya. Lisdksi MAD 7 artiklassa
edellytetyt vankeusrangaistusten enimmaiskestot ehdotetaan niin ikdan saadettavan direktiivin
vahimmaisvaatimuksen mukaisesti.

Selvitys tiedon julkistamisen lykkaamisen edellytyksista

Arvopaperimarkkinalain 12 lukuun ehdotetaan lisattdvan sdannds, jonka mukaan
likkeeseenlaskijan olisi toimitettava markkinoiden vaarinkayttdasetuksen 17 artiklan 4 kohdan 3
alakohdassa tarkoitettu selvitys tiedon julkistamisen lykkaamisen edellytyksista
Finanssivalvonnalle sen pyynndsta.

Kun sisapiirintiedon julkistamista on lykatty, likkeeseenlaskijan tai paasttoikeuksien
markkinoilla toimivan osapuolen on asetuksen mukaisesti ilmoitettava toimivaltaiselle
viranomaiselle tiedon julkistamisen lykkdamisesta ja selvitettava valittomasti tiedon
julkistamisen jalkeen kirjallisesti, miten julkistamisen lykk&&amiselle sd&detyt ehdot on taytetty.
Jasenvaltiot voivat kuitenkin vaihtoehtoisesti sdataa, etta kyseinen selvitys on toimitettava
ainoastaan toimivaltaisen viranomaisen pyynnosta. Pidamme perusteltuna hallituksen
esityksessa ehdotettua pyyntémenettelya.



Tiedottamisrikoksen torkea tekomuoto 2

Arvopaperimarkkinoita koskevan tiedottamisrikoksen vakavimpien ilmenemismuotojen
eriyttamiseksi esityksessa ehdotetaan kansallisesti asetukseen perustumatta sdddettavan
rikoslaissa (51:5 a 8) tiedottamisrikoksen torke&sta tekomuodosta. Emme nae esitettyd saatelya
tarpeellisena kriminaalipoliittiset perusteet huomioon ottaen. Esitys ankaroittaa perusteettomasti
kansallisesti jo asetuksen nojalla kovenevaa markkinoiden vaarinkayton
seuraamusjarjestelmaa.

Rikkomuksista ilmoittaminen

Piddmme ehdotuksessa esitettyd ilmoittamisjarjestelmaa eli ns. whistleblowing-saantelya
asianmukaisena ja johdonmukaisena, silla useiden muiden finanssimarkkinoita koskevien EU-
s&adosten taytantoonpanon seurauksena finanssimarkkinoilla toimivilla yhti6illa on jo kaytdssa
laajalti yhtididen sisdisia vaarinkaytosepailyja koskevia ilmoituskanavia.

Itsesdantely ja toimialan valmistelutoimet

Arvopaperimarkkinayhdistyksen Listayhtididen neuvottelukunta on kdynnistanyt tydryhméan
valmistelemaan toimialaa uudistuvan sisapiirisdantelyn vaatimuksiin erittéin kiredssa
aikataulussa. Pidamme tarkeana, etta taltd osin muodostuisi yhteistydssa valvovan
viranomaisen kanssa alusta alkaen johdonmukainen markkinakaytanto, joka osaltaan turvaisi
likkeeseenlaskijoiden oikeusturvaa MAR/MAD-saantelyn huomattavan ankara
seuraamusjarjestelma huomioiden.

Toteamme lisaksi, ettd esitysluonnoksessa todetaan virheellisesti, etta likkeeseenlaskijoilla olisi
valmiiksi johtohenkildiden liiketoimien julkistamiseen tarvittavat jarjestelmat ja henkildstd. Nain
ei ole, vaan saantelyn vaatimuksiin mukautuminen tulee edellyttdmaan yhti6iltd panostuksia ja
lisddmaan niiden hallinnollista taakkaa, jota markkinaosapuolet pyrkivat minimoimaan sanotun
Listayhtididen neuvottelukunnan perustaman tydryhman piirissa tapahtuvalla selvittamisella ja
laadittavalla ohjeistuksella.
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