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Luonnos

Hallituksen esitys eduskunnalle laiksi arvopaperimarkkinalain muuttamisesta ja eraiksi sii-
hen liittyviksi laeiksi

ESITYKSEN PAAASIALLINEN SISALTO

Esityksessd ehdotetaan muutettaviksi arvopaperimarkkinalakia, Finanssivalvonnasta annettua
lakia, rikoslakia, kaupankaynnista rahoitusvalineilla annettua lakia, vakuutusyhtidlakia, va-
kuutusedustuksesta annettua lakia, sijoituspalvelulakia, luottolaitostoiminnasta annettua lakia,
sijoitusrahastolakia, vaihtoehtorahastojen hoitajista annettua lakia seké tydeldkevakuutusyhti-
Oisté annettua lakia. Esityksen tarkoituksena on toteuttaa tarvittavat toimenpiteet markkinoi-
den vadrinkayttda koskevan Euroopan unionin asetuksen tiettyjen sadnndsten noudattamiseksi
sekd panna taytantoon markkinoiden vaarinkayttoéd koskevan direktiivin sadnnokset markki-
noiden vaarinkaytosta madrattavista rikosoikeudellisista seuraamuksista.

Markkinoiden véarinkdyttdasetus sisaltad saannoksiad sisapiirikaupoista, sisapiirintiedon lait-
tomasta ilmaisemisesta, markkinoiden manipuloinnista, markkinoiden vaarinkayton ehkéise-
misestd ja havaitsemisesta, sisapiirintiedon julkistamisesta, sisapiiriluetteloista, johtohenkil6i-
den liiketoimien julkistamisesta ja kaupankayntirajoituksista, sijoitussuosituksista seka toimi-
valtaisten viranomaisten toimivaltuuksista ja hallinnollisista seuraamuksista.

Asetus on suoraan sovellettavaa saantelyd, jonka vuoksi nykyisin arvopaperimarkkinalakiin
sisaltyvia sdannoksia on tietyilt osin kumottava. Tallaisia kumottavia sdédnnoksia sisaltyy eri-
tyisesti arvopaperimarkkinalain jatkuvaa tiedonantovelvollisuutta, markkinoiden vaarinkayttoa
ja hallinnollisia seuraamuksia koskeviin lukuihin.

Tietyistd asetuksen sadannoksistd on jatkossakin saadettava kansallisesti, kuitenkin asetuksen
s&annokset huomioiden. Téllaisia ovat Finanssivalvonnasta annettuun lakiin ehdotetut Finans-
sivalvonnan valtuudet maarata asetuksen edellyttdmia hallinnollisia toimenpiteitd ja seuraa-
muksia. Seuraamusmaksun enimmaismaaria korotettaisiin huomattavasti nykyisesta. Oikeus-
henkildlle maérattava seuraamusmaksu saisi olla sisépiirikauppojen ja markkinoiden manipu-
loinnin osalta enintddn joko 15 prosenttia oikeushenkilén vuotuisesta liikevaihdosta tai
15 miljoonaa euroa, sen mukaan kumpi olisi suurempi. Luonnolliselle henkil6lle maarattava
seuraamusmaksu saisi olla enintddn 5 miljoonaa euroa. Seuraamusmaksun enimmaismaara
voisi kuitenkin aina olla kolme kertaa niin suuri kuin rikkomuksen johdosta saadut voitot tai
valtetyt tappiot.

Direktiivin kansallinen voimaan saattaminen edellyttdd muutoksia arvopaperimarkkinarikok-
sia koskevaan rikoslain lukuun. Rikoslaissa ehdotetaan kriminalisoitavan sisépiirintiedon lai-
ton ilmaiseminen. Laissa kriminalisoitaisiin lisaksi rahoitusvalinetti koskevien toimeksianto-
jen peruuttamiseen ja muuttamiseen liittyva sisdpiirintiedon kayttd seka sisapiirintietoon pe-
rustuvan neuvon kayttd. Rikoslain rangaistussdannosten soveltamisala ehdotetaan myds laa-
jennettavan direktiivin edellyttamélla tavalla asetuksen soveltamisalaa vastaavaksi.

Lait on tarkoitettu tulemaan voimaan 3 pdivand heindkuuta 2016.



YLEISPERUSTELUT
1 Johdanto

Euroopan parlamentti ja neuvosto antoivat 16 pédivané huhtikuuta 2014 asetuksen (EU) N:o
596/2014 markkinoiden vaarinkaytosta (markkinoiden vaarinkéyttdasetus) sekda Euroopan par-
lamentin ja neuvoston direktiivin 2003/6/EY ja komission direktiivien 2003/124/EY,
2003/125/EY ja 2004/72/EY kumoamisesta, jaljempand markkinoiden vaarinkayttbasetus,
asetus tai MAR. Asetuksella vahvistetaan sisépiirikauppoja, sisapiirintiedon laitonta ilmaise-
mista ja markkinoiden manipulointia koskeva yhtendinen sééntelykehitys sekd toimenpiteet
markkinoiden véarinkdyton estamiseksi.

Asetuksen tavoitteena on vahvistaa kumotun markkinoiden vaarinkayttodirektiivin
2003/6/EY, jéljempana markkinoiden vaarinkayttodirektiivi tai MAD, taytantdonpanoa.
MAD:n voimaantulon jéalkeen tapahtunut lainsaddannon, markkinoiden ja tekniikan kehitys on
johtanut huomattaviin muutoksiin rahoitusalalla. Komissio on pitanyt tarpeellisena luoda
markkinoiden vaarinkayttoéa koskevan yhdenmukaisemman ja vahvemman saéntelykehyksen.
Nain voidaan séilyttdd markkinoiden luotettavuus, vélttad séantelyn katvealueiden mahdolli-
nen hyvéksikaytto ja varmistaa vastuu myos markkinoiden manipulointiyritysten yhteydessa.
Tarkoituksena on myds tarjota markkinaosapuolille enemman oikeusvarmuutta ja yksinkertai-
sempaa sadntelya. Markkinoiden vaarinkayttoa koskevien vaatimusten esittamisella asetukses-
sa on haluttu varmistaa, ettd vaatimukset ovat jasenvaltioissa yhdenmukaisia.

Asetus sisdltdad useita taytantoonpanovaltuuksia komissiolle yksityiskohtaisempien teknisten
standardien ja delegoitujen sd&ddsten antamiseksi. Lahes kaikki kyseisistd komission alemman
tason saddoksista annetaan suoraan sitovina asetuksina. Kyseisia komission saadoksia ei kui-
tenkaan ole viel& hyvéksytty. Komissio on kuitenkin antanut jo yhden taytantédnpanodirektii-
vin (EU) 2015/2392, Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 596/2014 tay-
tdntoonpanemisesta siltd osin kuin on kyse toimivaltaisille viranomaisille mainitun asetuksen
tosiasiallisesta tai mahdollisesta rikkomisesta tehtavista ilmoituksista.

Asetuksen kanssa rinnakkain Euroopan parlamentti ja neuvosto antoivat 16 paivana huhtikuu-
ta 2014 direktiivin 2014/57/EU markkinoiden vaarinkaytostd maarattavista rikosoikeudellisis-
ta seuraamuksista (markkinoiden vaarinkayttodirektiivi), jaljempana direktiivi tai MAD Il. Di-
rektiivi sisdltdd asetuksessa séédettyjd, vakavia markkinoiden vaarinkayttoéa koskevia tekoja
koskevat rikosoikeudelliset sdéannokset.

Asetusta sovelletaan padsaantdisesti 3 paivastd heinakuuta 2016. Asetuksen 39 artiklan 3 koh-
dan mukaan jasenvaltioiden on toteutettava tarvittavat toimenpiteet asetuksen 22, 23 ja 30 ar-
tiklan, 31 artiklan 1 kohdan seké 32 ja 34 artiklan noudattamiseksi viimeistaan 3 paivana hei-
nakuuta 2016. Kyseisissé artikloissa on asetettu jasenvaltioille velvoitteita sdatad kansallisesti
asetuksen edellyttamalla tavalla viranomaiselle annettavista valvonta- ja tutkintavaltuuksista
seké valtuuksista maarata hallinnollisista seuraamuksia ja toimenpiteita.

Asetus sisaltdd useita viittauksia uudistettuun rahoitusvélineiden markkinat direktiiviin
2014/65/EU, jéljempand MIFID 1l ja EU:n rahoitusvalineiden markkinat -asetukseen (EU)
N:0 600/2014, jaljempand MIFIR. MIFID II:n ja MIFIR:n s&&nnoksié ei tule soveltaa asetuk-
sen tavoin 3 paivana heindkuuta 2016 lukien, vaan vasta 3 paivand tammikuuta 2017. Tdmén
vuoksi asetuksen 39 artiklan 4 kohdan 1 alakohdan mukaan asetuksessa olevia viittauksia di-
rektiiviin 2014/65/EU ja asetukseen (EU) N:o 600/2014 pidetddn ennen 3 paivaa tammikuuta
2017 viittauksina direktiiviin 2004/39/EY, jaljempéana MIFID I, direktiivin 2014/65/EU liit-

2



teessé IV olevan vastaavuustaulukon mukaisesti siltd osin kuin tdmd vastaavuustaulukko sisal-
t&& direktiiviin 2004/39/EY viittaavia sadnnoksid. Edelld mainittuun pdivamaaréan saakka on
sovellettava MIFID I:n perusteella implementoituja kansallisia sdannoksia, jotka sisaltyvét
paasoin sijoituspalvelulakiin seka kaupankaynnisté rahoitusvalineilla annettuun lakiin.

Asetuksen 39 artiklan 4 kohdan 2 alakohdan mukaan tilanteissa, joissa asetuksen sd&nnoksissa
viitataan organisoituihin kaupankayntijarjestelmiin, pk-yritysten kasvumarkkinoihin, pé&sto-
oikeuksiin tai niihin perustuviin huutokauppatuotteisiin, néita sdédnnoksia ei sovelleta organi-
soituihin kaupankayntijarjestelmiin, pk-yritysten kasvumarkkinoihin, paastéoikeuksiin tai nii-
hin perustuviin huutokauppatuotteisiin ennen 3 paivaa tammikuuta 2017 [Huom. suomenkieli-
sen asetuksen 39 artiklan 4 kohdassa on virheellisesti paivaméaarana 3 paiva heindkuuta 2017].

Komissio on kuitenkin antanut jalkik&teen 10 paivana helmikuuta 2016 direktiiviendotuksen
(KOM(2016) 56 lopullinen) ja asetusehdotuksen (KOM(2016) 57 lopullinen) MIFID Il:n,
MIFIR:n ja MAR:n muuttamiseksi niin, ettd MIFID 11:n ja MIFIR:n soveltamisen maaraaikoja
lykattaisiin vuodella myohemmaksi. Komission kyseiseen asetusehdotukseen sisaltyy myos
muutosehdotus MAR:n 39 artiklan 4 kohdan muuttamiseksi. Kyseisen muutosehdotuksen mu-
kaan asetuksen 39 artiklan 4 kohdassa tarkoitettuja sadnnoksié olisi sovellettava vasta 3 paivé
tammikuuta 2018.

Eduskuntaa on informoitu asetusehdotuksesta perustuslain 96 &:n 2 momentin perusteella val-
tioneuvoston kirjelmélla (U 59/2011 vp) ja direktiiviehdotuksesta valtioneuvoston Kirjelmalla
(U 58/2011 vp) seka sita koskeneilla oikeusministerion jatkokirjelmilla (U-jatkokirjeet (1.)
OM2012-00253, OM2012-00254, (2.) OM2013-00448, OM2013-00449).

2 Nykytila
2.1 Voimassa oleva lainsdadanto
2.1.1 Arvopaperimarkkinalaki

Asetuksella kumotun markkinoiden vaarinkayttodirektiivin taytantéonpanon yhteydessa
vuonna 2004 tuolloin voimassa olleeseen arvopaperimarkkinalakiin (495/1989) sisallytettiin
direktiivin edellyttamat sadnndkset markkinoiden vaarinkdytostd. Arvopaperimarkkinalain-
sdadannon kokonaisuudistuksen yhteydessd vuonna 2013 sdadettiin uusi arvopaperimarkkina-
laki (746/2012). Uudessa laissa lain rakennetta selkeytettiin ja tiettyjd markkinoiden vaarin-
kayttoa koskevia sdédnnoksia tdsmennettiin.

Arvopaperimarkkinalaissa, jaljempana AML, séadetddn arvopaperien yleiseen liikkeeseen
saattamisesta, tiedonantovelvollisuudesta arvopaperimarkkinoilla, julkisista ostotarjouksista
sekd arvopaperimarkkinoiden vaarinkdyton estamisestd ja valvonnasta. AML sisaltaa yleiset
sdannokset (1 osa), esitesadnnokset (11 osa), tiedonantovelvollisuutta koskevat sdannokset (111
o0sa), julkista ostotarjousta ja tarjousvelvollisuutta koskevat sdéédnndkset (IV osa), markkinoiden
vadrinkayttéd koskevat saannokset (V osa) sekd seuraamuksia, muutoksenhakua ja erindisia
sdannoksia koskevat sdannokset (V1 osa).

Asetuksen kannalta keskeisimmét sdénnokset sisaltyvét lain 6 lukuun jatkuvasta tiedonanto-
velvollisuudesta, lain 12 lukuun markkinoiden vaarinkayttod koskevista yleisista saannoksisté,
lain 13 lukuun julkisesta ja yrityskohtaisesta sisapiirirekisteristd, lain 14 lukuun markkinoiden
vaérinkayttod koskevista sadnnoksista seké lain 15 lukuun hallinnollisista seuraamuksista.



2.1.2 Laki Finanssivalvonnasta

Laki Finanssivalvonnasta (878/2008)sisaltaa sadnndkset muun muassa Finanssivalvonnan teh-
tavistd, valvontavaltuuksista, hallinnollisista seuraamuksista sekd yhteistyosta ulkomaisten
valvontaviranomaisten kanssa. Finanssivalvonnasta annetun lain sittemmin kumoaman Rahoi-
tustarkastuksesta annetun lain (587/2003) s&dannoksia muutettiin MAD:n taytantdonpanon yh-
teydessé. Rahoitustarkastukselle saddettiin direktiivin edellyttdmi& uusia valvontavaltuuksia
markkinoiden véaarinkdyttoon liittyvasta erityisesté tietojensaantioikeudesta ja kuulemisesta.
Liséksi Rahoitustarkastukselle annettiin valtuudet maarata taloudellisia hallinnollisia seuraa-
muksia (rikemaksu ja seuraamusmaksu) tiettyjen AML:n sadnndsten rikkomisesta.

2.1.3 Rikoslaki

Rikoslain (39/1889) 51 luku siséltad sddnnokset arvopaperimarkkinarikoksista. Rikoslaissa on
kriminalisoitu vakavimmat arvopaperimarkkinoiden vaarinkaytdkset. Luku sisaltaa rangais-
tussaannokset sisapiirintiedon vaarinkaytostd, torkeasta sisépiirintiedon vaarinkaytosta, mark-
kinoiden véaristamisestd, torkedstd markkinoiden véaristamisestd, arvopaperimarkkinoista
koskevasta tiedottamisrikoksesta seké oikeushenkilon rangaistusvastuusta. Liséksi luku sisél-
t4d méaritelmasaénnoksen ja rangaistussadnndsten soveltamisalaa koskevan rajoitussaannok-
sen. Luvun sédénnoksia tdsmennettiin joiltain osin MAD:n taytantdonpanon yhteydessa vuonna
2004 ja edelleen arvopaperimarkkinalainsdadanndn kokonaisuudistuksen yhteydessd vuonna
2013.

2.2 Euroopan unionin lainsdadanto
2.2.1 Asetuksen keskeinen sisélto
Soveltamisala ja maaritelmat

Asetuksen 1—3 artiklassa séadetddn asetuksen kohteesta, soveltamisalasta ja méaaritelmista.
Asetuksen 1 artiklan mukaan asetuksella vahvistetaan sisépiirikauppoja, sisépiirintiedon lai-
tonta ilmaisemista ja markkinoiden manipulointia koskeva yhtendinen sééntelykehys seké
toimenpiteet markkinoiden véarinkdyton estamiseksi, jotta voidaan varmistaa unionin rahoi-
tusmarkkinoiden luotettavuus, parantaa sijoittajansuojaa ja lisata luottamusta markkinoihin.

Asetusta sovelletaan 2 artiklan 1 kohdan mukaan rahoitusvalineisiin, jotka on otettu kaupan-
kaynnin kohteeksi saannellylla markkinalla tai joiden ottamista kaupanké&ynnin kohteeksi on
pyydetty. Asetusta sovelletaan myos sellaisiin rahoitusvalineisiin, joilla kdydaan kauppaa tai
jotka on otettu kaupankaynnin kohteeksi monenkeskisessa kaupankéyntijarjestelmassa tai joi-
den ottamista kaupankaynnin kohteeksi kyseisessa kaupankayntijarjestelmdssa on pyydetty.
Rahoitusvélineet, joilla kdydaan kauppaa organisoidussa kaupankayntijarjestelmassa, kuuluvat
my0s asetuksen soveltamisalan piiriin. Asetusta sovelletaan liséksi sellaisiin rahoitusvalinei-
siin, jotka eivat kuulu edelld mainittujen 2 artiklan 1 kohdan a, b tai ¢ alakohdan piiriin, jos
niiden hinta tai arvo maaraytyy kyseisissé alakohdissa tarkoitetun rahoitusvélineen hinnan tai
arvon perusteella tai vaikuttaa siihen. Edelleen asetusta sovelletaan asetuksen (EU) N:o
1031/2010 mukaiseen paastdoikeuksien ja muihin niihin perustuvien huutokauppatuotteiden
huutokauppaan sellaisessa huutokauppapaikassa, jolle on annettu sédnnellyn markkinan toimi-
lupa.

Asetuksen 2 artiklan 2 kohdassa on laajennettu asetuksen markkinoiden manipulointia koske-

vien sddnnodsten soveltamisala koskemaan myods tiettyjd hyodykkeitd koskevia spot-
sopimuksia, jos niilld voidaan vaikuttaa 1 kohdassa tarkoitetun rahoitusvélineen hintaan tai ar-
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voon. Lisdksi manipulointia koskevat sadnndkset on ulotettu koskemaan tiettyja rahoitusvé-
linetyyppejd, kuten johdannaissopimuksia, jos niilld voidaan vaikuttaa hyddykettd koskevan
spot-sopimuksen hintaan tai arvoon, kun hinta tai arvo maaraytyy kyseisten rahoitusvalineiden
hinnan tai arvon perusteella. Markkinoiden manipulointia koskevia sdénnoksia sovelletaan
mya0s viitearvoihin liittyvaan toimintaan.

Asetusta sovelletaan kaikkiin artiklan 1 ja 2 kohdassa tarkoitettuja rahoitusvélineitd koskeviin
liiketoimiin, toimeksiantoihin tai toimintaan riippumatta siitd, toteutetaanko ne kauppapaikal-
la. Liséksi asetuksen mukaisia kieltoja ja vaatimuksia on sovellettava sek& unionissa ettd kol-
mannessa maassa toteutettaviin ja toteuttamatta jatettyihin toimiin (2 artiklan 3 ja 4 kohta).

Asetuksen 3 artikla sisaltdé asetuksessa kaytetyt maaritelmét.

Asetuksen 4 artiklassa sdadetddn rahoitusvéalineistd tehtdvistd ilmoituksista ja luetteloista.
Kauppapaikkojen on tehtdva viipymatta toimivaltaiselle viranomaiselle ilmoitus rahoitusvéli-
neesta, joiden ottamista kaupankdynnin kohteeksi niiden kauppapaikassa on pyydetty, jotka on
otettu kaupankaynnin kohteeksi tai joilla on kayty kauppaa ensimmaistéd kertaa. Samoin ilmoi-
tus on tehtdva, kun rahoitusvélineelld ei en&é kdyda kauppaa tai sitd ei endé oteta kaupankéyn-
nin kohteeksi. Kauppapaikan toimivaltaisen viranomaisen pitdé toimittaa viipyméttd saamansa
ilmoitukset Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaiselle, joka julkaisee ne valittomasti verk-
kosivustollaan luettelon muodossa. Luettelossa mainittavista tarkemmista tiedoista saddet&an
asetuksen 4 artiklan 3 kohdassa.

Asetuksen 5 artiklassa rajataan sisdpiirikauppoja ja sisapiirintiedon laitonta ilmaisemista kos-
kevan kiellon seka markkinoiden manipulointia koskevan kiellon ulkopuolelle takaisinosto-
ohjelmien mukainen kaupankéynti liikkeeseenlaskijoiden omilla osakkeilla sek& arvopaperin
vakauttamiseksi toteutettu kaupankaynti arvopapereilla tai liitanndisvalineilla. Asetuksen 6 ar-
tiklassa puolestaan rajataan asetuksen soveltamisalan ulkopuolelle eraét rahapolitiikan, valuut-
takurssipolitiikan seka julkisen velan hoitoon liittyvét toimet. Asetusta ei myoskaan sovelleta
tiettyihin toimiin, jotka toteutetaan osana unionin ilmastopolitiikkaa, yhteista maatalouspoli-
tilkkaa tai yhteista kalastuspolitiikkaa.

Sisapiirintieto

Asetuksen 7 artiklassa maaritellaan sisapiirintieto liittyen erilaisiin rahoitusvélineisiin. Sisapii-
rintiedolla tarkoitetaan asetuksessa luonteeltaan tasmallista ja julkistamatonta tietoa, joka liit-
tyy suoraan tai vélillisesti yhteen tai useampaan liikkeeseenlaskijaan tai rahoitusvalineeseen ja
jolla todennékaisesti olisi huomattava vaikutus kyseisen rahoitusvélineen tai siihen liittyvan
rahoitusjohdannaisen hintaan, jos se julkistettaisiin (7 artiklan 1 kohdan a alakohta). Artikla
sisaltaa lisdksi erityiset hyddykejohdannaisia seké padstdoikeuksia ja niihin perustuvia huuto-
kauppatuotteita koskevat sisapiirintiedon maaritelmét. Artiklassa maaritelladn myos sisapiirin-
tieto sellaisten henkildiden osalta, joiden tehtavana on rahoitusvélineitd koskevien toimeksian-
tojen toteuttaminen.

Asetuksen 7 artiklan 2 kohdassa mééritelldan tarkemmin tiedon tasmallisyys. Tiedon katso-
taan olevan luonteeltaan tdsmallistd, jos se viittaa ilmenneisiin olosuhteisiin tai sellaisiin olo-
suhteisiin, joiden voidaan kohtuudella olettaa ilmenevén, taikka toteutuneeseen tapahtumaan
tai tapahtumaan, jonka voidaan kohtuudella olettaa toteutuvan. Liséksi edellytetéan, ettd tieto
on riittdvan tarkkaa, jotta sen perusteella voidaan tehda johtopédétds edella mainittujen olosuh-
teiden tai tapahtuman mahdollisesta vaikutuksesta rahoitusvéalineiden tai niihin liittyvien ra-
hoitusjohdannaisten, kyseisiin rahoitusvalineisiin liittyvien hyodykkeitd koskevien spot-
sopimusten taikka paéstdoikeuksiin perustuvien huutokauppatuotteiden hintoihin.
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Pitkakestoisissa menettelyiss4, joilla pyritdén tai jotka johtavat erityisten olosuhteiden ilme-
nemiseen tai erityisen tapahtuman toteutumiseen, tdsmalliseksi tiedoksi voidaan katsoa myds
kyseisen menettelyn sellaiset vélivaiheet, jotka liittyvat kyseisten tulevien olosuhteiden tai ta-
pahtumien ilmenemiseen. Pitk&kestoisen menettelyn vélivaihetta on pidettdva sisapiirintieto-
na, jos se sellaisenaan tayttaa sisapiirintiedon kriteerit (7 artiklan 2 ja 3 kohta).

Tiedolla, jolla todennakdisesti olisi huomattava vaikutus hintoihin, tarkoitetaan tietoa, jota
jarkevasti toimiva sijoittaja todennakoisesti kayttdisi yhtend sijoituspadtoksensa perusteena.
Paastooikeuksien markkinoiden osalta asiasta on saadetty erikseen (7 artiklan 4 kohta).

Sisapiirikaupat

Asetuksen 14 artiklan a kohdassa kielletd&n henkiloa tekemésté tai yrittdmésta tehda sisapiiri-
kauppoja. Liséksi artiklan b kohdassa kielletd&n henkil6& suosittelemasta tai houkuttelemasta
toista henkil6a tekeméaan sisépiirikauppoja.

Sisépiirikaupoilla tarkoitetaan asetuksen 8 artiklan mukaan tilannetta, jossa sisapiirintietoa
hallussaan pitdva henkil0 kayttdd kyseistd tietoa hyvédkseen hankkimalla tai luovuttamalla
omaan tai kolmannen osapuolen lukuun suoraan tai vélillisesti rahoitusvélineitd, joihin kysei-
nen tieto liittyy. Sisapiirikaupaksi katsotaan myos sisapiirintiedon kayttdminen peruuttamalla
tai muuttamalla rahoitusvalinettd koskeva toimeksianto, kun toimeksianto annettiin ennen kuin
henkildlla oli hallussaan kyseista rahoitusvalinetta koskeva sisapiirintieto. Paastooikeuksien ja
muiden niihin perustuvien huutokauppatuotteiden osalta sisapiirintiedon kayttdmiseksi katso-
taan myds kyseisen tiedon kayttdminen tehdyn tarjouksen jattamiseksi, muuttamiseksi tai pe-
ruuttamiseksi.

Asetuksen 8 artiklan 3 kohdan mukaan sisépiirikaupaksi katsotaan myds sisapiirikauppojen
tekemisen suositteleminen toiselle henkilélle tai toisen henkilon houkuttelu sisépiirikauppojen
tekemiseen, kun suositteleva tai houkutteleva henkil® tietda tai hanen pitdisi tietaa suosituksen
tai houkuttelun perustuvan sisapiirintietoon.

Sisépiirikauppoja koskevaa 8 artiklaa sovelletaan kaikkiin henkil6ihin, joilla on hallussaan si-
sdpiirintietoa siita syysta, ettd he ovat liikkeeseenlaskijan tai padstdoikeuksien markkinoilla
toimivan markkinaosapuolen hallinto-, johto-, tai valvontaelimen jasenid, he omistavat osuu-
den liikkeeseenlaskijan tai paastdoikeuksien markkinoilla toimivan markkinaosapuolen paa-
omasta, heill& on paasy kyseiseen tietoon osana tyon, ammatin tai tehtévien suorittamista taik-
ka he harjoittavat rikollista toimintaa. Artiklaa sovelletaan myos kaikkiin henkil6ihin, joilla on
hallussaan sisapiirintietoa muissa olosuhteissa, kun henkil0 tietdd tai hanen pitéisi tietdd sen
olevan sisapiirintietoa. Liséksi jos henkild on oikeushenkil®, artikla koskee kansallisen lain-
sdadannon mukaisesti myos niita luonnollisia henkildita, jotka osallistuvat paatdkseen toteut-
taa kyseinen hankinta, luovutus tai toimeksiannon peruuttaminen taikka muuttaminen oikeus-
henkildn lukuun (8 artiklan 4 ja 5 kohta).

Lailliset toimintatavat

Asetuksen 9 artiklassa sdddetdén tietyisté laillisista toimintatavoista, jolloin pelkéstadan silla
perusteella, ettd henkil6lld on tai on ollut hallussaan sisépiirintietoa, ei ole katsottava, ettd ky-
seinen henkild on kayttdnyt kyseista sisdpiirintietoa ja siten tehnyt sisépiirikauppoja. Naméa
lailliset toimintatavat koskevat muun muassa paatoksentekomenettelya oikeushenkilon puoles-
ta, rahoitusvélineen markkinatakaajana tai vastapuolena toimimista, toimeksiantojen suoritta-
mista kolmansien osapuolien puolesta seka julkisen ostotarjouksen tai sulautumisen toteutta-
mista. Sisépiirintiedon k&yttdd sellaisenaan ei mydskaan ole se seikka, ettd henkild kayttad
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omaa tietoaan siité, ettd han on péattanyt hankkia tai luovuttaa rahoitusvalineitd, kyseisten ra-
hoitusvalineiden hankinta- ja luovutuspaatosta tehdessééan. Sisapiirikaupan kiellon rikkomisen
voidaan silti katsoa tapahtuneen, jos toimivaltainen viranomainen osoittaa, ettd kyseisten toi-
meksiantojen, liiketoimien tai toiminnan peruste oli oikeudeton.

Siséapiirintiedon laiton ilmaiseminen

Asetuksen 14 artiklan ¢ kohdan mukaan sisépiirintiedon hyvaksikayton lisaksi myos sisépii-
rintiedon laiton ilmaiseminen on kiellettyad. Sisapiirintiedon laittomalla ilmaisemisella tarkoi-
tetaan asetuksessa tilannetta, jossa sisépiirintietoa hallussaan pitavé henkil6 ilmaisee kyseisen
tiedon toiselle henkildlle, jollei timéa ilmaiseminen tapahdu osana tydn, ammatin tai tehtavien
tavanomaista suorittamista. Myds suosittelun tai houkuttelun edelleen ilmaiseminen katsotaan
sisépiirintiedon laittomaksi ilmaiseksi, jos suosittelun tai houkuttelun ilmaiseva henkil0 tiet&a
tai hénen pitdisi tietdd sen perustuneen sisapiirintietoon (10 artikla).

Markkinoiden tunnustelu

Asetuksen 11 artiklassa sdadetdan markkinoiden tunnustelusta (market sounding), Markkinoi-
den tunnustelulla tarkoitetaan asetuksessa ennen liiketoimesta ilmoittamista tapahtuvaa tieto-
jen vélittamistd yhdelle tai useammalle mahdolliselle sijoittajalle tarkoituksena kartoittaa si-
joittajien kiinnostusta mahdolliseen liiketoimeen ja siihen liittyviin ehtoihin. Markkinoiden
tunnusteluksi katsotaan my0s tietyin edellytyksin tilanne, jossa julkista ostotarjousta tai yhti-
60n sulautumista suunnitteleva henkild ilmaisee sisdpiirintietoa osapuolille, joilla on oikeus
arvopapereihin (11 artiklan 1 ja 2 kohta). Tiedon ilmaisevan markkinaosapuolen noudattaessa
artiklan 3 ja 5 kohdassa tarkoitettuja sadnnoksig, tietojen ilmaisemista ei pideta sisapiirintie-
don ilmaisukiellon vastaisena, vaan ilmaisemisen katsotaan tapahtuneen osana henkilon tyon,
ammatin tai tehtdvien tavanomaista suorittamista (11 artiklan 4 kohta). Kyse on niin sanotusta
turvasatamasaannoksesta (safe harbour), joka ei velvoita markkinaosapuolia noudattamaan
kyseisid asetuksen saannoksia. Mikali markkinaosapuoli ei noudata markkinoiden tunnustelua
koskevia asetuksen sadnnoksié, se ei vield tarkoita automaattisesti sitd, ettd sisapiirintietoa on
ilmaistu laittomasti. Tallgin tilannetta on arvioitava muiden sisapiirintiedon ilmaisemista kos-
kevien asetuksen saanndsten perusteella.

Tiedon ilmaisevan markkinaosapuolen on ennen tiedon ilmaisemista arvioitava ja dokumen-
toitava, onko kyse sisapiirintiedosta, saatava markkinoiden tunnustelun vastaanottavan henki-
I6n suostumus siihen, ettd hénelle saa antaa sisdpiirintietoa, seké ilmoitettava kyseiselle henki-
I6lle sisapiirintietoon liittyvistd kayttd-, neuvonta- ja ilmaisukielloista. Tiedon ilmaisevan
markkinaosapuolen on liséksi pidettavé kirjaa kaikesta markkinoiden tunnustelussa annetuista
tiedoista, tiedot vastaanottaneen henkilon henkil6llisyydesta seké ilmaisemisen ajankohdasta
(11 artiklan 3 ja 5 kohta).

Komissiolla on liséksi valta hyvéksyd Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen luonnoste-
lemat tekniset sadntelystandardit, jotta voidaan méaarittda asianmukaiset jarjestelyt, menettelyt
ja tietojen kirjaamista koskevat vaatimukset. Komissio hyvéksyy myos tekniset taytantoon-
panostandardit, jotta voidaan maaritelld markkinoiden tunnustelua koskevat jérjestelmat ja il-
moitusmallit (11 artiklan 9 ja 10 kohta).

Markkinoiden manipulointi

Asetuksen 15 artiklassa kielletddn markkinoiden manipulointi ja sen yrittdminen.



Markkinoinnin manipuloinnilla tarkoitetaan asetuksen 12 artiklan mukaan ensinnékin sellaista
lilketoimeen ryhmistd, kauppaa koskevan toimeksiannon antamista tai muuta toiminta, joka
antaa tai todenndkoisesti antaisi véarid tai harhaanjohtavia rahoitusvalineen tarjonnasta, ky-
synnasta tai hinnasta, taikka joka varmistaa tai todennékoisesti varmistaisi, etta yhden tai use-
amman rahoitusvélineen hinta asettuu epatavalliselle tai keinotekoiselle tasolle. Rahoitusvali-
neiden liséksi artiklaa sovelletaan myds rahoitusvalineeseen liittyvaan hyodykettd koskevaan
spot-sopimukseen ja péastooikeuksiin perustuvaan huutokauppatuotteeseen (12 artiklan 1
kohdan a alakohta).

Markkinoiden manipulaatiota on myds sellaiseen liiketoimeen ryhtyminen, kauppaa koskevan
toimeksiannon antaminen tai muu toiminta tai toimintatapa, joka vaikuttaa tai todennakoisesti
vaikuttaisi yhden tai useamman rahoitusvélineen hintaan ja jossa kéytetadn kuvitteellisia kei-
noja taikka muunlaisia vilpillistd menettelya tai jarjestelyd. Markkinoiden manipulaatioksi
katsotaan myds tiedon levittdminen tiedotusvélineessa tai muulla tavoin, joka antaa tai toden-
nakoisesti antaa vaaria tai harhaanjohtavia signaaleja rahoitusvélineen kysynnasta, tarjonnasta
tai hinnasta taikka varmistaa tai todennédkdisesti varmistaisi hinnan epatavalliselle tai keinote-
koiselle tasolle. Téhédn luetaan mukaan myds huhujen levittdminen, kun levittdja tiesi tai hanen
olisi pitanyt tietda tiedon olevan véara tai harhaanjohtava. Manipulaatiota on myds véérien tai
harhaanjohtavien tietojen toimittaminen tai véaérien tai harhaanjohtavien vastausten antaminen
viitearvoon liittyen, kun tiedot toimittanut tai vastaukset antanut henkil® tiesi tai h&nen olisi
pitanyt tietdd tietojen olevan vaaria tai harhaanjohtavia, tai muu toiminta, jolla manipuloidaan
viitearvon laskentaa (12 artiklan 1 kohdan b, ¢ ja d alakohta).

Mainitun artiklan 2 kohdassa on liséksi esimerkkejd toiminnasta, joka katsotaan markkinoiden
manipuloinniksi. Lisaksi liitteessad | méaaritelladn esimerkinomaisesti joitakin valetoimiin tai
muiden vilpillisten menettelyjen tai jarjestelyjen kéyttoon liittyvia indikaattoreita seké joitakin
vaariin tai harhaanjohtaviin signaaleihin ja hinnan varmistamiseen liittyvid indikaattoreita.
Komissiolla on valta antaa delegoituja saadoksia, joilla tarkennetaan edella mainitussa liittees-
sé vahvistettuja indikaattoreita (12 artiklan 3 ja 5 kohta).

Hyvaksytyt markkinakaytannot

Asetuksen 13 artiklassa saddetddn hyvéksytyistda markkinakaytannoista. Markkinoiden mani-
pulointia koskevaa kieltoa ei sovelleta edella mainittuihin 12 artiklan 1 kohdan a alakohdassa
tarkoitettuihin toimiin, jos liiketoimeen ryhtyvé, kaupankéyntia koskevan toimeksiannon an-
tava tai muuhun toimintaan osallistuva henkild osoittaa, etta se on toteutettu oikeutetuin perus-
tein ja 13 artiklan mukaisesti vahvistetun hyvaksytyn markkinakéytdnnon mukaisesti. Toimi-
valtainen viranomainen voi vahvistaa hyvaksytyn markkinakaytannén ottaen huomioon tietyt
artiklan 2 kohdassa saadetyt perusteet, kuten sen lisddkd markkinakaytdntd merkittavasti
markkinoiden lapindkyvyytta ja onko markkinakaytanndlla mydnteinen vaikutus markkinoi-
den likviditeettiin ja tehokkuuteen.

Artiklan 3-7 kohta sisaltaa tarkemmat saannokset hyvéksytyn markkinakaytdannon vahvista-
mista koskevasta menettelystd. Markkinakéytant6d, jonka toimivaltainen viranomainen on
vahvistanut hyvaksytyksi markkinakaytannoksi tietyilla markkinoilla, ei voida soveltaa mui-
hin markkinoihin, elleivat ndiden muiden markkinoiden toimivaltaiset viranomaiset ole hy-
vaksyneet sitd kyseinen artiklan nojalla. Komissio hyvéksyy tekniset sdéntelystandardit, joilla
tdsmennetddn perusteet, menettelyt ja vaatimukset, jotka koskevat hyvéaksytyn markkinakéy-
tdnnon vahvistamista sekd sen sdilyttdmistd, lopettamista tai sen hyvaksymistd koskevien eh-
tojen muuttamista koskevat vaatimukset (13 artiklan 2 ja 7 kohta).



Markkinoiden vaarinkayton estaminen ja havaitseminen

Asetuksen 16 artiklassa saadetddn markkinoiden vaarinkdytdn estamisesté ja havaitsemisesta.
Markkinoiden yllapitdjat ja kauppapaikan yllapitdjina toimivat sijoituspalveluyritykset velvoi-
tetaan ottamaan kayttoon tehokkaat jarjestelyt, jarjestelmat ja menettelyt, joilla pyritaan esta-
madn ja havaitsemaan sisapiirikauppa, markkinoiden manipulointi sek& naiden yritykset. Toi-
mivaltaiselle viranomaiselle on ilmoitettava viipymatta sellaisista toimeksiannoista ja liike-
toimista, mukaan lukien niiden peruuttaminen ja muuttaminen, joissa voi olla kyse sisépiiri-
kaupoista, markkinoiden manipuloinnista tai yrityksestd harjoittaa sisapiirikauppaa tai mark-
kinoiden manipulointia.

Myos kaikkien ammattinsa puolesta liiketoimia jarjestavien tai toteutettavien henkiléiden on
otettava kéyttoon tehokkaat jarjestelyt, jarjestelmét ja menettelyt epdilyttévien toimeksiantojen
ja liiketoimien havaitsemiseksi ja niista ilmoittamiseksi. Kyseisen henkilon on ilmoitettava
toimivaltaiselle viranomaiselle viipymattd, jos henkil6lld on perusteltu syy epailla, ettd rahoi-
tusvélinettd koskevassa toimeksiannossa tai liiketoimessa voisi olla kyse edelld mainituista
markkinoiden vaarinkaytoksista tai niiden yrityksista.

Sisapiirintiedon julkistaminen

Asetuksen 17 artiklan 1 kohdassa edellytetdan, etté liikkeeseenlaskija ilmoittaa yleisdlle mah-
dollisimman pian sisépiirintiedosta, joka koskee kyseista liikkeeseenlaskijaa. Liikkeeseenlas-
kijan on varmistettava, etta sisapiirintieto julkistetaan siten, ettéd yleisélla on nopea paasy ky-
seiseen tietoon ja ettd tieto voidaan arvioida perusteellisesti, asianmukaisesti ja oikea-
aikaisesti yleison keskuudessa ja soveltuvin osin Euroopan parlamentin ja neuvoston direktii-
vin 2004/109/EY 21 artiklassa tarkoitetussa virallisesti nimetyssa jarjestelmassa. Sisapiirintie-
don julkistamista ei saa yhdistaa liikkeeseenlaskijan toiminnan markkinointiin. Liikkeeseen-
laskijan on séilytettava verkkosivullaan vahintddn 5 vuoden ajan kaikki julkistettavat sisapii-
rintiedot.

Asetuksen 17 artiklan 2 kohdan ensimmaéisessa alakohdassa on omat sisépiirintiedon julkista-
misvaatimukset paastdoikeuksien markkinoilla toimivalle markkinaosapuolelle. Padstdoikeuk-
sien markkinoilla toimivan markkinaosapuolen edellytetdan julkistavan tehokkaalla tavalla ja
oikea-aikaisesti sisdpiirintieto, joka koskee sen hallussa olevia padstdoikeuksia, jotka liittyvat
sen liiketoimintaa. Kyseista alakohtaa ei kuitenkaan sovelleta sellaiseen markkinaosapuoleen,
jonka omistuksessa, méaardysvallassa tai vastuulla olevien laitosten tai ilmailutoimintojen
paastot eivat edellisend vuonna ylittaneet tiettyd komission delegoiduilla saédoksilla vahvis-
tamia hiilidioksidiekvivalentin ja [Aammdntuoton alarajaa.

Asetuksen 17 artiklan 4 kohdassa saddetdadn edellytyksistd, joiden taytyttya liikkeeseenlaskija
tai paastooikeuksien markkinoilla toimiva osapuoli voi omalla vastuullaan lykata sisapiirintie-
don julkistamista yleisélle. Ensinndkin edellytetdan, etta sisépiirintiedon valitén julkistaminen
todennakoisesti vaarantaisi liikkeeseenlaskijan tai pééstooikeuksien markkinoilla toimivan
markkinaosapuolen oikeutetut edut. Lisaksi edellytetadn, ettei julkistamisen lykk&aminen to-
dennékdisesti johtaisi yleisfd harhaan ja ettd kyseisen tiedon sdilyminen luottamuksellisena
pystytaan takaamaan. Vaiheittain tapahtuvassa pitk&kestoisessa menettelyssd tdhdn menette-
lyyn liittyvan sisdpiirintiedon julkistamista voidaan omalla vastuulla lykat4, jollei edelld mai-
nitusta muuta johdu.

Kun sisapiirintiedon julkistamista on lykétty, liikkeeseenlaskijan tai paastdoikeuksien markki-

noilla toimivan osapuolen on ilmoitettava toimivaltaiselle viranomaiselle tiedon julkistamisen
lykkddmisestd ja selvitettdva valittdmasti tiedon julkistamisen jéalkeen kirjallisesti, miten jul-
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kistamisen lykkadmiselle sd&detyt ehdot on taytetty. Jasenvaltiot voivat kuitenkin saatad, etta
kyseinen selvitys on toimitettava ainoastaan toimivaltaisen viranomaisen pyynndsta (17 artik-
lan 4 kohdan kolmas alakohta).

Asetuksen 17 artiklan 5 kohdassa saadetddn luotto- ja rahoituslaitosten mahdollisuudesta
omalla vastuullaan lykéata sisépiirintiedon julkistamista, mukaan lukien tieto, joka liittyy tila-
péiseen maksuvalmiusongelmaan ja erityisesti tarpeeseen saada tilapdistd maksuvalmiusapua
keskuspankilta tai hatérahoittajalta, jos sisapiirintiedon julkistaminen saattaisi vaarantaa liik-
keeseenlaskijan ja rahoitusjarjestelméan rahoitusvakauden, tiedon julkistamisen lykk&aminen
on yleisen edun mukaista ja jos tiedon sdilyminen luottamuksellisena voidaan taata. Lykkaa-
minen edellyttaa liséksi, ettd toimivaltainen viranomainen on antanut hyvéksyntansa lykkaa-
miselle. Toimivaltaisen viranomaisen on varmistettava, ettei sisapiirintiedon julkistamista ly-
katd pidempdéan kuin yleinen etu edellyttdd. Jos toimivaltainen viranomainen ei anna hyvak-
syntéansé lykkaamiselle, liikkeeseenlaskijan vaaditaan julkistavan tieto valittomasti.

Tieto, jonka julkistamista on lykétty, on julkistettava mahdollisimman pian, jos tiedon luotta-
muksellisuutta ei enaa pystytd takaamaan (17 artiklan 7 kohta).

Kun liikkeeseenlaskija tai paastooikeuksien markkinoilla toimiva osapuoli tai niiden puolesta
tai lukuun toimiva henkild ilmaisee sisdpiirintietoa kolmannelle osapuolelle osana tydn, am-
matin tai tehtdvien tavanomaista suorittamista, sen on julkistettava kyseinen tieto kokonaan ja
tehokkaasti; julkistamisen on tapahduttava samanaikaisesti, jos ilmaiseminen on tarkoituksel-
lista, ja viipymatta jos ilmaiseminen on tahatonta. Kyseistd kohtaa ei sovelleta, jos tiedon saa-
vaa henkil0a koskee salassapitovelvollisuus (17 artiklan 8 kohta).

Komissiolle on siirretty valta hyvéksya arvopaperimarkkinaviranomaisen luonnostelemat tek-
niset taytantéonpanostandardit, joissa madritetadn tekniset keinot sisépiirintiedon asianmu-
kaista julkistamista ja sisépiirintiedon lykkaamista varten (17 artiklan 10 kohta).

Sisapiiriluettelot

Asetuksen 18 artiklassa on saannokset velvollisuudesta yll&pitaé sisépiiriluetteloita. Liikkee-
seenlaskijoiden tai niiden puolesta tai lukuun toimivien henkildiden on laadittava luettelo kai-
kista sellaisista henkildista, joilla on padsy sisapiirintietoon ja jotka tydskentelevét niille tyo-
sopimuksen perusteella tai muuten suorittavat tehtdvid, joiden kautta niilla on paasy sisapiirin-
tietoon. Jos liikkeeseenlaskijan puolesta tai lukuun toimiva henkil6 on ottanut tehtavékseen si-
sapiiriluettelon laatimisen ja ajan tasalle saattamisen, liikkeeseenlaskija on kaikilta osin vas-
tuussa artiklan noudattamisesta. Mainitun artiklan 6 kohdassa saddetaan lisaksi edellytyksista,
joiden taytyttya pk-yritysten kasvumarkkinoilla kaupankdynnin kohteeksi otettujen rahoitus-
valineiden liikkeeseenlaskijoiden ei tarvitse laatia sisapiiriluetteloa. Kyseinen artiklan 6 kohta
tulee sovellettavaksi vasta MIFID Il soveltamisesta alkaen.

Artiklan 3 kohdassa luetellaan sisépiiriluettelossa vaadittavat tiedot. Sisapiiriluettelo on saatet-
tava viipymatta ajan tasalle sek& toimitettava toimivaltaiselle viranomaiselle mahdollisimman
pian tdméan pyynnosté. Sisdpiiriluettelo on lisaksi séilytettava vahintdan 5 vuoden ajan sen jal-
keen, kun luettelo on laadittu tai saatettu ajan tasalle.

Komissiolle siirretadn liséksi valta hyvéksya arvopaperimarkkinaviranomaisen luonnostelemat

tekniset taytantéonpanostandardit, joilla maéritellaan sisépiiriluettelon tarkka muoto ja tapa
saattaa luettelo ajan tasalle (18 artiklan 1, 5 ja 9 kohta).
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Johtohenkildiden liiketoimet

Asetuksen 19 artiklassa séadetadn johtohenkildiden ja heidan lahipiirinsa liiketoimia koske-
vasta julkistamisvelvollisuudesta. Johtotehtavissa toimivat henkilét sekd heidan lahipiiriinsa
kuuluvat henkilét ovat velvollisia ilmoittamaan liikkeeseenlaskijalle tai paastéoikeuksien
markkinoilla toimivalle osapuolelle ja toimivaltaiselle viranomaiselle kaikki omaan lukuunsa
tehdyt liiketoimet, jotka liittyvat kyseisen liikkeeseenlaskijan osakkeisiin tai vieraan pddoman
ehtoisiin valineisiin tai niihin liittyviin johdannaisiin tai muihin rahoitusvalineisiin. P&astooi-
keuksien markkinoilla toimivien osapuolten osalta heiddn on ilmoitettava omaan lukuunsa
tehdyt péastdoikeuksiin, niihin perustuviin huutokauppatuotteisiin tai niihin liittyviin johdan-
naisiin liittyvat liiketoimet. llmoitukset on tehtéva viipymatta ja viimeistdan kolme tyopaivaa
liiketoimen toteuttamisen jélkeen (19 artiklan 1 kohta).

Liiketoimien julkistamisvelvollisuutta on sovellettava kaikkiin mydhempiin liiketoimiin, kun
5 000 euron kokonaismaéara on saavutettu kalenterivuoden aikana. Taméa 5 000 euron raja-arvo
lasketaan laskemalla yhteen nettouttamatta kaikki 1 kohdassa tarkoitetut liiketoimet. Toimi-
valtainen viranomainen voi kuitenkin paattda nostaa raja-arvon 20 000 euroon (19 artiklan 8 ja
9 kohta).

Liikkeeseenlaskijan tai paastooikeuksien markkinoilla toimivan markkinaosapuolen on var-
mistettava, ettd ilmoitetut tiedot julkistetaan viipymatta ja viimeistdan kolmen tydpaivan kulu-
essa liiketoimesta siten, ettd tietoon voidaan tutustua nopeasti ja syrjimattomasti. Vaihtoehtoi-
sesti kansallisessa lainsdadanndssa on mahdollista sdataa, ettd toimivaltainen viranomainen
julkistaa tiedot itse (19 artiklan 3 kohta).

Asetuksen 19 artiklan 11 kohdassa saddetddn 30 kalenteripdivan pituisesta suljetusta ajanjak-
sosta ennen liikkeeseenlaskijan osavuosikatsauksen tai vuositilinpaatoksen julkistamista. Sul-
jetun ajanjakson aikana liikkeeseenlaskijan palveluksessa johtotehtdvissa toimiva henkil6 ei
saa toteuttaa omaan tai kolmannen osapuolen lukuun suoraan tai vélillisesti sellaisia liiketoi-
mia, jotka liittyvét liikkeeseenlaskijan osakkeisiin tai vieraan padoman ehtoisiin vélineisiin tai
niihin liittyviin johdannaisiin tai muihin rahoitusvalineisiin.

Liikkeeseenlaskija voi kuitenkin sallia kaupankaynnin suljetun ajanjakson aikana tapauskoh-
taisesti siksi, etta poikkeukselliset olosuhteet edellyttavat osakkeiden myyntia valittdmasti. Li-
sdksi liikkeeseenlaskija voi sallia kaupankaynnin johtuen kaupankéynnin ominaispiirteistd,
kun kyse on sellaisista liiketoimista, jotka tehd&an osana tydntekijoiden omistus- tai saastojar-
jestelmaa taikka osana johtoaseman edellytyksend olevien osakkeiden tai osakkeensaantioike-
uksien hankintaa tai naihin liittyen. Kyse voi olla myos sellaisista liiketoimista, joissa edun-
saajan osuus arvopaperissa ei muutu (19 artiklan 12 kohta).

Artiklan 13—15 kohtien mukaan komissiolla on valtuus antaa delegoituja sdadoksia, joissa
tdsmennetddn olosuhteet, joissa liikkeeseenlaskija voi sallia kaupankaynnin suljetun ajanjak-
son aikana. Lisaksi komissiolla on valtuus antaa delegoituja sdadoksia, joilla tismennetdan ne
liiketoimintatyypit, jotka on julkistettava artiklan 1 kohdan mukaisesti. Komissio myds hy-
vaksyy tekniset tdytantéonpanostandardit, jotka koskevat tietojen ilmoittamisen ja julkistami-
sen muotoa ja mallia.

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) [2016/ ] rahoitusvalineissa ja rahoitussopi-
muksissa vertailuarvoina tai sijoitusrahastojen suoriutumisen mittaamisessa kaytettavista in-
dekseista ja direktiivien 2008/48/EY ja 2014/EY ja 2014/17/EU seka asetuksen (EU) N:o
596/2014 muuttamisesta, jaljempand viitearvoasetus, tulee rajaamaan MAR:n 19 artiklan 1
kohdassa sdadettya ilmoitusvelvollisuutta. Rajausten mukaan ilmoitusvelvollisuuden ulkopuo-
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lelle j&&vat muun muassa sellaiset tietyt rahoitusvalineilld toteutetut liiketoimet, joilla ei ole
sédannoksen tavoitteiden kannalta merkittavad yhteytta kyseisen liikkeeseenlaskijan osakkei-
siin tai vieraan pdédoman ehtoisiin rahoitusvalineisiin tai josta ilmoitusvelvollinen ei voi olla
tietoinen.

Viitearvoasetuksen 56 artiklan mukaan MAR:n 19 artiklaan lis4t&dén 1 a kohta, jonka mukaan
edelld 1 kohdassa tarkoitettua ilmoitusvelvollisuutta ei sovelleta sellaisilla rahoitusvalineilla
toteutettaviin liiketoimiin, jotka on linkitetty kyseisessa kohdassa tarkoitetun liikkeeseenlaski-
jan osakkeisiin tai vieraan padoman ehtoisiin vélineisiin, kun liiketoimen ajankohtana jokin
seuraavista ehdoista tayttyy: a) rahoitusvéline on osuus tai osake yhteissijoitusyrityksessa,
jonka varoista kyseisen liikkeeseenlaskijan osakkeet tai vieraan pd&doman ehtoiset valineet
muodostavat enintddn 20 prosenttia; b) rahoitusvalineeseen liittyy sijoitussalkku, jonka varois-
ta kyseisen liikkeeseenlaskijan osakkeet tai vieraan pd&doman ehtoiset valineet muodostavat
enintdan 20 prosenttia tai ¢) rahoitusvaline on osuus tai osake yhteissijoitusyrityksessa tai
siihen liittyy sijoitussalkku ja johtotehtdvissa toimiva henkild tai tdmén l&hipiiriin kuuluva
henkild ei tieda eiké voi tietad tallaisen yhteissijoitusyrityksen tai sijoitussalkun sijoituskoos-
tumusta tai liikkeeseenlaskijan osakkeiden tai vieraan padgoman ehtoisten vélineiden osuutta
eikd talla henkildlld ole mitdén syytd uskoa, ettd liikkeeseenlaskijan osakkeet tai vieraan paa-
oman ehtoiset valineet ylittdisivat a tai b alakohdassa tarkoitetut kynnysarvot. Jos yhteissijoi-
tusyrityksen sijoituskoostumuksesta tai sijoitussalkkuun liittyvistd vastuista on saatavilla tie-
toa, johtotehtdvissd toimivan henkilon tai tdman lahipiiriin kuuluvan henkildn on kaikin koh-
tuullisesti toteutettavissa olevin toimin pyrittava hyodyntamaan néité tietoja.

Edelleen viitearvoasetuksen 56 artiklan mukaan MAR:n 19 artiklan 7 kohtaan lisatdan alakoh-
ta, jossa ilmoitusvelvollisuuden ulkopuolelle rajataan yhteissijoitusyrityksen hoitajan tdyden
valtakirjan omaisuudenhoidon yhteydessa tekemaét liiketoimet.

Kyseisia 56 artiklan saannoksia on viitearvoasetuksen 59 artiklan mukaan sovellettava MAR:n
tavoin 3 paivasta heindkuuta 2016 lukien. Viitearvoasetusta ei viela tata hallituksen esitysta
annettaessa ole hyvaksytty ja julkaistu virallisessa lehdessa.

Sijoitussuositukset ja tilastot seka tietojen ilmaiseminen tiedotusvéalineessa

Asetuksen 20 artiklassa on sdédnndkset sijoitussuositusten ja tilastojen tuottamisesta seka levit-
tamisesta yleisolle. Sellaisten henkildiden, jotka tuottavat tai levittdvat sijoitussuosituksia tai
muuta tietoa, jolla suositellaan tai ehdotetaan investointistrategiaa, on pyrittdva kohtuudella
varmistamaan tiedon esittdminen puolueettomasti. Ndiden henkildiden on liséksi ilmoitettava
tietoon liittyvia rahoitusvélineitid koskevat etunsa ja eturistiriitansa. Myos julkisten laitosten
edellytetdan levittdvan puolueettomasti ja avoimesti sellaisia tilastoja tai ennusteita, joilla voi
olla huomattava vaikutus rahoitusmarkkinoihin.

Asetuksen 21 artiklassa séadetaan tiedotusvalineitd koskevasta poikkeuksesta. Journalistisia
tai tiedotusvalineissa tapahtuvan muunlaisen ilmaisun tarkoituksia varten tapahtuvaa tiedon
ilmaisemisesta ja suositusten antamista arvioitaessa on otettava huomioon lehdisténvapautta ja
ilmaisuvapautta muissa tiedotusvalineissé koskevat sddnndt samoin kuin toimittajan ammattia
koskevat sd&nndét. Edelld mainittua ei kuitenkaan sovelleta, jos kyseiset henkil6t tai heidén Ia-
hipiirinsa saavat hyotyé tai voittoa kyseisen tiedon ilmaisemisesta tai levittdmisesta taikka jos
sill& pyritdan johtamaan markkinoita harhaan. Kyseiset lehdistonvapautta koskevat sdé&nnét on
otettava huomioon asetuksen 20 artiklan mukaisten sijoitussuositusten ja tilastojen liséksi ase-
tuksen 10 artiklan mukaista sisapiirintiedon laitonta ilmaisemista seka 12 artiklan 1 kohdan c
alakohdan mukaista markkinoiden manipulointia sovellettaessa.
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Toimivaltaiset viranomaiset sekd Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen

Jésenvaltioiden on 22 artiklan mukaan nimettava toimivaltainen hallintoviranomainen asetuk-
sen soveltamista varten, rajoittamatta kuitenkaan oikeusviranomaisten toimivaltaa. Kyseisen
viranomaisen on varmistettava, ettd asetuksen sdannoksia sovelletaan kaikkiin sen alueella to-
teutettuihin toimiin ja niihin ulkomailla toteutettuihin toimiin, jotka liittyvét sen alueella sain-
nellyilla markkinoilla kaupank&ynnin kohteena oleviin taikka kaupankéynnin kohteeksi haet-
tuihin rahoitusvalineisiin tai rahoitusvalineisiin, jotka on huutokaupattu huutokauppapaikassa
tai joilla kdydaén kauppaa sen alueella toimivassa monenkeskisessa tai organisoidussa kau-
pankayntijarjestelmassa.

Asetuksen 23 artiklan mukaan jasenvaltioiden on varmistettava, ettd toimivaltaisilla viran-
omaisilla on kaikki tehtdviensa hoitamisen edellyttdmat valvonta- ja tutkintavaltuudet. Toimi-
valtaisille viranomaisille on ainakin annettava asetuksen 23 artiklan 2 kohdassa luetellut vé&-
himmaisvaltuudet.

Asetuksen 24—26 artiklat sisaltdvét sdédnnoksid toimivaltaisten viranomaisten keskindisesta
yhteistyOsté sekd yhteistydstd Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen ja kolmansien mai-
den kanssa. Toimivaltaisten viranomaisten on 25 artiklan mukaan tehtdva yhteisty6td keske-
n&an sekda arvopaperimarkkinaviranomaisen kanssa, kun se on vélttdméatonta asetuksen sovel-
tamiseksi. Toimivaltaisten viranomaisten on avustettava muiden jasenvaltioiden toimivaltaisia
viranomaisia ja arvopaperimarkkinaviranomaista. Niiden on vaihdettava tietoja ilman aihee-
tonta viivastysta seka tehtava yhteistyota tutkinta-, valvonta- ja taytantédnpanotoimissa. Toi-
mivaltaisen viranomainen voi kieltdytya toimittamasta pyydettyja tietoja tai tekemésté yhteis-
tyotd tutkinnassa ainoastaan 25 artiklan 2 kohdassa tarkoitetuissa poikkeuksellisissa olosuh-
teissa. Kyseisen artiklan 3 kohdassa saadetdan liséksi yhteistyosta energia-alan saantelyviran-
omaisten yhteistydviraston (ACER) kanssa.

Jésenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten on liséksi tarvittaessa sovittava kolmansien
maiden valvontaviranomaisten kanssa yhteistyojarjestelyistd, jotka koskevat tietojenvaihtoa
kolmansien maiden valvontaviranomaisten kanssa sekd asetuksesta johtuvien velvoitteiden
taytantdonpanoa kolmansissa maissa. Tietojenvaihtoa koskevien yhteistyojarjestelyjen edelly-
tyksend on kuitenkin, ettd luovutettavien tietojen salassapito taataan vahintadn asetuksen 27
artiklassa tarkoitetulla tavalla. Komissiolla on valtuus hyvaksya arvopaperimarkkinaviran-
omaisen laatimat luonnokset teknisiksi sadantelystandardeiksi, joihin sisaltyy yhteisty6jarjeste-
lya koskeva malliasiakirja (26 artikla).

Asetuksen 27 artiklassa saddetédan asetuksen nojalla saatuja, vaihdettuja ja siirrettyja koske-
vasta salassapitovelvollisuudesta. Asetuksen 28 ja 29 artiklat siséaltavét lisaksi sadnnokset tie-
tosuojasta ja henkil6tietojen luovuttamisesta kolmansiin maihin. Toimivaltaisten viranomais-
ten on suoritettava asetuksessa vahvistetut tehtavénsd, jotka koskevat henkil6tietojen kasitte-
lyd, direktiivin 95/46/EY mukaisesti.

Hallinnolliset seuraamukset ja toimenpiteet

Asetuksen 30 artiklan mukaan jasenvaltioiden on saadettava hallinnollisista seuraamuksista ja
muista hallinnollista toimenpiteistd ainakin kyseisen artiklan 1 kohdan ensimmaéisen alakoh-
dan a ja b alakohdassa lueteltujen rikkomisten osalta, rajoittamatta kuitenkaan rikosoikeudelli-
sia seuraamuksia ja toimivaltaisen viranomaisen valvontavaltuuksia. Jasenvaltiot voivat kui-
tenkin paattad, etteivét ne vahvista hallinnollisia seuraamuksia koskevia s&ént6jé, jos kyseisiin
rikkomisiin sovelletaan jo rikosoikeudellisia seuraamuksia viimeistddn 3 paivana heindkuuta
2016.
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Asetuksen 30 artiklan 2 kohdassa on erikseen saddetty niista hallinnollisista seuraamuksista ja
toimenpiteistd, joita toimivaltaisella viranomaisella on vahintadn oltava kansallisen lains&é-
danndn mukaan oikeus maarata tai toteuttaa. Kyseisessd kohdassa saddetddn muun muassa
hallinnollisista taloudellisista seuraamuksista, joiden on oltava vahintdan kolme kertaa niin
suuret kuin rikkomisen johdosta saadut voitot tai valtetyt tappiot (h kohta). Liséksi luonnolli-
sille henkildille maaréattavien hallinnollisten taloudellisten seuraamusten enimmaisméaaran tu-
lee olla véhintaan viisi miljoonaa euroa asetuksen 14 ja 15 artiklan rikkomisista, vahintdan
miljoona euroa asetuksen 16 ja 17 artiklan rikkomisista sekd 500 000 euroa asetuksen 18-20
artiklan rikkomisista (i kohta).

Oikeushenkildiden taloudellisten seuraamusten enimmaisméaarén tulee olla vahintddn 15 mil-
joonaa euroa tai 15 prosenttia oikeushenkilon vuotuisesta kokonaisliikevaihdosta viimeisim-
man tilinp&atoksen mukaisesti asetuksen 14 ja 15 artiklan rikkomisista, 2 500 000 euroa tai
kaksi prosenttia sen vuotuisesta kokonaisliikevaihdosta asetuksen 16 ja 17 artiklan rikkomista
sekd miljoona euroa asetuksen 18-20 artiklan rikkomisista (j kohta).

Jasenvaltiot voivat liséksi saatad, ettd toimivaltaisella viranomaisella on myds muita valtuuk-
sia ja ettd toimivaltaisen viranomaisilla on oikeus madratd korkeampia taloudellisia seuraa-
muksia kuin ne, joita asetuksessa on ehdotettu vahimmaisseuraamuksina (30 artiklan 3 kohta).
Hallinnollisten seuraamusten muotoa ja tasoa madritettdessa toimivaltaisten viranomaisten
edellytetdan ottavan huomioon vahintdan 31 artiklassa luetellut merkitykselliset seikat, kuten
esimerkiksi rikkomisen vakavuus ja kesto seka rikkomisesta vastuussa olevien henkildiden
vastuun aste.

Jokaista hallinnollista seuraamusta tai toimenpidetta koskeva paatés on myos asetuksen 34 ar-
tiklan mukaan julkaistava toimivaltaisen viranomaisen verkkosivustolla, jollei kyseisen artik-
lan kolmannesta alakohdasta muuta johdu. Liséksi arvopaperimarkkinaviranomaiselle on vuo-
sittain toimitettava yhdistetyt tiedot kaikista 30-32 artiklan mukaista toimivaltaisten viran-
omaisten maaraamista hallinnollista seuraamuksista ja toimenpiteisté (33 artikla).

Rikkomisesta ilmoittaminen

Asetuksen 32 artiklassa séadetédan asetuksen saénndsten rikkomisesta ilmoittamisesta. Artiklan
mukaan jasenvaltion on varmistettava, ettd toimivaltaiset viranomaiset luovat tehokkaat jarjes-
telmét, joilla kannustetaan ilmoittamaan asetuksen tosiasiallisesta tai mahdollisesta rikkomi-
sesta toimivaltaiselle viranomaiselle. Kyseisessa artiklassa on séédetty jarjestelmélle asetetta-
vista véhimmaisvaatimuksista. Jasenvaltioiden on lisaksi edellytettéva, ettd tyonantajilla, jotka
harjoittavat toimintaa, jota saannellddn rahoituspalveluita koskevalla saantelylld, on kéytos-
sdan asianmukaiset sisdiset menettelyt tyontekijoitddn varten, jotta nama voivat ilmoittaa rik-
komisista. Artikla sisaltdd myds mahdollisuuden saataa kansallisesti rikkomusepdilysta ilmoit-
tavalle henkil6lle maksettavista palkkioista. Kyseisen sdannéksen mukaan henkil6ille, jotka
antavat merkityksellisia tietoja asetuksen mahdollisesta rikkomisesta, voidaan myontéé talou-
dellisia kannustimia kansallisen lainsdddannon mukaisesti ja asetuksessa séadetyin edellytyk-
sin. Komissio hyvéksyy taytdntdonpanosadnnokset, joilla tdsmennetdén rikkomisesta ilmoit-
tamista koskevat menettelyt.

2.2.2 Komission taytantdonpanodirektiivi
Komissio on antanut taytdntddnpanodirektiivin (2015/2392) asetuksen 32 artiklan 1 kohdan
taytantéonpanemisesta. Direktiivissa annetaan séddnnét ilmoitusten kasittelysta vastaavista

henkiloston jasenistd (3 artikla), rikkomista koskevien ilmoitusten vastaanottamista ja jatko-
toimia koskevista tiedoista (4 artikla), rikkomista koskeviin ilmoituksiin sovellettavista menet-
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telyista (5 artikla), erityisista viestintakanavista (6 artikla), vastaanotettujen ilmoitusten sdilyt-
tamisesta (7 artikla), menettelyista tydsopimusehtoisten henkildiden suojaamiseksi (8 artikla),
menettelyista henkil6tietojen suojaamiseksi (9 artikla), tietojen siirtdmisesta toimivaltaisen vi-
ranomaisen sisalld ja sen ulkopuolella (10 artikla), menettelyista ilmoituksen kohteena olevien
henkildiden suojaamiseksi (11 artikla) seka toimivaltaisten viranomaisten toteuttamasta me-
nettelyjen uudelleentarkastelusta (12 artikla).

2.2.3 Komission delegoidut asetukset ja tdytantdnpanoasetukset

Asetus sisaltdé useita valtuussaannoksia komissiolle delegoitujen saaddsten antamiseksi seké
teknisten taytdntoonpanostandardien hyvéaksymiseksi. Kyseisia saadoksia ei vield ole hyvék-
sytty ja julkistettu.

2.2.4 Direktiivin keskeinen sisalt®

Direktiivi sisaltdd vahimmaissaannot rikosoikeudellisille seuraamuksille, jotka maarataan si-
sépiirikaupoista, sisapiirintiedon laittomasta ilmaisemisesta ja markkinoiden manipuloinnista.
Direktiivin kriminalisointien sisalté méaarittyy osin markkinoiden véarinkayttdasetuksen maa-
ritelmien kautta.

Direktiivi sisaltaa sadnnokset direktiivin kohteesta, soveltamisesta ja maaritelmisté (1-2 artik-
la), sisépiirikaupoista, sisapiirikauppojen suosittamisesta toiselle henkil6lle ja toisen henkildn
houkuttelusta tekemaan sisapiirikauppoja (3 artikla), sisépiirintiedon laittomasta ilmaisemises-
ta (4 artikla), markkinoiden manipuloinnista (5 (artikla), yllyttdmisestd, avunannosta ja yrityk-
sesta (6 artikla), luonnollisten henkildiden rikosoikeudellisista seuraamuksista (7 artikla), oi-
keushenkilon vastuusta (8 artikla), oikeushenkil6lle koituvista seuraamuksista (9 artikla), lain-
kayttovallasta (10 artikla), koulutuksesta (11 artikla) ja komission kertomuksesta (12 artikla).

2.3 Nykytilan arviointi
2.3.1 Yleista

Asetuksen ja direktiivin taytdntéon panemisen vuoksi on tarpeen tehdd muutoksia voimassa
olevaan arvopaperimarkkinalakiin, lakiin Finanssivalvonnasta, rikoslakiin seka tiettyihin mui-
hin lakeihin. Asetus edellyttad, ettd useita kansalliseen lainsaadantoon ja erityisesti arvopape-
rimarkkinalakiin nykyisin sisaltyvia sadnnoksid kumotaan. Esimerkiksi arvopaperimarkkina-
lakiin sisaltyvat saanndkset jatkuvasta tiedonantovelvollisuudesta ja markkinoiden vaarinkay-
tostd on suurilta osin kumottava. Jatkossa kyseiset sdannokset perustuvat suoraan sovelletta-
vaan asetukseen. Lisaksi asetus sisdltdad useita valtuuksia komissiolle teknisten standardien ja
delegoitujen sdadosten antamiseksi. Lahes kaikki kyseisistda komission alemman tason saddok-
sistd annetaan asetuksina.

Tietyistd asetuksen s&&nnoksistd on jatkossakin séadettavé kansallisesti, kuitenkin asetuksen
sdénnokset huomioiden. Téllaisia ovat muun muassa Finanssivalvonnasta annettuun lakiin eh-
dotetut Finanssivalvonnan valtuudet maarata asetuksen edellyttdmia hallinnollisia toimenpitei-
t4 ja seuraamuksia.

Direktiivin kansallinen voimaan saattaminen edellyttdd muutoksia arvopaperimarkkinarikok-
sia koskevaan rikoslain 51 lukuun.
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2.3.2 Kansalliset séantelyvaihtoehdot

Asetus sisédltdd muutaman, jossain maarin kansallista lilkkkumavaraa jattdvan saannoksen. Tal-
laista kansallista harkintaa siséltyy liikkeeseenlaskijoiden johdon ja heidan lahipiirinsa teke-
mien liiketoimien julkistamiseen. Asetus mahdollistaa sen, etta kyseiset liiketoimet julkiste-
taan porssitiedotteilla joko kunkin liikkeeseenlaskijan tai Finanssivalvonnan toimesta. Finans-
sivalvonnalle osoitettu julkistamisvelvollisuus edellyttéisi, ettd siitd nimenomaisesti saddettai-
siin kansallisesti. Esityksessa ehdotetaan télta osin sovellettavan suoraan asetuksen siséltamaa
lahtdkohtaista julkistamismallia, jonka mukaan kukin liikkeeseenlaskija julkistaa liiketoimia
koskevat tiedot.

Liséksi asetus jattdd Finanssivalvonnan péatettavaksi sen, kuinka suuren euromaaréisen raja-
arvon (5 000 euroa tai 20 000 euroa) kalenterivuoden aikana ylittavat liiketoimet kuuluvat il-
moitus- ja julkistamisvelvollisuuden piiriin. Finanssivalvonta ei ole vield téllaista p&&tosta
tehnyt. Finanssivalvonnalle ehdotetaan annettavan méardystenantovaltuus raja-arvon nostami-
sesta asetuksessa tarkoitetulla tavalla.

Kansallista harkintavaltaa sisaltyy myos sisépiirintiedon julkistamisen lykk&&mist& koskevaan
prosessiin. Kun sisépiirintiedon julkistamista on lykétty, liikkeeseenlaskijan tai padstdoikeuk-
sien markkinoilla toimivan osapuolen on asetuksen mukaisesti ilmoitettava toimivaltaiselle vi-
ranomaiselle tiedon julkistamisen lykk&amisesta ja selvitettava valittémasti tiedon julkistami-
sen jalkeen Kirjallisesti, miten julkistamisen lykkaamiselle saddetyt ehdot on taytetty. Jasen-
valtiot voivat kuitenkin vaihtoehtoisesti saataa, ettd kyseinen selvitys on toimitettava ainoas-
taan toimivaltaisen viranomaisen pyynnosta. Ehdotuksessa esitetdén sdddettdvan kyseisestd
kansallisesta optiosta.

Kansallista liikkumavaraa sisaltyy myés hallinnollisten seuraamusten enimmaismaariin, joi-
den osalta asetus asettaa ainoastaan vahimmaisvaatimukset. Talta osin esityksessa ei ehdoteta
kansallista asetuksen vahimmaisvaatimukset ylittavaa lisasaantelya.

Asetus sisaltdd kansallisen option myo6s rikkomuksista ilmoittamista koskevan sdénnoksen
(niin sanottu whistle-blowing ilmiantojarjestelma) osalta. Jasenvaltiot voivat séétaa, ettd hen-
kildille, jotka antavat merkityksellisia tietoja asetuksen mahdollisesta rikkomisesta, voidaan
tietyin edellytyksin myontaa taloudellisia kannustimia kansallisen lainsdadannén mukaisesti.
Asetuksen mukaan edellytyksena on, etta kyseiset tiedot olisivat uusia ja johtaisivat hallinnol-
lisen tai rikosoikeudellisen seuraamuksen taikka muun hallinnollisen toimenpiteen toteuttami-
seen asetuksen rikkomisen johdosta. Liséksi edellytyksend olisi, ettd kyseiselld tietoja antaval-
la henkil6lld ei olisi jo entuudestaan oikeudellista tai sopimukseen perustuvaa velvollisuutta
ilmoittaa kyseisid tietoja. Esityksessa ei ehdoteta kyseistd kansallista sdantelya.

2.3.3 Arvopaperimarkkinalaki

Liikkeeseenlaskijan jatkuva tiedonantovelvollisuus

Asetus edellyttdd, ettd AML 6 lukuun sisaltyvét sdédnnokset liikkeeseenlaskijan jatkuvasta tie-
donantovelvollisuudesta padosin kumotaan. MAR 17 artikla ja sen nojalla annetut komission
tekniset tdytantoonpanostandardit sdéntelevat jatkossa liikkeeseenlaskijan sisdpiirintiedon jul-
kistamisvaatimuksia.

Asetuksen 17 artikla vastaa suurelta osin AML:n nykyisen 6 luvun sédannoksia. Keskeisend

erona nykyisen AML 6 luvun 4 §:84n on, ettd asetus velvoittaa liikkeeseenlaskijan julkista-
maan kyseistd liikkeeseenlaskijaa suoraan koskevan sisapiirintiedon mahdollisimman pian,

16



kun taas lain 4 §:ssd julkistamisvelvollisuuden kohteena ovat liikkeeseenlaskijan paatokset se-
k& liikkeeseenlaskijaa ja sen toimintaa koskevat olennaiset seikat. Asetuksen julkistamisvel-
vollisuus kohdistuu siten lahtokohtaisesti myds esimerkiksi valmisteilla oleviin paatoksiin.
Julkistamisvelvollisuuden kohteena oleva sisapiirintieto on maaritelty asetuksen 7 artiklassa.

Asetus kuitenkin sallii jatkossakin sisépiirintiedon julkistamisen lykk&amisen asetuksessa sdé-
dettyjen edellytysten tayttyessé. Kun sisapiirintiedon julkistamista on lykatty, liikkeeseenlas-
kijan tai paastooikeuksien markkinoilla toimivan osapuolen on ilmoitettava toimivaltaiselle vi-
ranomaiselle tiedon julkistamisen lykk&amisesta ja selvitettava valittémasti tiedon julkistami-
sen jalkeen Kirjallisesti, miten julkistamisen lykkaamiselle saddetyt ehdot on taytetty. Jasen-
valtiot voivat kuitenkin 17 artiklan 4 kohdan kolmannen alakohdan mukaan vaihtoehtoisesti
saatad, ettd kyseinen selvitys on toimitettava ainoastaan toimivaltaisen viranomaisen pyynnos-
t4. Ehdotuksessa esitetddn saadettavan kyseisestd kansallisesta optiosta. Tiedon julkistamisen
lykk&amisen edellytyksi& koskevan selvityksen toimittamista Finanssivalvonnalle ainoastaan
Finanssivalvonnan pyynnosta voidaan perustella liikkeeseenlaskijoiden hallinnollisen taakan
vahentamiselld. Tiedon julkistamisen lykkddminen tulee nykyistd huomattavasti useammin
kaytettavaksi ja selvityksen toimittaminen Finanssivalvonnalle tiedon julkistamisen lykkaami-
sen edellytyksistd automaattisesti jokaisen julkistamisen lykkaamisilmoituksen yhteydessa ai-
heuttaisi tarpeetonta lisatyota listayhtiolle. Ehdotettu kaytantd olisi myds yhdenmukainen lis-
tayhtioitd koskevan muun tiedonantovelvollisuuden valvonnan kanssa niin, ettd Finanssival-
vonta voisi pyytaa yhtiélta selvitysta aina silloin, kun on tarpeen selvittdd, onko tiedottaminen
ollut asianmukaista.

Asetus ja komission tekninen taytantoonpanostandardi sisaltdvat myds nykyista yksityiskoh-
taisempia sdénnoksia sisapiirintiedon julkistamisesta, sitd koskevasta lykk&ysprosessista seka
toimintavelvoitteista mahdollisissa tietovuototilanteissa.

Aiemmasta saantelystd poiketen, jatkuvaa tiedonantovelvollisuutta koskevassa asetuksen 17
artiklassa saannellaan myos paastdoikeusmarkkinoilla toimivia markkinaosapuolia koskevasta
sisépiirintiedon julkistamisvelvollisuudesta. Komission delegoidussa asetuksessa vahvistetaan
lisdksi kyseistd julkistamisvelvollisuutta koskevan poikkeussaannoksen alarajat. Kyseinen
velvoite tulee kuitenkin sovellettavaksi vasta MIFID Il:n implementoinnin seurauksena.

Markkinoiden vaarinkayttoa koskevat sadnnokset

Suurin osa voimassa olevan lain V osaan siséltyvistd markkinoiden vaarinkaytt6d koskevista
sdannoksista on kumottava MAR:n tullessa sovellettavaksi 3 paivana heinakuuta 2016 lukien.
Markkinoiden vaarinkayttoa koskevista velvollisuuksista saddetddn MAR:ssa, jolloin voimas-
sa olevan lain 13 ja 14 luku on kumottava. Voimaan jadvat kansalliset saannokset ehdotetaan
koottavan yhteen lain 12 lukuun.

Keskeisend muutoksen nykyiseen sééntelyyn on, ettd asetus laajentaa vaarinkayttosaannosten
soveltamisalaa nykyisestd. Asetusta sovelletaan 1 artiklan mukaisesti myos sellaisiin rahoitus-
vélineisiin, joilla kdyd&an kauppaa tai jotka on otettu kaupank&ynnin kohteeksi monenkeski-
sessd kaupankayntijérjestelmassd tai joiden ottamista kaupankdynnin kohteeksi kyseisessa
kaupankayntijarjestelméssé on pyydetty. Tadman liséksi uutta on se, ettd myds rahoitusvalineet,
joilla kdydaan kauppaa organisoidussa kaupankayntijarjestelmassd, kuuluvat asetuksen sovel-
tamisalan piiriin. Edelleen asetusta sovelletaan asetuksen (EU) N:o 1031/2010 mukaiseen
paastooikeuksien ja muihin niihin perustuvien huutokauppatuotteiden huutokauppaan sellai-
sessa huutokauppapaikassa, jolle on annettu sadnnellyn markkinan toimilupa. Kaksi viimeksi
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mainittua soveltamisalasaanndsta tulevat kuitenkin sovellettaviksi vasta silloin, kun MIFID 11
saatetaan kansallisesti voimaan.

Erona nykyiseen on myds se, ettéd asetuksen 2 artiklan 2 kohdassa on laajennettu markkinoiden
manipulointia koskevien saanndsten soveltamisala koskemaan myds sellaisia hyddykkeitéd
koskevia spot-sopimuksia, jotka eivét ole tukkukaupan energiatuotteita, jos niitd koskevilla
toimilla voidaan vaikuttaa 1 kohdassa tarkoitetun rahoitusvalineen hintaan tai arvoon. Lisaksi
manipulointia koskevat sadnnokset on ulotettu koskemaan tiettyjé rahoitusvalinetyyppejd, ku-
ten esimerkiksi johdannaissopimuksia, jos niita koskevilla toimilla voidaan vaikuttaa hyddy-
kettd koskevan spot-sopimuksen hintaan tai arvoon, kun hinta tai arvo maaraytyy kyseisten
rahoitusvalineiden hinnan tai arvon perusteella. Markkinoiden manipulointia koskevia séan-
noksia sovelletaan myds viitearvoihin liittyvaan toimintaan.

Asetuksen 7 artikla sisaltda sisépiirintiedon méaritelman, joka vastaa paapiirteissadn nykyisen
lain 14 luvun 2 8&:n sisépiirintiedon maaritelmad. Asetuksen 3 artiklan 1 kohdan 25 alakohdas-
sa madritellaan johtotehtévissa toimivat henkil6t ja 26 alakohdassa lahipiiriin kuuluvat henki-
16t. Asetuksen saannokset vastaavat paaosin nykyisin voimassa olevia AML:n sdannoksia il-
moitusvelvollisista ja ndiden lahipiiristd. MAR 3 artiklan 1 kohdan 26 alakohdan mukaan I&-
hipiiriin kuuluvalla henkil6ll& tarkoitetaan muun muassa puolisoa tai kansallisen lainsaadan-
ndn mukaisesti puolisoa vastaavaa kumppania. Maaritelma vastaa sanamuodoltaan aikaisem-
paa komission kolmannen direktiivin (2004/72) 1 artiklan 2 kohdan a alakohdan maaritelmaa.
Kyseisen direktiivin maaritelma on implementoitu AML:n 12 luvun 4 §:n 1 momentissa, jon-
ka mukaan sisapiirilaisen lahipiiriin kuuluu avioliittolaissa (234/1929) tarkoitetun aviopuoli-
son ja rekisterdidystd parisuhteesta annetussa laissa (950/2001) tarkoitetun parisuhteen osa-
puolen liséksi myds avopuoliso, joka on asunut vahintdan yhden vuoden samassa taloudessa
sisapiirildisen kanssa (HE 32/2012 vp s. 158). Puolisoa vastaavalla kumppanilla tarkoitettai-
siin jatkossakin rekisterdidysta parisuhteesta annetussa laissa tarkoitetun parisuhteen osapuol-
ta. Lisaksi puolisoa vastaavalla kumppanilla tarkoitettaisiin avopuolisoiden yhteistalouden
purkamisesta annetun lain (26/2011) 3 §:n mukaisesti yhteistaloudessa asuvia parisuhteen
(avoliiton) osapuolia, jotka ovat asuneet yhteistaloudessa vahintaén viisi vuotta tai joilla on tai
on ollut yhteinen tai yhteisessé huollossa oleva lapsi.

Lain 14 luku on kumottava lukuun ottamatta MIFID-liitanndista 7 8:44 kaupparaportoinnista
seka siihen osin liittyvaa 8 §:44 Finanssivalvonnan maardystenantovaltuudesta. Kumottavaksi
ehdotettujen saannosten sijasta sovelletaan jatkossa MAR:n 8-16 artiklan sdannoksia markki-
noiden véarinkaytosta seké niitd koskevia 5 artiklan poikkeusséannoksid. Kaupparaportointia
koskeva, MIFID l:een perustuva nykyinen 7 §, tulee kumottavaksi myéhemmin MIFID Il:n
taytantéonpanon yhteydessd. Jatkossa kaupparaportointia koskeva velvoite tulee sovelletta-
vaksi suoraan MIFIR:sta.

Asetuksen 14 artiklassa sdadetaan sisépiirikauppoja ja sisapiirintiedon laitonta ilmaisemista
koskevasta kiellosta. Asetuksen 8 ja 10 artikla siséltavat sisapiirikauppojen ja sisapiirintiedon
laittoman ilmaisemisen teonkuvaukset. Aiempaan séantelyyn verrattuna uutta on, etté sisépii-
rikaupoiksi katsottaisiin nimenomaisesti myos sisapiirintiedon kayttdminen peruuttamalla tai
muuttamalla toimeksiantoa tai toisen henkilon suositteleminen tekemé&an niin. Asetuksen 9 ar-
tikla siséltad kuvauksen niistd toimintatavoista, jotka katsotaan laht6kohtaisesti laillisiksi siitad
riippumatta, ettd henkil6lld on ollut hallussaan sisapiirintietoa. S&&nnokset vastaavat paapiir-
teissddn aiempaa séantelyd mutta niita on tietyiltd osin tdydennetty muun muassa oikeushenki-
I0iden kaytossa olevien niin sanottujen kiinanmuurien luoman suojan sek& ostotarjousten osal-
ta. Lisdksi asetuksessa mainitaan lahtokohtaisesti laillisina toimintatapoina muun muassa en-
nen sisépiirintiedon hallussapitoa tehdysta toimeksiannosta, sopimuksesta tai sddntelysté joh-
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tuvan velvoitteen tayttdminen. Asetuksen 11 artikla siséltdd aiempaan sdéntelyyn verrattuna
taysin uuden saannoksen markkinoiden tunnustelusta (market sounding).

Markkinoiden manipulaatiosta ja sitd koskevista hyvéksytyista markkinakaytannoista saade-
tdan puolestaan asetuksen 12, 13 ja 15 artiklassa seka asetuksen liitteessé I. Soveltamisalaa lu-
kuun ottamatta sédnnokset vastaavat padasialliselta sisélloltddn nykyisin voimassa olevaa
séantelya.

Asetuksen 5 artikla sisdltda sadnndkset omien osakkeiden takaisinosto-ohjelmia ja arvopape-
reiden vakauttamista koskevasta poikkeuksesta (niin sanotut turvasatamasaannokset) sisapiiri-
kauppoja ja markkinoiden manipulointia koskevaan Kieltoon. Asetuksen sdannokset vastaavat
padpiirteissadn komission kumotun takaisinostoasetuksen (EY) N:o 2273/2003 saannoksia.
Komission teknisessa taytantdonpanostandardissa annetaan kuitenkin nykyisista sdannoksista
joissain maarin poikkeavia sd&nnoksia muun muassa volyymirajojen, huutokauppamenette-
lyyn osallistumisen ja OTC-kauppojen osalta.

Asetuksen 16 artiklassa sdadetaan markkinoiden vaarinkdyton estdmisesta ja havaitsemisesta
sekd epdilyttavid toimeksiantoja ja liiketoimia koskevasta ilmoitusvelvollisuudesta toimival-
taiselle viranomaiselle. Artiklan 1 kohta koskee markkinoiden yllapitaji& ja kauppapaikkojen
yllapitdjind toimivia sijoituspalveluyrityksid, kun taas artiklan 2 kohta koskee ammattinsa
puolesta liiketoimia jarjestavia tai toteuttavia henkildita. Lain nykyisen 14 luvun 5 §:44n ver-
rattuna uutta on se, ettd ilmoitusvelvollisuuden kohteena ovat nimenomaisesti myoés sellaiset
toimeksiannot ja liiketoimet, joissa voi olla kyse yrityksesta harjoittaa sisépiirikauppaa tai ma-
nipuloida markkinoita. Epéilyttavét toimeksiannot sekd kauppapaikan ulkopuolella tehdyt lii-
ketoimet ja toimeksiannot kuuluvat myds ilmoitusvelvollisuuden piiriin.

Asetuksen 18 artiklassa saadetadn jatkossa liikkeeseenlaskijoiden tai niiden puolesta tai lu-
kuun toimivien henkildiden velvollisuudesta laatia ja yllapitaa sisépiiriluetteloita. Asetus vas-
taa padpiirteiltddn nykyisin voimassa olevaa AML:n séantelyd mutta asetus ja erityisesti sen
nojalla annettava komission tdytantdonpanoasetus sisaltdd nykyistd yksityiskohtaisempia
sdannoksia sisapiiriluetteloiden siséllostd, muodosta ja niiden yll&pidosta. Lisaksi asetus saan-
telee aiemmasta poiketen erikseen pk-yritysten kasvumarkkinoilla listattujen liikkeeseenlaski-
joiden, kuten myds paastdoikeusmarkkinoilla toimivien markkinaosapuolten ja huutokauppa-
osapuolten velvollisuutta laatia sisapiiriluettelo. Kyseinen artiklan 6 kohta tulee sovellettavak-
si vasta MIFID Il:n nojalla taytantdonpanon seurauksena.

Asetuksen 19 artiklan 11 kohdassa saddetaén lisaksi uudesta 30 kalenteripdivan pituisesta sul-
jetusta ajanjaksosta ennen liikkeeseenlaskijan osavuosikatsauksen tai vuositilinpaatoksen jul-
kistamista. Suljetun ajanjakson aikana liikkeeseenlaskijan palveluksessa johtotehtavissa toi-
miva henkil ei saa toteuttaa omaan tai kolmannen osapuolen lukuun suoraan tai valillisesti
sellaisia liiketoimia, jotka liittyvét liikkeeseenlaskijan osakkeisiin tai vieraan pdaoman ehtoi-
siin valineisiin tai niihin liittyviin johdannaisiin tai muihin rahoitusvalineisiin. Liikkeeseen-
laskija voi kuitenkin tietyissa tilanteissa sallia kaupankdynnin suljetun ajanjakson aikana ta-
pauskohtaisesti.

Sijoitussuosituksista ja tilastoista sd&nnellddn asetuksen 20 artiklassa. Asetusta vastaavat
sdénnokset sisaltyvét lain nykyisen 14 luvun 6 §:84an. Komissiolla on valtuus antaa teknisié
sadntelystandardeja asetuksen 20 artiklan osalta. Tietojen ilmaisemisesta tai levittdmisesté tie-
dotusvalineissé saannelldén asetuksen 21 artiklassa. Asetusta padosin vastaavat sadnnokset si-
séltyvat nykyisen AML:n 14 luvun 4 §:n 2 momenttiin sek& 6 §:n 3 momenttiin.
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Johtohenkildiden liiketoimien ilmoittaminen ja julkistaminen
Asetus

Asetuksen 19 artiklassa saannelldan johtohenkildiden ja heidan lahipiirinsa liiketoimien il-
moittamisesta ja julkistamisesta. MAR 19 artiklan mukaan johtoteht&vissa toimivien seké hei-
dan lahipiiriinsa kuuluvien henkildiden on ilmoitettava liikkeeseenlaskijalle ja toimivaltaiselle
viranomaiselle kaikki heidan omaan lukuunsa tehdyt kyseisen liikkeeseenlaskijan osakkeisiin
tai vieraan padoman ehtoisiin valineisiin tai niihin liittyviin johdannaisiin tai muihin rahoitus-
valineisiin liittyvat liiketoimet. IImoitukset on tehtdva viipymatta ja viimeistaan kolme tydpai-
vaa liiketoimen toteuttamisen jalkeen.

MAR 19 artiklan mukaan liikkeeseenlaskijan on varmistettava, ettd ilmoitetut tiedot julkiste-
taan viipymatta ja viimeistadn kolmen tydpaivan kuluessa liiketoimesta siten, etta tietoon voi-
daan tutustua nopeasti ja syrjiméattdmasti 17 artiklan 10 kohdan a alakohdassa tarkoitettujen
teknisten taytdntéonpanostandardien mukaisesti. Liikkeeseenlaskijan on kaytettdva sellaista
tiedotusvalinettd, jonka voidaan kohtuudella luottaa levittdvan tietoja tehokkaasti yleisolle
kaikkialla unionissa, ja tapauksen mukaan sen on kaytettava direktiivin 2004/109/EY (niin sa-
nottu avoimuusdirektiivi) 21 artiklassa tarkoitettua virallisesti nimettyd jarjestelmaa.

Avoimuusdirektiivin 21 artiklan 1 kohdan mukaan kotijasenvaltion on varmistettava, etta liik-
keeseenlaskija tai henkild, joka on liikkeeseenlaskijan suostumuksetta hakenut rahoitusvéli-
neen ottamista kaupankéynnin kohteeksi sdannellyilla markkinoilla, julkistaa saannellyt tiedot
tavalla, joka mahdollistaa niiden nopean saannin ketdén syrjiméttd, ja asettaa tiedot saataville
2 kohdassa tarkoitettuun virallisesti nimettyyn jarjestelmaan. Direktiivin 21 artiklan 2 kohdan
mukaan kotijasenvaltion on varmistettava, ettd on olemassa vahintaan yksi virallisesti nimetty
jarjestelmé saanneltyjen tietojen keskitettya sailyttdmista varten.

MAR:n 19 artiklan 3 kohdan mukaan kansallisessa lainsaddanndssa voidaan vaihtoehtoisesti
s&ata, ettd toimivaltainen viranomainen julkistaa tiedot.

Nykyinen sadntely

Asetuksen kyseiset sadnnokset vastaavat osin MAD:n 6 artiklan 4 kohdan ja sen perusteella
annetun komission taytantdonpanodirektiivin (2004/72/EY) 6 artiklan saanndksia liikkeeseen-
laskijan johtohenkildiden liiketoimia koskevasta ilmoitusvelvollisuudesta. Kyseiset direktiivin
sédannokset pantiin aikanaan taytantoon kumotun arvopaperimarkkinalain 5 lukuun omistuksen
julkisuudesta, ilmoitettavista tiedoista seka julkisesta sisdpiirirekisterista annettuihin saannok-
siin.

Arvopaperimarkkinalainsaddannon kokonaisuudistuksen yhteydessé kyseisia kumottuun lakiin
perustuvia 5 luvun saannoksia péétettiin yha soveltaa siihen asti kunnes Finanssivalvonta olisi
perustanut ja ottanut kdyttddn uuden arvopaperimarkkinalain mukaisen julkisen sisépiirirekis-
terin. Uuteen arvopaperimarkkinalakiin siséltyvén siirtymasadnnoksen mukaan Finanssival-
vonnan on ryhdyttiva tarvittaviin toimenpiteisiin 13 luvun 4 §:ssé tarkoitetun julkisen sisapii-
rirekisterin perustamiseksi sekd perustettava ja otettava se kayttoéon valtiovarainministerion
asetuksella séadettadvana ajankohtana.

Uutta arvopaperimarkkinalakia valmisteltaessa ei kuitenkaan viela ollut tiedossa, ettd kumot-

tava markkinoiden vaarinkdyttodirektiivi tullaan korvaamaan uudella suoraan sovellettavalla
asetuksella. Tuolloin ei my6skaan vielé ollut tiedossa asetuksen johtohenkildiden ilmoitusvel-
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vollisuutta koskevan saannoksen sisalto ja sen sisaltamat muutokset suhteessa aiemman direk-
tiivin sédannoksiin.

Asetuksen keskeinen muutos suhteessa nykyisin voimassa olevaan saantelyyn on, etta asetuk-
sen mukaan tiedot kyseisistéd liiketoimista on julkistettava liikkeeseenlaskijan toimesta kay-
tdnnossa porssitiedotteella. Edelld mainitut avoimuusdirektiivin sddnndkset on saatettu kansal-
lisesti voimaan AML:n 10 luvun 3 §:ssé. Saannds edellyttad, ettd porssitiedotteet jaetaan kes-
keisille tiedotusvalineille ja toimitetaan muun muassa tiedotevarastoon, jota yllapitad porssi.
Nykyisen sééantelyn edellyttdma liiketoimia koskevien tietojen pitdminen yhtioiden kotisivuil-
la ei ndin enda jatkossa ole riittava toimintamalli.

Asetuksen soveltamisesta aiheutuu my6s muita olennaisia muutoksia. llmoitusvelvollisuuden
madréaika ensinnakin lyhenee lain nykyisin edellyttdmasta seitseméasté paivasta kolmeen tyo-
paivaan. Johtohenkilon l&hipiirille on myos asetettu johtohenkil§itd vastaava itsendinen ilmoi-
tusvelvollisuus omista liiketoimistaan. Johtohenkildiden on ilmoitettava lahipiiriinsa kuuluvil-
le henkildille kirjallisesti MAR 19 artiklan velvollisuuksista. Lisaksi ilmoitusvelvollisuuden
kohteena olevien rahoitusvélineiden ja liiketoimien joukko laajenee nykyisestda. Asetuksen
mukaan ilmoitettaviin liiketoimiin kuuluvat my6s rahoitusvélineiden panttaus tai lainaus,
omaisuudenhoidon piirissd toteutetut liiketoimet seka tietyt henkivakuutusten yhteydessa to-
teutetut liiketoimet. Asetuksen 19 artikla koskee myds joukkovelkakirjalainojen litkkeeseen-
laskijoita sekd muun muassa monenkeskisessa kaupankayntijarjestelmassa kaupankaynnin
kohteena olevia yhtiditd (Suomessa niin sanottuja First North -yhti6itd). Uutta olisi myos se,
ettd kaikki liiketoimia koskevat ilmoitukset olisi sdilytettdva kunkin liikkeeseenlaskijan ko-
tisivuilla viiden vuoden ajan. Nykyisin arvopapereiden omistuksessa tapahtuneita muutoksia
koskevat tiedot on pidettava liikkeeseenlaskijan kotisivuilla ainoastaan 12 kuukauden ajan
muutoksesta. Komission teknisessd tdytdntdonpanostandardissa annetaan yksityiskohtaisia
sdannoksia liiketoimien ilmoittamisesta ja julkistamisesta.

Vaihtoehtoiset mallit liiketoimien julkistamisessa

MAR mahdollistaa kaksi vaihtoehtoista tapaa johtohenkiltiden ja heidan l&hipiirinsé liiketoi-
mien julkistamisessa. Ensimmainen on asetuksen suoraan soveltamiseen perustuva malli, jossa
liikkeeseenlaskija julkistaa kyseiset tiedot. Toisen vaihtoehdon mukaan tietojen julkistaminen
tapahtuisi valvontaviranomaisen toimesta. Tama edellyttéisi nimenomaista kansallista saante-

lya.

Molemmissa vaihtoehdoissa tietojen julkistamistavan tulee vastata avoimuusdirektiivissa ase-
tettuja edellytyksid. Suomessa tdma tarkoittaisi liiketoimia koskevien tietojen julkistamista ja
jakelua porssitiedotetta vastaavalla tavalla ja tietojen saatavilla pitoa kansallisessa tiedoteva-
rastossa.

Liikkeeseenlaskijoilla on jo kéaytossédan porssitiedotteiden jakelua ja saatavilla pitoa koskeva
jarjestely, joka lahtokohdiltaan sopii myds johdon ja lahipiirin liiketoimien julkistamiseen.
Vaihtoehdossa, jossa liikkeeseenlaskija julkistaa liiketoimia koskevat tiedot, ei olisi tarvetta
investoida uuteen tekniseen jarjestelmaan. Asetuksen edellyttdmat muutokset tulevat kuitenkin
muuttamaan liikkeeseenlaskijoiden kaytantoja.

Vaihtoehdossa, jossa johdon ja sen lahipiirin liiketoimien julkistaminen kansallisesti sd&det-
taisiin Finanssivalvonnan tehtévéksi, Finanssivalvonnan tulisi investoida uuteen tekniseen jar-
jestelmaan ja julkistamiskanavaan (yhteys tiedotejakelujarjestelméaén), jonka avulla se voisi
Julkistaa ja jakaa keskeisille tiedotusvélineille vastaanottamansa liiketoimia koskevat ilmoi-
tukset ja jarjestad ilmoitettujen tietojen saatavilla pidon kansallisessa tiedotevarastossa. Inves-
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tointikustannusten lisaksi tdmé sitoisi Finanssivalvonnan henkilGresursseja seké jarjestelmén
rakentamisen aikana ettd sen jalkeen jarjestelman yllapidossa. Taman tyyppinen julkistamis-
tehtéva poikkeaisi my6s luonteeltaan muista Finanssivalvonnan perusvalvontatehtavista.

Vaihtoehdossa, jossa Finanssivalvonta julkistaisi johdon ja sen lahipiirin liiketoimet, liikkee-
seenlaskijoille jaisi kuitenkin yha velvoitteita. Liikkeeseenlaskijoiden tulee MAR 19 artiklan 5
kohdan perusteella kirjallisesti ilmoittaa johtotehtévissa toimiville liiketoimien ilmoittamiseen
liittyvistd velvoitteista. Liséksi liikkeeseenlaskijoiden tulee yllapitad luetteloa kaikista johto-
tehtévissa toimivista henkildista seka heidédn lahipiiriinsd kuuluvista henkil@ista. Taman lisak-
si liikkeeseenlaskijoiden tulee pitaa julkistetut tiedot verkkosivuillaan viiden vuoden ajan.

Ehdotuksen mukaan vaihtoehto, jossa liikkeeseenlaskija julkistaa johdon ja sen lahipiirin lii-
ketoimet, olisi kustannustehokkaampi tapa hoitaa liiketoimien julkistaminen. Finanssivalvon-
nan niukkoja resursseja on myds tarkoituksenmukaisempaa kohdentaa sen varsinaisiin valvon-
tatehtaviin. Kyseisessa vaihtoehdossa liikkeeseenlaskijan olisi toisaalta helpompi valvoa ja
kontrolloida oman johtonsa ja heidén lahipiirinsa liiketoimien julkistamisvelvollisuuden oi-
keellisuutta ja kattavuutta, kuten myds kaupankayntia liikkeeseenlaskijan rahoitusvalineella.
Kyseinen malli myos vastaisi enemméan nyKkyist4, jo pitkdan markkinoilla k&ytdssa ollutta kéy-
tdntod, jossa yhtiot julkistavat itse liiketoimia koskevat tiedot kotisivuillaan. Liiketoimia kos-
kevat tiedot olisivat jatkossa saatavissa myds yhdestd ja samasta paikasta eli k&ytdnndssa
porssin yllapitamasta tiedotevarastosta. Lisaksi tiedot olisivat saatavilla kunkin liikkeeseen-
laskijan kotisivuilla viiden vuoden ajan. Finanssivalvonnan oman valvontatehtévén tai tietojen
luotettavuuden kannalta liiketoimia koskevien tietojen julkistamisella Finanssivalvonnan toi-
mesta keskitetysti ei olisi merkitystd. Finanssivalvontaa saa kyseiset samat yhtidille toimitet-
tavat tiedot joka tapauksessa asetuksen perusteella.

Hallinnolliset seuraamukset

Lain 15 lukuun on tehtdvd MAR:n edellyttdmét muutokset hallinnollisten seuraamusten maa-
raédmiseksi. Luvun nykyiseen seuraamusmaksua koskevaan 2 §:8én lisattaisiin uusi momentti,
jossa lueteltaisiin ne MAR:n sd&nndkset, joiden rikkomisesta tai laiminlyénnista voitaisiin Fi-
nanssivalvonnasta annetun lain mukaisesti méaaratd MAR:n edellyttdmé& hallinnollinen seu-
raamusmaksu.

2.3.4 Laki Finanssivalvonnasta

Tietyistd asetuksen sadnnoksisté on jatkossakin saddettédvé kansallisesti, asetuksen sdannokset
huomioiden. Asetuksen 39 artiklan 3 kohta edellyttaa, ettd jasenvaltiot toteuttavat tarvittavat
toimenpiteet asetuksen 22, 23 ja 30 artiklan, 31 artiklan 1 kohdan seka 32 ja 34 artiklan nou-
dattamiseksi viimeistadn 3 péivana heindkuuta 2016.

Asetuksen taytantdonpano edellyttdd, ettd Finanssivalvonnasta annettuun lakiin lisattéisiin
asetuksen 22 artiklan edellyttdma sd&nnos Finanssivalvonnan toimimisesta MAR:ssa tarkoitet-
tuna toimivaltaisena viranomaisena. Finanssivalvonta valvoisi MAR 22 artiklassa méaaritellyn
soveltamisalasddnnoksen mukaisesti asetuksen sdanndsten noudattamista.

Valvonta- ja tutkintavaltuudet
Asetuksen 23 artiklan 2 kohta edellyttaa sadadettavan kansallisen lainsddddnndn mukaisesti vé-
hintddn asetuksessa luetelluista valtuuksista. Kyseisen artiklan 1 kohta mahdollistaa lisaksi

sen, ettd valtuuksia voidaan kayttda kansallisesti eri tavoin. Asetuksen mukaan toimivaltainen
viranomainen voi kayttda valtuuksiaan: a) suoraan; b) yhdesséd muiden viranomaisten kanssa
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tai markkinoilla toimivien yritysten kanssa; ¢) omalla vastuullaan siirtdmalld valtuudet téllai-
sille viranomaisille tai markkinoilla toimiville yrityksille tai d) saattamalla asia toimivaltaisten
oikeusviranomaisten késiteltavaksi.

Asetuksen 23 artiklan 2 kohdan a alakohdan mukaan viranomaisilla on oltava kansallisen lain-
sédadannon mukaisesti valtuus saada tutustua mihin tahansa asiakirjaan ja tietoon sen muodosta
riippumatta ja saada tai ottaa jaljennds siitd. Kyseinen valtuus sisaltyy markkinoiden véarin-
kayttodirektiivin (2003/6/EY) implementoinnin yhteydessa jo saadettyyn (HE 137/2004 vp, s.
77—78) lain nykyiseen 21 8:d4n, kuten myds 24 8:aan.

Asetuksen 23 artiklan 2 kohdan b alakohdan mukaan viranomaisella on oltava valtuus vaatia
tai pyytéa tietoja kaikilta henkil6ilta, myos niiltd, jotka osallistuvat toimeksiantojen lahettami-
seen tai asianomaisten liiketoimien toteuttamiseen, sekd heidan p&amiehiltdén, ja tarvittaessa
kutsua tallainen henkild kuultavaksi tietojen saamiseksi. Kyseinen oikeus saada tietoja sain-
noksessa tarkoitetuilta kaikilta henkildilta sisaltyy jo lain nykyiseen 21 §:4an. Pykalan 2 mo-
mentissa tietojen saamiselle on kuitenkin asetettu edellytys, etta tietojen tulee liittya yksil6i-
tyyn liiketoimeen ja olla valvonnan kannalta valttamattomia. Artiklassa tarkoitettu oikeus kut-
sua henkild kuultavaksi siséltyy puolestaan nykyisen lain 22 8:8an. Asetuksen ei voida katsoa
edellyttavan sitd, ettd kyseisilla henkil6illa olisi velvollisuus saapua viranomaisen kuultavaksi.

Asetuksen 23 artiklan 2 kohdan ¢ alakohdan mukaan viranomaisella on oltava hyédykejoh-
dannaisten osalta valtuus pyytdd vakiomuotoisia tietoja niihin liittyvilla spot-markkinoilla
toimivilta markkinaosapuolilta, saada raportteja liiketoimista ja paésta suoraan kaupankéavijoi-
den jarjestelmiin. Kyseinen sdannos edellyttdd, etté lain 21 8:4an lisatdan kyseinen valtuus.

Asetuksen 23 artiklan 2 kohdan d alakohdan mukaan viranomaisella on oltava valtuus suorit-
taa paikalla tehtavia tarkastuksia ja tutkimuksia muissa kuin luonnollisten henkildiden yksi-
tyisasunnoissa. Kyseinen valtuus sisaltyy jo nykyisen lain 24 §:4an.

Asetuksen 23 artiklan 2 kohdan e alakohdan mukaan viranomaisella on oltava valtuus, jollei
toisesta alakohdasta muuta johdu, pééasta luonnollisten henkildiden ja oikeushenkil6iden tiloi-
hin asiakirjojen ja missa tahansa muodossa olevien tietojen takavarikoimiseksi, jos voidaan
perustellusti epdilld, ettd tarkastuksen tai tutkinnan aiheeseen liittyvilla asiakirjoilla tai tiedoil-
la voi olla merkitysta todistettaessa sisapiirikauppoja tai markkinoiden manipulointia, joilla ri-
kotaan asetusta. Asetuksen 23 artiklan 2 kohdan toisen alakohdan mukaan edelld e alakohdas-
sa tarkoitettua valtuutta saadaan kuitenkin kéaytt&a vasta sen jalkeen, kun tiloihin pa4sya varten
on saatu oikeusviranomaiselta ennakkolupa, mikéli kansallisessa lainsaddanndssé sitd edelly-
tetddn. Finanssivalvonnalle ei ole sd&detty laissa nimenomaista oikeutta takavarikointiin. Lain
24 8:n 3 momentin mukaan Finanssivalvonnalla on kuitenkin jo nykyisin oikeus saada 19, 21
ja 23 §:ssd tarkoitetuilta henkil6ilta ja yrityksilta tarkastettavakseen asiakirjat ja tallenteet, jot-
ka sisdltavat mainitussa pykaldssa tarkoitettuja tietoja. Lain 19 §:n 3 momentin ja 21 §:n 2
momentin nojalla Finanssivalvonnan tietojensaantioikeus kohdistuu jo nykyisin yksildityjen
valvonta- ja liiketoimien osalta kaikkiin niihin henkildihin, joilla voidaan perustellusta syysté
olettaa olevan valvonnan kannalta valttdmatonta tai tarpeellista tietoa. Finanssivalvonnan ny-
kyisten tutkintavaltuuksien riittdvyyttd tullaan talt4 osin arvioimaan myéhemmin erillisessé
jatkovalmistelussa.

Finanssivalvonnalla on myds oikeus saattaa asioita rikostutkinnan kohteeksi 23 artiklan
2 kohdan f alakohdan mukaisesti ilman, ettd siitd laissa nimenomaisesti saddetéan. Finanssi-
valvonnalla on mygs velvollisuus lain 3 ¢ 8:n mukaisesti ilmoittaa viipymatta viranomaisille,
jos se havaitsee tai epéilee, ettd finanssipalveluja tai finanssijarjestelmaé kaytetdan tai aiotaan
kayttaa talousrikollisuuden tarkoituksiin.
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Asetuksen 23 artiklan 2 kohdan g alakohdan mukaan viranomaisella on oltava valtuus pyytaa
sijoituspalveluyritysten, luottolaitosten tai rahoituslaitosten hallussa olevia tallenteita puhelin-
keskusteluista, sahkdisesta viestinnasta tai tietoliikennetietoja. Lain 18 ja 24 §:aan sisaltyy jo
nykyisin kyseiset valtuudet. Tarpeellisilla selvityksilla, asiakirjoilla ja muilla tallenteilla tar-
koitetaan esimerkiksi poytékirjoja, kirjanpitoaineistoa, toimeksiantoja, puhelinnauhoitteita ja
tietojarjestelmia (HE 319/1992 vp, s. 18 ja HE 175/2002 vp, s. 51).

Asetuksen 23 artiklan 2 kohdan h alakohdan mukaan viranomaisella on oltava valtuus vaatia
kansallisen lainsaadannon sallimissa puitteissa televiestintdoperaattorin hallussa olevia tieto-
liikennetietoja, jos voidaan perustellusti epdilla 14 artiklan a tai b alakohdan tai 15 artiklan
rikkomista ja jos ndilla tiedoilla saattaa olla merkitysta tutkittaessa téllaista rikkomista. Vas-
taava tutkintasddnnds, joka viranomaisen kayttéon on asetuksen mukaisesti vahintdén annetta-
va, sisdltyy useisiin muihinkin EU:n rahoituspalveluita koskeviin direktiiveihin ja asetuksiin.
Suomessa perustuslain 10 8:n yksityiseldmén suojaa ja luottamuksellisen viestin salaisuutta
koskevien saanndsten vuoksi Finanssivalvonnalle ei ole kyseista valtuutta aiemmin annettu.
Suomessa oikeus saada televalvontatietoja on pakkokeinolaissa (806/2011) saddetyin edelly-
tyksin ainoastaan poliisilla, joka voi torkeissa sisdpiirintiedon vaarinkayttoepailyissa tai mark-
kinoiden vaaristamisepadilyissa saada tuomioistuimelta luvan televalvontatietoihin. Kéytannos-
sé kyseistd valtuutta voidaan kayttaad nykyisin vain siten, ettd poliisi k&ynnistda asiassa esitut-
kinnan ja pyytaa luvan tuomioistuimelta televalvontatietojen saamiseksi. Nykyisten pakkokei-
novaltuuksien riittavyytté tullaan télta osin arvioimaan my&hemmin erillisessa jatkovalmiste-
lussa.

Asetuksen 23 artiklan 2 kohdan i alakohdan mukaan viranomaisella on oltava valtuus vaatia
omaisuuden jaadyttamista tai takavarikoimista taikka molempia. Kuten jo edelld e alakohtaa
koskevan sdannoksen yhteydessa esitettiin, Finanssivalvonnalle ei ole sdddetty laissa nimen-
omaista oikeutta tehda tai vaatia takavarikointia. Tdman vuoksi esityksessd ehdotetaan asetuk-
sen 1 alakohdan mukaisesti, ettd Finanssivalvonnalla olisi oikeus hakea kardjaoikeudelta seu-
raamusmaksun tai rikemaksun maksamisen turvaamiseksi omaisuutta asetettavaksi takavarik-
koon, josta saddetéan oikeudenk&ymiskaaren 7 luvussa.

Asetuksen 23 artiklan 2 kohdan j alakohdan mukaan viranomaisella on oltava valtuus keskeyt-
taa kaupankaynti asetuksen soveltamisalaan kuuluvilla rahoitusvalineilld. Kyseinen valtuus si-
sdltyy jo nykyisin kaupankaynnista rahoitusvélineilld annetun lain (1748/2012) 2 luvun
31 8:4dn ja 4 luvun 7 §:4dn.

Asetuksen 23 artiklan 2 kohdan k alakohdan mukaan viranomaisella on oltava valtuus vaatia
sellaisen kdytdnnon tilapaista lopettamista, jonka toimivaltainen viranomainen katsoo olevan
ristiriidassa asetuksen kanssa. Kyseinen valtuus sisaltyy jo osin Finanssivalvonnasta annetun
lain 33 §:48n. AML:n 17 luvun 2 §:4&n ehdotetaan kuitenkin lisattdvén sadnnos Finanssival-
vonnan valtuudesta antaa kielto- ja oikaisupaatts asetuksen vastaisen toiminnan osalta. Ehdo-
tettu uusi sa@annds on tarpeen siksi, ettd Finanssivalvonnasta annetun lain 33 § soveltuu vain
kyseisessa sédannoksessa tarkoitettuihin Finanssivalvonnan valvottaviin ja muihin finanssi-
markkinoilla toimiviin henkildihin.

Asetuksen 23 artiklan 2 kohdan | alakohdan mukaan viranomaisella on oltava valtuus asettaa
véliaikainen ammattitoimintakielto. Lain nykyinen 27 ja 28 § sisaltavét jo nykyisin valtuudet
rajoittaa toimiluvan mukaista toimintaa seké johdon toimintaa. Lain 71 §:8an ehdotetaan kui-
tenkin lisattdvan sadnnds, jonka mukaan Finanssivalvonnalla olisi pykéaldssé tarkoitettu oikeus
luovuttaa tietoja syyttajaviranomaiselle myos liiketoimintakiellosta annetun lain (1059/1985)
mukaisen liiketoimintakiellon maaradmiseksi.
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Asetuksen 23 artiklan 2 kohdan m alakohdan mukaan viranomaisella on oltava valtuus toteut-
taa kaikki tarvittavat toimenpiteet sen varmistamiseksi, etté yleisélle on tiedotettu asianmukai-
sesti, muun muassa oikaisemalla ilmaistu vaaré tai harhaanjohtava tieto esimerkiksi vaatimalla
liikkeeseenlaskijaa tai toista henkildd, joka on julkaissut tai levittanyt vaaria tai harhaanjohta-
via tietoja, julkaisemaan oikaisu. Kyseinen valtuus sisaltyy jo osin lain nykyiseen 33 §:&an.
AML:n 17 luvun 2 8:4&n ehdotetaan kuitenkin lisattdvan sd&nnds Finanssivalvonnan valtuu-
desta antaa kielto- ja oikaisupaétds asetuksen vastaisen toiminnan osalta. Ehdotettu uusi séén-
nos on tarpeen siksi, ettd Finanssivalvonnasta annetun lain 33 8§ soveltuu vain kyseisessa
sddnnoksessa tarkoitettuihin Finanssivalvonnan valvottaviin ja muihin finanssimarkkinoilla
toimiviin henkildihin.

Asetuksen 23 artiklan 4 kohdan mukaan henkilon, joka saattaa toimivaltaisen viranomaisen
saataville tietoja tdmén asetuksen mukaisesti, ei katsota rikkovan mitaan tietojen ilmaisemista
koskevaa rajoitusta, joka on asetettu sopimuksella taikka lailla, asetuksella tai hallinnollisella
madraykselld, eiké ilmoituksen tekevéa henkilda aseteta minkaanlaiseen vastuuvelvollisuuteen
ilmoituksen osalta. Kyseinen sdannds ehdotetaan lisattdvan AML:n12 lukuun.

Viranomaisyhteistyo, tietosuoja ja erdat muut sadnnokset

Asetuksen 16 artiklan 4 kohdassa sédédetddn toimivaltaisen viranomaisen velvollisuudesta toi-
mittaa markkinaosapuolten sille ilmoittamat tiedot epdilyttdvista toimeksiannoista ja liiketoi-
mista valittomasti kyseessa olevien kauppapaikkojen toimivaltaisille viranomaisille. Asetuk-
sen 24 ja 25 artiklassa saddetddn toimivaltaisten viranomaisten yhteistydsta arvopaperimark-
kinaviranomaisen kanssa, yhteistydvelvollisuudesta sekd yhteistydsta kolmansien maiden
kanssa. Kyseisten velvollisuuksien soveltaminen ei asetuksen 39 artiklan 3 kohdan mukaan
edellytd kansallista sdéntelya. Lain nykyinen 51 § markkinoiden vaarinkayttoon liittyvasta eri-
tyisesta yhteistyOsta ehdotetaan asetuksen soveltamisen vuoksi kumottavan. Asetuksen 27-29
artiklaa salassapitovelvollisuudesta, tietosuojasta sekd henkilttietojen luovuttamisesta kol-
mansille maille, sovelletaan myds suoraan. Vastaavasti asetuksen 33 artiklan saannoksié tieto-
jenvaihdosta arvopaperimarkkinaviranomaisen kanssa sovelletaan suoraan, eivatka artiklan
sdénnokset edellytd kansallista sdantelyé. Lain nykyisin voimassa olevat sddnndkset eivat talta
osin ole ristiriidassa asetuksen kyseisten velvoitteiden osalta, eivatka esta niiden noudattamis-
ta.

Hallinnolliset seuraamukset ja muut toimenpiteet

Hallinnollisia seuraamuksia koskeva asetuksen sdéntely on kumottuun MAD:iin verrattuna
suurelta osin uutta. Asetuksen 30 artiklan mukaan jasenvaltioiden on sd&dettéva hallinnollisis-
ta seuraamuksista ja muista hallinnollista toimenpiteistd ainakin kyseisen artiklan 1 kohdan
ensimmaisen alakohdan a ja b alakohdassa lueteltujen rikkomisten osalta, rajoittamatta kui-
tenkaan rikosoikeudellisia seuraamuksia ja toimivaltaisen viranomaisen valvontavaltuuksia.
Jasenvaltiot voivat kuitenkin paattad, etteivat ne vahvista hallinnollisia seuraamuksia koskevia
saantoja, jos kyseisiin rikkomisiin sovelletaan jo rikosoikeudellisia seuraamuksia viimeistdan
3 pdivana heinakuuta 2016.

Esityksessa ei ehdoteta séadettavan sellaisista asetuksen 30 artiklan 1 kohdan toisessa alakoh-
dassa tarkoitetuista rikosoikeudellisista seuraamuksista, jotka korvaisivat MAR:ssa séadetyn
velvoitteen s&atéé hallinnollisia seuraamuksia koskevia saantoja.

Asetuksen 30 artiklan 1 b kohta ei edellytd muutoksia nykyiseen lakiin, silld Finanssivalvon-
nalla on jo nykyisin riittdvat valtuudet puuttua artiklassa tarkoitettuihin tilanteisiin lain uhka-
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sakkoa koskevassa 33 a 8:ssé saddetyin edellytyksin. Kyseisen pykaldn 3 momentissa on myds
jo huomioitu itsekriminointisuojan edellyttdmat rajoitukset uhkasakon asettamiselle.

Asetuksen 30 artiklan 2 kohta sisdltda luettelon niistd hallinnollisista seuraamuksista ja toi-
menpiteistd, jotka toimivaltaisella viranomaisella on véhintaan oltava valtuudet mééaraté tai to-
teuttaa. Sadnnoksen a alakohta ei edellytd kansallista séantelyad, silla kyseinen valtuus siséltyy
jo nykyisin lain 33 §:44n toimeenpanokiellosta ja oikaisukehotuksesta. Sd&nnoksen b alakohta
rikkomisen johdosta saatujen voittojen tai valtettyjen tappioiden luovuttamisesta ei mydskaan
edellytd kansallista saantelya. Vaikka lakiin ei sisallykdan nimenomaista saanndsta hyotykon-
fiskaatiosta, menettelylld saavutettu hy6ty voidaan ottaa huomioon seuraamusmaksun méaa-
rédmisen kokonaisarvioinnissa lain nykyisen 41 8:n ja ehdotetun 41 a 8:n mukaisesti. S&an-
noksen ¢ alakohdan valtuus julkisesta varoituksesta sisaltyy jo lain nykyiseen 39 8:4&n. S&an-
noksen d alakohdan valtuus sijoituspalveluyrityksen toimiluvan peruuttamisesta ja keskeytta-
misestd sisaltyy lain 26 ja 27 §:iin. Sdannoksen e alakohdassa tarkoitetun véliaikaisen kielto-
madrayksen sijoituspalveluyrityksen johtotehtdvissa toimimiselle voidaan katsoa siséltyvan jo
lain nykyisen 28 §:n 1 momenttiin. Kielto toimia 28 §:n 1 momentissa tarkoitetuissa johtoteh-
tavissa voidaan maarata henkilolle 1 momentissa séadetyin edellytyksin. Toimimisen vastoin
asetuksen 30 artiklan 1 kohdan a alakohdassa tarkoitettuja sadnnoksid voidaan katsoa taytta-
van 1 momentin 1 ja 2 kohdassa sdadetyt edellytykset.

Saannoksen f alakohta edellyttdd valtuutta maaratd pysyva kielto sijoituspalveluyrityksen joh-
totehtdvissd toimimiselle rikottaessa toistuvasti asetuksen 14 tai 15 artiklan sdannoksia sisapii-
rikaupoista, sisapiirintiedon laittomasta ilmaisemisesta tai markkinoiden manipulointia koske-
vasta Kiellosta. Kyseinen valtuus ehdotetaan lisattdvén lain 28 §:n uudeksi 5 momentiksi.
Saannoksen g alakohta edellyttadd valtuutta maaratd maéraaikainen kaupankayntikielto omaan
lukuun sille, joka rikkoo asetuksen 30 artiklan 1 kohdan ensimmaisen alakohdan a alakohdas-
sa tarkoitettuja asetuksen sdannoksia. Lain 3 lukuun ehdotetaan tdman vuoksi uutta 37 b §:44
madraaikaisesta kaupankéayntikiellosta.

Asetuksen 30 artiklan 2 kohdan h-j alakohdassa on saddetty niisté hallinnollisista taloudellisis-
ta enimmaisseuraamuksista, jotka toimivaltaisella viranomaisella on vahintéan oltava kansalli-
sen lainsdadannodn mukaan oikeus maérata tai toteuttaa. Asetuksen mukaisesti Finanssivalvon-
nalle ehdotetaan valtuutta maarata taloudellisia hallinnollisia seuraamuksia asetuksen tiettyjen
sdannosten rikkomisesta. Seuraamusmaksun ehdotetut enimmaismadrat on porrastettu asetuk-
sen edellyttamalla tavalla teosta riippuen ja ne vastaavat asetuksessa saadettyd. Kansallisesti ei
ehdoteta s&adettdvan asetusta korkeammista hallinnollisten seuraamusmaksujen enimmais-
madristd. Seuraamusmaksun tekokohtaiset enimmaismadarét voitaisiin kuitenkin asetuksen
edellyttamalla tavalla ylittdd niissa tilanteissa, joissa rikkomuksella saavutettu mééritettavisséa
oleva hyoty tai véltetty tappio olisi kyseisida enimmaismadria suurempi. Naissa tilanteissa seu-
raamusmaksun enimmaismadara voisi olla kolme kertaa niin suuri kuin rikkomisella saatu hyo-
ty.

Asetuksen 31 artikla sisaltdd sddnnokset valvontavaltuuksien kaytosta ja seuraamusten méaa-
rédmisestd. Artiklan 1 kohta ei edellytd tehtdvan muutoksia, silld lain 41 § siséltaa jo nykyisin
asetuksen sadnnoksié vastaavat seikat, jotka on otettava huomioon seuraamusmaksua méaara-
tessa. Artiklan 2 kohta on suoraan sovellettavaa oikeutta, eikd edellytd kansallista taytantoon-
panoa.

Asetuksen 34 artiklassa saddetéan hallinnollisia seuraamuksia ja muita hallinnollisia toimenpi-
teitd koskevan paatdsten julkaisemisesta. Kyseinen saannos ei edellytd muutoksia kansalliseen
saantelyyn, sillé lain 43 §:n sé&nnokset hallinnollisen seuraamuksen ja muun péatdksen julkis-
tamisesta vastaavat jo nykyisin asetuksen kyseisen artiklan s&annoksia.
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Rikkomuksista ilmoittaminen

Asetuksen 32 artiklassa saddetédan asetuksen s&anndsten rikkomisesta ilmoittamisesta. S&an-
noksen 1 kohta kohdistuu toimivaltaisiin viranomaisiin, joiden on luotava tehokkaat jarjestel-
mat asetuksen tosiasiallisesta tai mahdollisesta rikkomisesta ilmoittamiseksi toimivaltaiselle
viranomaiselle. Artiklan 2 kohdan mukaan kyseisiin jarjestelmiin on siséallyttavé vahintéan a-c
alakohdissa tarkoitetut seikat erityismenettelyistd ilmoitusten vastaanottamisessa ja niiden jat-
kokasittelyssd, asianmukaisesta tydntekijoiden suojelusta seké henkil6tietojen suojelusta. Ase-
tuksen kyseiset sdannokset eivat edellyta valittomid muutoksia kansalliseen saantelyyn, silla
Finanssivalvonnasta annetun lain 71 a §:n sddnnokset rikkomuksista ilmoittamisesta Finanssi-
valvonnalle vastaavat jo nykyisin asetuksen kyseisia saannoksid. Komissio on lisaksi antanut
taytantéonpanodirektiivin (2015/2392) asetuksen kyseisen 32 artiklan 1 kohdan taytantéonpa-
nemisesta. Direktiivissd annetaan tdsmentévié sadnnoksid asetuksessa tarkoitetuista menette-
lyistd, ilmoittamista ja ilmoituksiin liittyvid jatkotoimia koskevista jarjestelyista sekd tydso-
pimussuhteisten henkildiden ja henkil6tietojen suojaamisesta. Komission taytantédnpanodi-
rektiivin taytantéonpano siirretadn esityksen antamisen jalkeiseen jatkovalmisteluun, jonka
yhteydessa tullaan myds tarkemmin arvioimaan Finanssivalvonnasta annetun lain 71 a 8:n
muutostarve.

Asetuksen 32 artiklan 3 kohdan mukaan jasenvaltioiden on edellytettava, ettd tyonantajilla,
jotka harjoittavat toimintaa, jota sadnnelldan rahoituspalveluita koskevalla saantelylla, on kay-
tossadn asianmukaiset sisdiset menettelyt tyontekijoitadn varten, jotta ndma voivat ilmoittaa
asetuksen rikkomisesta. Useiden muiden finanssimarkkinoita koskevien EU-sédadosten taytan-
toonpanon seurauksena finanssimarkkinoilla toimivilla yhtioilla on jo kdytdssa laajalti yhtioi-
den sisdisia vaarinkaytosepdilyja koskevia ilmiantokanavia. Téllaisia yhtididen omalle henki-
l6stolle tarkoitettuja yhtion sisdisia ilmiantojarjestelmid on jo kaytdssa pakottaviin EU-
sdannoksiin perustuen sijoituspalveluyrityksilla ja luottolaitoksilla sekéd vireilla olevien la-
kiehdotusten tultua voimaan myos rahastoyhtidilla ja arvopaperikeskuksella.

Vastaava sé&annds ehdotetaan siséllytettdvan arvopaperimarkkinalakiin, vakuutusyhtidlakiin
(521/2008), vakuutusedustuksesta annettuun lakiin (570/2005), sijoitusrahastolakiin (48/1999)
sekd vaihtoehtorahastojen hoitajista annettuun lakiin (162/2014), koska niissa on pantu kansal-
lisesti taytantéon EU:n rahoituspalveluita koskevia saannoksia. Asetuksen kyseisen saannok-
sen soveltamisala voidaan ymmartda laajaksi. Tarkoituksenmukaisena pidetdan kuitenkin
sdannoksen soveltamista vain sellaisiin markkinaosapuoliin, joiden toiminnassa voi tyypilli-
semmin esiintyd markkinoiden vaarinkaytt6d. Taman vuoksi ei ole perusteltua soveltaa kyseis-
t4 sédannostd esimerkiksi kaikkiin Finanssivalvonnan valvottaviin. Asetuksen 32 artiklan 3
kohdassa tarkoitettuna asianmukaisena menettelynd voidaan padosin pitdd edelld mainittuja
toimijoita koskevissa laeissa jo aiemmin muiden rahoituspalveluita koskevien EU saanndsten
perusteella voimaan saatettuja sadnnoksia vastaavia menettelyita.

Asetuksen 32 artiklan 4 kohta sisaltdd mahdollisuuden satad kansallisesti rikkomuksista il-
moittamista koskevan sadnndksen osalta. S&annoksen mukaan henkildille, jotka antavat mer-
kityksellisié tietoja asetuksen mahdollisesta rikkomisesta, voidaan tietyin asetuksessa sédde-
tyin edellytyksin myont&é taloudellisia kannustimia kansallisen lainsdddannén mukaisesti.
Esityksessa ei ehdoteta talt4 osin kansallisia séannoksié.

2.3.5 Rikoslaki
Direktiivin kansallinen voimaan saattaminen edellyttdd muutoksia arvopaperimarkkinarikok-

sia koskevaan rikoslain 51 lukuun. Direktiivin kansallinen taytanté6npano edellyttdd muutok-
sia ensinnakin siltd osin, etté rikoslaissa kriminalisoitaisiin mygs sisapiirintiedon laiton ilmai-
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seminen. Nykyisin kyseinen menettely kuuluu ainoastaan hallinnollisten seuraamussaanndsten
soveltamisalaan. Lisaksi direktiivin implementointi edellyttéa tiettyja laajennuksia sisépiirin-
tiedon vaarinkayttod koskeviin tekotapoihin. Laissa kriminalisoitaisiin rahoitusvélinetta kos-
kevien toimeksiantojen peruuttamiseen ja muuttamiseen liittyva sisapiirintiedon kayttd seka
sisapiirintietoon perustuvan neuvon kayttd. Rikoslain rangaistussdanndsten soveltamisala eh-
dotetaan myos laajennettavan direktiivin edellyttamélla tavalla asetuksen soveltamisalaa vas-
taavaksi. Lisdksi luvun méaritelmd- ja rajoitussddnnoksia ehdotetaan tdsmennettavan direktii-
vin mukaisesti. Direktiivin 6 artiklan mukainen yllyttdminen ja avunanto on jo nykyisin séé-
detty rangaistavaksi rikoslain 5 luvun 5 ja 6 8:ssé seka yritysta koskeva tekotapa sisépiirintie-
don véarinkayton osalta rikoslain 51 luvun nykyisessé 1 ja 2 §:ssa. Markkinoiden manipuloin-
tia koskeva yritys ehdotetaan saddettdvan rangaistavaksi rikoslain 51 luvun 3 ja 4 8:ssa.

Direktiivin 7 artiklassa edellytetyt vankeusrangaistusten enimmaiskestot ehdotetaan séadetta-
van direktiivin véhimmaéisvaatimuksen mukaisina.

Direktiivin 8 ja 9 artikla ei edellytd muutoksia kansalliseen lainsdadantéon. Rikoslain 51 lu-
vun arvopaperimarkkinarikoksiin sovelletaan jo nykyisin oikeushenkilon rangaistusvastuuta.
Oikeushenkilén rangaistusvastuusta saddetaén rikoslain 9 luvussa.

Direktiivin 10 artiklan laink&yttovaltaa koskevat sdédnnokset eivat myoskéén edellytd muutok-
sia kansalliseen lainsaadantdon. Direktiivin 10 artiklan 1 kohdan a alakohdan osalta lainkayt-
tovallasta saddetaan jo nykyisin rikoslain 1 luvun 1 ja 10 §:ssd, 10 artiklanl kohdan b alakoh-
dan osalta 1 luvun 6 §:ssa sekd 10 artiklan 2 kohdan a alakohdan osalta lain 10 luvun 6 8:n 3
momentin 1 kohdassa. Mainitun kohdan mukaan Suomen kansalaiseen rinnastetaan henkild,
joka rikoksen tekohetkelld asui tai oikeudenk&ynnin alkaessa asuu pysyvasti Suomessa. Tasta
tullaan ilmoittamaan komissiolle tdytdntdonpanotoimista ilmoittamisen yhteydessa.

Artiklan 11 edellyttdmaa koulutusta viranomaisille annetaan tavanomaisten koulutusjarjestel-
mien puitteissa.

3 Esityksen tavoitteet ja keskeiset ehdotukset

3.1 Tavoitteet

Esityksen tavoitteena on toteuttaa kansallisessa lainsaddanndssé tarvittavat toimenpiteet mark-
kinoiden vaarinkéayttdasetuksen tiettyjen sadnndsten noudattamiseksi sekd panna rikoslaissa
taytantoon markkinoiden vaarinkayttodirektiivin edellyttdmat muutokset markkinoiden vaa-
rinkaytosta madrattavistd rikosoikeudellisista seuraamuksista.  Tavoitteena on vahvistaa
markkinoiden vadrinkayttdd koskevaa yhtenaista saantelykokonaisuutta, jotta voidaan paran-
taa sijoittajansuojaa ja lisata luottamusta markkinoihin.

3.2 Keskeiset ehdotukset

3.2.1 Arvopaperimarkkinalaki

Keskeinen osa arvopaperimarkkinalain 6 ja 12—14 luvun sdénnoksistd ehdotetaan kumotta-
van.

Lain 6 lukuun ehdotetaan lisattdvan sdénnos, jonka mukaan liikkeeseenlaskijan olisi toimitet-
tava markkinoiden véarinkéyttdasetuksen 17 artiklan 4 kohdan 3 alakohdassa tarkoitettu selvi-
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tys tiedon julkistamisen lykk&amisen edellytyksistd Finanssivalvonnalle sen pyynndsta. Lain
12 lukuun ehdotetaan liséksi liikkeeseenlaskijoita koskevaa rikkomusten ilmoittamista koske-
vaa saannosta.

Lain 15 lukuun hallinnollisista seuraamuksista ehdotetaan asetuksen edellyttdamia muutoksia
seuraamusmaksun madréddmisestd. Luvun 2 8:ssd ehdotetaan lueteltavan ne asetuksen saan-
nokset, joiden laiminlyonnisté tai rikkomisesta Finanssivalvonta voisi méératd Finanssival-
vonnasta annetussa laissa tarkoitetun seuraamusmaksun.

3.2.2 Laki Finanssivalvonnasta

Lakiin ehdotetaan sadnndsté, jonka mukaan Finanssivalvonta toimisi asetuksessa tarkoitettuna
toimivaltaisena viranomaisena. Finanssivalvonnan valvonta- ja tutkintavaltuuksia ehdotetaan
tarkistettavan asetuksen mukaisesti. Lakiin ehdotetaan Finanssivalvonnalle markkinoiden vaa-
rinkayttoon liittyvaa erityista tietojensaantioikeutta, jonka mukaan se saisi vakiomuotoisia tie-
toja hyodykejohdannaisiin liittyvilla spot-markkinoilla toimivilta markkinaosapuolilta, raport-
teja liiketoimista seké péésisi suoraan kaupankavijoiden jarjestelmiin.

Lakiin ehdotetaan my6s oikeutta pysyvasti kieltdd henkildd toimimasta sijoituspalveluja tar-
joavan toimilupavalvottavan ylimpéan johtoon kuuluvassa tehtévéssa, jos tdma on toistuvasti
rikkonut markkinoiden véarinkéayttdasetuksen 14 tai 15 artiklan sdéadnnoksid. Liséksi Finanssi-
valvonnalle ehdotetaan oikeutta turvaamistoimen hakemiseen kardjaoikeudelta seuraamus-
maksun ja rikemaksun maksamisen turvaamiseksi.

Ehdotuksen mukaan Finanssivalvonta voisi myos madrata maaraaikaisen kaupankayntikiellon.
Sen mukaan Finanssivalvonta voisi maérdajaksi, enintdén viideksi vuodeksi, kieltad luonnol-
lista henkil6a kdymastd kauppaa rahoitusvalineilld omaan lukuun suoraan tai valillisesti, jos
tama laiminlyd tai rikkoo markkinoiden vaarinkayttdasetuksen tiettyja sdannoksia.

Hallinnollista seuraamusmaksua koskevia sdannoksid ehdotetaan muutettavan asetuksen edel-
Iyttdmalla tavalla. Seuraamusmaksun koskiessa asetuksen sisépiirikauppoja, sisapiirintiedon
laitonta ilmaisemista tai markkinoiden manipulointia koskevia kieltoja, seuraamusmaksu voisi
olla ehdotuksen mukaan oikeushenkil6lle sen mukaan, kumpi on suurempi, enintdan joko 15
prosenttia oikeushenkilén tekoa tai laiminlydntia edeltdvan vuoden liikevaihdosta tai enintaan
15 miljoonaa euroa. Luonnolliselle henkilolle maarattava seuraamusmaksu saisi olla enintaan
viisi miljoonaa euroa.

Seuraamusmaksun koskiessa markkinoiden vaarinkdyton estamisté tai havaitsemista koskevi-
en asetuksen sadnndosten rikkomista taikka sisédpiirintiedon julkistamista koskevien saanndsten
rikkomista, seuraamusmaksu voisi olla oikeushenkildlle sen mukaan, kumpi on suurempi,
enintdan joko kaksi prosenttia oikeushenkilon tekoa tai laiminlydntia edeltdvan vuoden liike-
vaihdosta tai enintadn 2 500 000 euroa. Luonnolliselle henkil6lle maarattava seuraamusmaksu
saisi olla enintd&n miljoonaa euroa.

Seuraamusmaksun koskiessa sisapiiriluetteloita, johtohenkilGiden liiketoimia tai sijoitussuosi-
tuksia koskevien asetusten saannosten rikkomista, seuraamusmaksu saisi olla oikeushenkil6lle
enintdan miljoona euroa ja luonnolliselle henkil6lle enintddn 500 000 euroa.

Edell4 tarkoitetuista seuraamusmaksujen enimmaismaarista riippumatta seuraamusmaksu saisi

ehdotuksen mukaan kuitenkin olla enintd&n kolme kertaa niin suuri kuin teolla tai laiminlyon-
nill4 saatu hyoty, jos hyoty olisi maaritettavissa.
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3.2.3 Rikoslaki

Rikoslain 51 lukuun arvopaperimarkkinarikoksista ehdotetaan lisattdvan direktiivin edellytta-
malla tavalla uusi rangaistussdannds sisapiirintiedon ilmaisemisesta. Lisaksi sisdpiirintiedon
vadrinkayttdd koskeviin tekotapoihin ehdotetaan tiettyja direktiivin mukaisia laajennuksia
kriminalisoimalla rahoitusvalinettd koskevan toimeksiannon peruuttamiseen ja muuttamiseen
liittyva sisapiirintiedon kéytto seka sisapiirintietoon perustuvan neuvon kayttd. Markkinoiden
manipulointia koskevassa tunnusmerkistossé ehdotetaan saddettavan kielletyistd manipulatii-
visista tekotavoista. Liséksi kurssin manipuloinnin yritys ehdotetaan kriminalisoitavan. Sisé-
piirintiedon vaarinkayttéd ja markkinoiden vaaristamistd koskevaan rangaistussaannokseen
nykyisin sisédltyva edellytys taloudellisesta hyotymistarkoituksesta ehdotetaan tietyiltd osin
poistettavan. Rikoslain rangaistussdannosten soveltamisala endotetaan myds laajennettavan di-
rektiivin edellyttdmalla tavalla asetuksen soveltamisalaa vastaavaksi. Lisdksi luvun mééritel-
ma- ja rajoitussdénnoksia ehdotetaan tdsmennettavén direktiivin mukaisesti.

3.2.4 Vakuutusyhtidlaki

Lakiin ehdotetaan lisattdvan pykald markkinoiden vaarinkayttoasetuksen epadillyistd rikko-
muksista ilmoittamiseksi yhtion sisaisesti. Ehdotuksen mukaan vakuutusyhtilla on oltava
menettely, jota noudattamalla sen palveluksessa olevat voivat ilmoittaa yhtion sisalla riippu-
mattoman kanavan kautta markkinoiden vaarinkayttdasetuksen epaillysta rikkomisesta.

3.2.5 Laki vakuutusedustuksesta

Lakiin ehdotetaan lisattdvan vakuutusyhtitlakiin ehdotettua pykaldé vastaava pykéla markki-
noiden véarinkayttdasetuksen epdillyista rikkomuksista ilmoittamiseksi yhtion sisdisesti.

3.2.6 Laki vaihtoehtorahastojen hoitajista

Lakiin ehdotetaan lisattdvan pykald markkinoiden vaarinkayttoasetuksen epadillyistd rikko-
muksista ilmoittamiseksi yhtion siséisesti.

4 Esityksen vaikutukset

4.1 Taloudelliset vaikutukset

4.1.1 Valtiontaloudelliset vaikutukset

Esitetyilla sdannoksilla ei ole vaikutuksia julkiseen talouteen.

4.1.2 Vaikutukset toimialalle ja sijoittajiin

Esitetyt uudistukset koskevat rahoitusmarkkinoita ja -markkinatoimijoita, joten esityksella ei
arvioida olevan merkittavia vaikutuksia rahoitusmarkkinoiden ulkopuolelle. Esityksen tavoit-
teena on edistdd sijoittajansuojaa lisadmalla arvopaperimarkkinoiden lapindkyvyytta ja tasa-
puolisia toimintamahdollisuuksia. Liséksi esityksell& tavoitellaan véhennettdvan markkinoiden
vaarinkaytoksista johtuvia markkinahdirioita, jotka estavat sijoitusvarojen tehokkaan allokaa-
tion.

Esityksella arvioidaan olevan valittdmia ja vélillisia taloudellisia vaikutuksia listayhtidihin, si-
joituspalveluyrityksiin, vakuutusyhtidihin, vakuutusedustajiin, vaihtoehtorahastojen hoitajiin,
sijoittajiin ja kotitalouksiin.
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Listayhtiditd ja niiden johtoa koskeva saantely olisi aiempaa yksityiskohtaisempaa. Listayhti-
oille arvioidaan aiheutuvan saantelyn noudattamiskustannuksia toimintaa koskevien uusien
vaatimusten tayttdmisestd. Ehdotetut sadnnokset ovat kuitenkin omiaan lisddméaan markkinain-
formaation symmetrisyyttd, rahoitusvélineiden hinnanmuodostuksen tehokkuutta ja luotetta-
vuutta seké sijoitusten turvallisuutta ja nain lissamaén kiinnostusta sijoitustoimintaan arvopa-
perimarkkinoilla. Sijoitustoiminnan lisd&ntyminen auttaa pddomaa tarvitsevia yrityksia niiden
kustannustehokkaassa paaoman hankinnassa.

Vastuu sdanndosten rikkomisesta ankaroituisi merkittavasti. Ankarammat taloudelliset seuraa-
mukset ovat myGs omiaan ennaltaehkdisemaan vaarinkaytoksia, milla on markkinoiden luotet-
tavuuden kasvun myota myonteisid taloudellisia vaikutuksia eri markkinaosapuolille.

Saantelylla tosiasiassa saavutettavat kustannushyodyt eri markkinaosapuolille ovat kuitenkin
riippuvaisia saanndsten tehokkaasta valvonnasta ja niiden kaytdnnon toimeenpanosta. Mark-
kinoiden tehokkuutta ja luotettavuutta liséavilla sdannoksilla sekd ankarammilla seuraamus-
sdénnoksilla ei yksistadn voida saavuttaa tavoiteltuja hyotyja ilman, ettd sdédnnosten noudatta-
misvarmuutta kyetdan samalla edistamaén sdanndsten noudattamisen tehokkaalla valvonnalla.

Ehdotuksessa esitetadn asetuksen sallimalla tavalla saddettdvan sisépiirintiedon julkistamista
koskevan selvityksen toimittamisesta Finanssivalvonnalle ainoastaan sen pyynnésta. Tiedon
julkistamisen lykkaamisen edellytyksid koskevan selvityksen toimittamista Finanssivalvonnal-
le ainoastaan Finanssivalvonnan pyynnostd voidaan perustella liikkeeseenlaskijoiden hallin-
nollisen taakan véhentdmiselld. Tiedon julkistamisen lykkaaminen tulee nykyistd huomatta-
vasti useammin kéytettavaksi ja selvityksen toimittaminen Finanssivalvonnalle tiedon julkis-
tamisen lykkaamisen edellytyksistad automaattisesti jokaisen julkistamisen lykkaamisilmoituk-
sen yhteydessa aiheuttaisi tarpeetonta lisatyota listayhtiélle. Tiedon julkistamista koskevan
lykkadysprosessin nykyista saanndnmukaisempi kaytto liséisi jonkin verran listayhtididen hal-
linnollisia kustannuksia.

Liikkeeseenlaskijoiden johdon ja nédiden l&hipiirin liiketoimien julkistamisvelvollisuus aiheut-
taisi liikkeeseenlaskijoille jonkin verran lisakustannuksia nykyiseen verrattuna. MAR mahdol-
listaa kaksi vaihtoehtoista tapaa johtohenkildiden ja heidan lahipiirinsa liiketoimien julkista-
misessa. Ehdotuksen mukaan vaihtoehto, jossa liikkeeseenlaskija julkistaa johdon ja lahipiirin
liiketoimet Finanssivalvonnan sijasta, olisi kustannustehokkaampi tapa hoitaa liiketoimien
julkistaminen. Ehdotettu malli vastaisi enemman nykyistd, jo pitkdan markkinoilla k&ytossé
ollutta kaytantda, jossa yhtiot julkistavat itse liiketoimia koskevat tiedot kotisivuillaan. Ehdo-
tettu malli lisdad jossain méaarin liikkeeseenlaskijoiden kustannuksia liiketoimien julkistamises-
sa asetuksen edellyttamaélla tavalla. Mikali kyseinen velvollisuus asetettaisiin Finanssivalvon-
nalle, tulisi sen investoida uuteen tekniseen jarjestelmaan ja julkistamiskanavaan (yhteys tie-
dotejakelujarjestelmaén). Investointikustannusten lisaksi uusi jarjestely sitoisi myds Finanssi-
valvonnan henkilGresursseja seké jarjestelméan rakentamisen aikana etta sen jalkeisessa jérjes-
telman ylldpidossa, kuten myos todennékdisesti ilmoitusten tekoon liittyvissé neuvontatehté-
vissd. Finanssivalvonnan niukkoja resursseja on tarkoituksenmukaisempaa kohdentaa varsi-
naisiin valvontatehtdviin kuin sen perustehtdvistd luonteeltaan poikkeavaan tietojen julkista-
mistehtaviin.

Liikkeeseenlaskijoiden ja niiden puolesta tai lukuun toimivien henkildiden velvollisuus laatia

ja yllapitaa sisapiiriluetteloita tulee jonkin verran lisdédmaan toimijoiden kustannuksia nykyista
yksityiskohtaisemman sééntelyn vuoksi.
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Liikkeeseenlaskijoille, vakuutusyhtiille, vakuutusedustajille ja vaihtoehtorahastojen hoitajille
ehdotettu menettely, jota noudattamalla niiden palveluksessa olevat voivat ilmoittaa yhtion si-
séll riippumattoman kanavan kautta markkinoiden vaarinkayttéasetuksen epéillysta rikkomi-
sesta (niin sanottu whistle-blow—ilmiantojarjestelméa) tulee myos jonkin verran lisédmaén nai-
den kuluja jarjestelmén perustamiseksi ja yllapitdmiseksi.

Epéilyttavien liiketoimien raportointivelvollisuuden laajeneminen myods toimeksiantoja kos-
kevaksi tullee jonkin verran lis&amaéan sijoituspalveluyritysten kustannuksia.

4.2 Vaikutukset viranomaisten toimintaan

Asetuksen aiempaa yksityiskohtaisempien sdanndsten valvonta ja Finanssivalvonnan toimival-
lan piiriin kuuluviin hallinnollisiin seuraamuksiin ja niiden madradmiseen esitettavat muutok-
set seka rikkomusten ilmoittamiseksi tarvittavien jarjestelmien kayttoonotto lisadvét valvon-
nan tyomaarad. Tama tarkoittaa tarvittavan asiantuntemuksen lisdamisté ja siten valvontatoi-
men kustannusten kasvua. Tama edellyttad henkildston lisdysta Finanssivalvonnassa. Valvon-
taviranomaisten kansainvaliseen yhteistydhon kuuluvista tiedonantovelvollisuuksista aiheutuu
my®0s jonkin verran lisdkustannuksia.

4.3 Y hteiskunnalliset vaikutukset

Esityksella arvioidaan olevan myonteisia vaikutuksia arvopaperimarkkinoille. Esityksella
edistetdan arvopaperimarkkinoiden lapinakyvyyttd, tehokkuutta ja luottamusta. Markkinoiden
ollessa entisté toimivammat ja luotettavammat suomalaiset arvopaperimarkkinat ja Euroopan
talousalue néyttaytyy sijoittajille houkuttelevampana sijoituskohteena, ja tata kautta uusia si-
joitusvaroja voi ohjautua kyseisille markkinoille. Yhteiskunnallisten kokonaishydtyjen saavut-
taminen edellyttdd kuitenkin sdanndsten noudattamisen valvonnan riittdvaa resursointia. Ar-
vopaperimarkkinoiden valvonta- ja seuraamusjarjestelman legitimiteettia ja sitd kohtaan tun-
nettua luottamusta ei kyetd saavuttamaan ja yllapitdamaan ilman riittdvaksi koettua kiinnijaa-
misriskid ja sanktiovarmuutta.

5 Asian valmistelu
5.1 Valmisteluvaiheet ja -aineisto

Esitys on valmisteltu virkatyond valtiovarainministeriossa. Oikeusministeriélle, sosiaali- ja
terveysministeriélle ja Finanssivalvonnalle on varattu mahdollisuus kommentoida valmisteilla
ollutta esitysluonnosta.

5.2 Lausunnot ja niiden huomioon ottaminen

Esitysluonnoksesta pyydettiin lausunnot oikeusministerioltd, sosiaali- ja terveysministeriolta,
sisdministerioltd, tyo- ja elinkeinoministeriolta, Poliisihallitukselta, Verohallinnolta, Kor-
keimmalta oikeudelta, Korkeimmalta hallinto-oikeudelta, Helsingin hovioikeudelta, Helsingin
kardjaoikeudelta, Valtakunnansyyttdjanvirastolta, Helsingin syyttdjavirastolta, Helsingin polii-
silaitokselta, Keskusrikospoliisilta, markkinaoikeudelta, tietosuojavaltuutetulta, Suomen Pan-
kilta, Finanssivalvonnalta, Energiavirastolta, Kilpailu- ja kuluttajavirastolta, Nasdag Helsinki
Oy:lt4, Finanssialan Keskusliitolta, FINE vakuutus- ja rahoitusneuvonnalta, OP Osuuskunnal-
ta, Elinkeinoeldman keskusliitolta, Keskuskauppakamarilta, Arvopaperimarkkinayhdistyksel-
t4, Energiateollisuus ry:Ita, Euroclear Finland Oy:lta, Suomen tilintarkastajat ry:Ita, Kuluttaja-
liitto- Konsumentforbundet ry:It4, Osakesadstdjien Keskusliitto ry:1td, Porssisaatiolta, Suomen
Asianajajaliitolta, Suomen pa&omasijoitusyhdistys ry:Itd, Perheyritysten liitolta, Helsingin yli-
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opiston oikeustieteelliselta tiedekunnalta, Aalto yliopiston kauppakorkeakoululta, S-pankilta,
STTK:lta, Suomen Ammattiliittojen Keskusjérjestd SAK ry:Itd, Suomen Journalistiliitolta,
Suomen vakuutusmeklariliitto ry:Ita, Transparency International Suomi ry:lta, Tydelédkeva-
kuuttajat TELA ry:It4 ja Viestinnan Keskusliitto ry:Ita.

Kaikki muut paitsi Korkein hallinto-oikeus, Helsingin hovioikeus, FINE vakuutus- ja rahoi-
tusneuvonta, Suomen tilintarkastajat ry, Kuluttajaliitto-Konsumforbundet ry, Suomen péa-
omasijoitusyhdistys ry, Perheyritysten liitto, Helsingin yliopiston oikeustieteellinen tiedekun-
ta, Aalto yliopiston kauppakorkeakoulu, S-pankki, Suomen vakuutusmeklariliitto ry, Viestin-
nén Keskusliitto ry ja Transparency International Suomi ry antoivat asiassa lausunnon.

Lausuntopalaute on olennaisilta osin otettu huomioon.

Lausuntoaika oli poikkeuksellisesti vain kolme viikkoa. Suositusta lyhyempaé lausuntoaikaa
perustellaan silla, etta esitysluonnos oli jo ennen virallista lausuntokierrosta oikeusministerion,
sosiaali- ja terveysministerion seka Finanssivalvonnan lausuttavana. Lisaksi esitykseen sisél-
tyvia rikoslain muutosehdotuksia on valmisteltu yhteistydssa oikeusministerién kanssa. Esi-
tyksessé on liséksi kyse péddosin suoraan sovellettavan asetuksen taytantéonpanon edellytté-
mista toimenpiteistd, joihin ei sisélly harkinnanvaraista kansallista sadntelyé. Esityksen taus-
talla oleva asetus ja direktiivi on myds annettu ja julkistettu jo kevaalla 2014. Suositusta lyhy-
empi lausuntoaika on lisaksi vélttamaton ottaen huomioon ehdotettujen lakimuutosten voi-
maantulon tarkeyden ennen asetuksen soveltamisen alkamista.

5.3 Hallituksen esityksen antamisen jalkeinen jatkovalmistelu

Esityksen Eduskunnalle antamisen jélkeen tullaan valmistelemaan erillinen esitys tarvittavista
toimenpiteistd MAR:n tiettyjen sadannosten sekd komission taytdntéonpanodirektiivin (EU)
2015/2392 noudattamiseksi. Lisaksi jatkovalmistelussa on saatu lausuntopalaute huomioiden
tarkoitus arvioida kansallinen tarve satda tiedottamisrikoksen torke&d tekomuotoa koskeva
rangaistussaannos.

Kyseisessé jatkovalmistelussa tehddén edelld mainitun komission taytantdonpanodirektiivin
kansalliseksi voimaan saattamiseksi tarvittavat sdéddosehdotukset. Direktiivissa annetaan tés-
mentéviad sdanndksia MAR:n 32 artiklan 1 kohdassa tarkoitetuista menettelyista seké henkildi-
den ja henkilttietojen suojaamisesta. Kyse on lahinna teknisluonteisesta komission taytan-
téonpanodirektiivin toimeenpanoa koskevasta asiasta, joka voidaan panna osin taytantéon val-
tioneuvoston tai ministerion asetuksella. Direktiivin taytantoonpano edellyttdé kuitenkin muu-
toksia my0ds Finanssivalvonnasta annetun lain nykyiseen 71 a §:44n. Kyseisessa rikkomuksista
ilmoittamista koskevassa sdadnndksessa saddetadn Finanssivalvonnan yllapitdmasta jarjestel-
mastd, jonka kautta se voi vastaanottaa ilmoituksia finanssimarkkinoita koskeviin saannoksiin
liittyvista vaarinkaytosepailyista.

Jatkovalmistelussa tullaan lisdksi arvioimaan tarvetta saataé tarkemmin tietyistda MAR:n edel-
Iyttamistd tutkinta- ja valvontavaltuuksista. Tallaisia ovat ainakin MAR:n 23 artiklan 2 koh-
dan e alakohdassa tarkoitettu valtuus paasta henkildiden tiloihin asiakirjojen ja tietojen takava-
rikoimiseksi seka h alakohdassa tarkoitettu valtuus vaatia kansallisen lainsaddannon sallimissa
puitteissa televiestintdoperaattorin hallussa olevia tietoliikennetietoja. Markkinoiden vaarin-
kaytoksia koskevien sdanngsten tehokas valvonta edellyttdd Finanssivalvonnan riittavid val-
vontavaltuuksia. Vaarinkaytosten tutkinta siséltad usein myds kansainvélistd yhteistyota. Tut-
kinnan tehokkuus ja kansainvalinen yhteisty0 edellyttévat, ettd Finanssivalvonnalla on asetuk-
sen edellyttdmat vastaavat tutkintavaltuudet kuin muiden jasenvaltioiden valvontaviranomai-
silla. Naista syistd jatkovalmisteluun on ryhdyttdva viipymatta.
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Lausuntopalaute huomioiden jatkovalmistelussa on tarkoitus my6s arvioida kansallinen tarve
séatad tiedottamisrikoksen torkead tekomuotoa koskeva rangaistussaannos. Arvopaperimark-
kinoita koskevan tiedottamisrikoksen ilmenemismuodot voivat vaihdella siten, ettd vakavim-
missa tapauksissa nykyista perusasteikkoa ei vélttdméttd voida pitaa riittdvana. Tiedottamisri-
kos kohdistuu tyypillisesti laajaan joukkoon sijoittajia ja yhtion osakkeenomistajia ja voi ndin
aiheuttaa laajamittaista valitonta taloudellista vahinkoa usealle eri taholle. Taman liséksi tie-
dottamisrikokset ovat omiaan vdhentdmaan markkinoita kohtaan tunnettua luottamusta ja
my0s heikentamadn markkinoiden tehokkuutta ja kansainvalisté kilpailukykya. Tiedottamisri-
kokset voivat vakavasti vaikuttaa sijoittajien, mukaan lukien Kkotitalouksien, halukkuuteen si-
joittaa ja sééstéa varojaan arvopaperimarkkinoilla. Térkeimmat teot ja niista seuraava epaluot-
tamus voivat aiheuttaa vakavia seurausvaikutuksia myos arvopaperimarkkinoiden ulkopuolel-
la. Arvopaperimarkkinoita koskevan tiedottamisrikoksen moitittavuutta ei mydskaan voida pi-
taa vahdisempana kuin sisépiirintiedon vaarink&yton, markkinoiden manipuloinnin tai muiden
talousrikosten moitittavuutta.

6 Muita esitykseen vaikuttavia seikkoja

Asetus sisdltdd useita viittauksia uudistettuun rahoitusvalineiden markkinat direktiiviin
2014/65/EU (MIFID 1) ja EU:n rahoitusvalineiden markkinat -asetukseen (EU) N:o 600/2014
(MIFIR). Komissio on antanut 10 péivané helmikuuta 2016 ehdotukset MIFID Il:n, MIFIR:n
ja MAR:n muuttamiseksi niin, ettd MIFID Il:n ja MIFIR:n soveltamisen mééaraaikoja lykéattai-
siin yhdelld vuodella. Komission asetusehdotukseen (COM(2016) 57 final) sisaltyy myos
muutosehdotus MAR:n 39 artiklan 4 kohdan muuttamiseksi. Kyseisen muutosehdotuksen mu-
kaan asetuksen 39 artiklan 4 kohdassa tarkoitettuja sddnnoksié olisi sovellettava vasta 3 pdiva-
na tammikuuta 2018. MIFID II:n ja MIFIR:n s&annoksid ei ndin ehdotuksen mukaan tulisi so-
veltaa asetuksen tavoin 3 paivana heindkuuta 2016 lukien, vaan vasta 3 paivana tammikuuta
2018. Taman vuoksi asetuksen 39 artiklan 4 kohdan 1 alakohdan mukaan asetuksessa olevia
viittauksia direktiiviin 2014/65/EU ja asetukseen (EU) N:o 600/2014 pidettdisiin ennen 3 péi-
vaa tammikuuta 2018 viittauksina direktiiviin 2004/39/EY, jaljempana MIFID I, direktiivin
2014/65/EU liitteessa 1V olevan vastaavuustaulukon mukaisesti siltd osin kuin tdma vastaa-
vuustaulukko siséltad direktiiviin 2004/39/EY viittaavia sdénnoksid. Kyseistd péaivamaaraa
edeltavén siirtyméajan on siten sovellettava MIFID I:n perusteella implementoituja kansallisia
sdannoksid, jotka sisaltyvat padosin sijoituspalvelulakiin sekd kaupankdynnista rahoitusvali-
neilld annettuun lakiin. Edelleen asetuksen 39 artiklan 4 kohdan 2 alakohdan mukaan tilanteis-
sa, joissa asetuksen sdannoksissd viitataan organisoituihin kaupankayntijarjestelmiin, pk-
yritysten kasvumarkkinoihin, paastfoikeuksiin tai niihin perustuviin huutokauppatuotteisiin,
néitd saannoksiéd ei sovelleta organisoituihin kaupankayntijarjestelmiin, pk-yritysten kasvu-
markkinoihin, péastdoikeuksiin tai niihin perustuviin huutokauppatuotteisiin ennen 3 paivaa
tammikuuta 2018.

Valtiovarainministerié asetti 19 pdivana joulukuuta 2014 tyéryhman, jonka tehtavana oli
muun muassa laatia esitys neljannen rahanpesudirektiivin (EU) 2015/849 ja maksajan tiedot -
asetuksen (EU) 2015/847 sek& FATF:n rahanpesun ja terrorismin rahoittamisen estamisté
koskevien suositusten panemiseksi taytantoon, arvioida rahanpesun ja terrorismin rahoittami-
sen valvontarakenne ja seuraamusjarjestelmé seka tarvittavat viranomaisresurssit. Tyoryhmas-
sé ovat olleet edustettuina valtiovarainministerion liséksi ulkoasiainministerid, oikeusministe-
rid, sisdministerid, tyo- ja elinkeinoministerio, Finanssivalvonta ja keskusrikospoliisin rahan-
pesun selvittelykeskus seka tyéryhméan kutsumina pysyvind asiantuntijoina Eteld-Suomen
aluehallintovirasto ja Poliisihallitus. Tyoryhman muistio (Rahanpesulainsaddannon kokonais-
uudistus, Valtiovarainministerion julkaisuja - 41/2015) julkaistiin marraskuussa 2015. Muisti-
on mukaan tyéryhma ehdottaa Finanssivalvonnasta annetun lain 41 §:48 muutettavaksi siten,
ettd Finanssivalvonta maardisi seuraamusmaksun aina euromadréisesti rajasta riippumatta.
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Nykyisen 41 §:n mukaan Finanssivalvonta maaraa seuraamusmaksun, jos se on suuruudeltaan
enintddn miljoona euroa. Muussa tapauksessa seuraamusmaksun madrad Finanssivalvonnan
esityksesta markkinaoikeus. Direktiivin taytantdonpanoaika on viimeistadn 26 paivana kesa-
kuuta 2017. Asetusta sovelletaan 26 péivastd kesédkuuta 2017 alkaen.
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YKSITYISKOHTAISET PERUSTELUT
1 Lakiehdotusten perustelut

11 Arvopaperimarkkinalaki

1 luku Y leiset sdannokset

5 8. Euroopan unionin lainsdadanto. Pykaldn 1 momentin 3 kohdassa ehdotetaan viitattavan
markkinoiden vaarinkayttdasetukseen, joka korvaa kohdassa viitatun markkinoiden véarin-
kayttodirektiivin. Momentin 8 kohta ehdotetaan kumottavan. Kyseisessa kohdassa tarkoitettu
komission takaisinostoasetus perustui aiemmin voimassa olleeseen markkinoiden vaarinkéyt-
todirektiiviin.

6 luku Jatkuva tiedonantovelvollisuus

1 8. Markkinoiden vaarinkayttdasetus. Pykalassa ehdotetaan viitattavan informatiivisesti
MAR:n 17 artiklaan, jossa sdénnelldén lain nykyisen 6 luvun jatkuvaa tiedonantovelvollisuutta
koskevien sadnnosten sijasta liikkeeseenlaskijoita koskevasta sisapiirintiedon julkistamisvel-
vollisuudesta.

2 8. Selvitys tiedon julkistamisen lykkaamisen edellytyksistd. Pykaldssa ehdotetaan saadettavan
MAR 17 artiklan 4 kohdan 3 alakohdan mukaisesti siitd, ettd selvitys tiedon julkistamisen
lykkdadmisen edellytyksisté tulisi toimittaa Finanssivalvonnalle ainoastaan sen pyynnosta.

10 luku Saanneltyjen tietojen julkistaminen ja saatavilla pito

Luvun 2 §:84n, 5 8:n 1 momenttiin ja 7 8:n 1 momenttiin siséaltyvat viittaukset AML:n 6 lu-
kuun ehdotetaan poistettavan, koska lain 6 luvussa ei en&a séédetd jatkuvasta tiedonantovel-
vollisuudesta. Luvun 2 §:44n ehdotetaan lisattavén viittaus markkinoiden vaarinkayttoasetuk-
sen 17 artiklan 1 kohdassa séédettyihin tietoihin.

11 luku Julkinen ostotarjous ja tarjousvelvollisuus

5 8. Yksissa tuumin toimivat henkil6t. Pykaldn 2 momentin 3 kohtaan sisaltyva viittaus ehdote-
taan muutettavan niin, ettd siind viitattaisiin AML:n 12 luvun 4 8:n s&&nndsten sijasta MAR:n
l&hipiiria koskevaan maaritelmésaannokseen.

12 luku Markkinoiden vaarinkaytto

Suurin osa voimassa olevan lain V osaan siséltyvistd markkinoiden vaarinkaytt6d koskevista
sddnnoksista ehdotetaan kumottavan MAR:n tullessa sovellettavaksi 3 pdivana heindkuuta
2016 lukien. Markkinoiden véarinkdyttoa koskevista velvollisuuksista sdédetddn MAR:ssa,
jolloin voimassa olevan lain 13 ja 14 luvut kumoutuvat. VVoimaan jadvat kansalliset saannok-
set ehdotetaan koottavan 12 lukuun, jonka nykyinen otsikko yleiset sadnndkset ehdotetaan
muutettavan markkinoiden vaarinkaytoksi.

1 8. Markkinoiden vaarinkayttdasetus. S&annos olisi uusi. Ehdotetun informatiivisen viittaus-

sddnnoksen mukaan sisapiirintiedosta, sisapiirikaupoista, sisapiirintiedon laittomasta ilmaise-
misesta, markkinoiden manipuloinnista ja niit4 koskevista poikkeuksista sekd markkinoiden
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vaarinkayton estdmisesta ja havaitsemisesta, sisapiiriluetteloista, johtohenkildiden liiketoimis-
ta ja sijoitussuosituksista saddetddn markkinoiden véarinkayttdasetuksessa.

2 8. Kaupparaportointi. Ehdotettu pyk&l& kaupparaportoinnista vastaa nykyisen lain 14 luvun
7 8:&4. Kyseinen kaupparaportointia koskeva sadnnds tulee kumottavaksi MIFID Il implemen-
toinnin yhteydessad, silla kaupparaportointia koskevat sdannokset siséaltyvat suoraan sovelletta-
vaan asetukseen (MIFIR).

3 8. Rikkomuksista ilmoittaminen. Pyk&la olisi uusi ja se perustuu MAR 32 artiklan 3 kohtaan.
Saannoksen mukaan liikkeeseenlaskijalla olisi oltava menettely, jota noudattamalla liikkee-
seenlaskijan palveluksessa olevat voivat ilmoittaa liikkeeseenlaskijan sisalla riippumattoman
kanavan kautta finanssimarkkinoita koskevien sdénndsten ja madraysten epéillysté rikkomi-
sesta. Pykélan 1 momentissa olisivat sddnndkset ilmoitusmenettelyn siséllostd, 2 momentissa
sdénnokset ilmoitusta koskevien tietojen séilyttdmisestd ja 3 momentissa sadnndkset rekiste-
roidyn tarkastusoikeudesta.

Saannos vastaisi sisalloltdédn useiden muiden finanssimarkkinoita koskevien EU-s&addsten
taytantéonpanon seurauksena eri lakeihin jo siséltyvia tai ehdotettuja sdédnnoksia yhtididen si-
séisia vaarinkaytosepailyja koskevista ilmiantokanavista. Vaikka asetuksen artikla kohdistuu
vain asetuksen sdanndsten vastaisiin epdiltyihin rikkomuksiin, ehdotettu sadnnds mahdollistai-
si epdiltyjen rikkomusten raportoinnin laajemminkin, silla se koskisi yleisesti finanssimarkki-
noita koskevia sdédnnoksia. Rikkomusten raportointimahdollisuutta ei ole tarkoituksenmukais-
ta rajoittaa ainoastaan asetuksen saannoksia koskeviin epailtyihin rikkomuksiin. Ehdotus vas-
taisi taltdkin osin jo aiemmin esimerkiksi luottolaitostoiminnasta annetun lain (610/2014) 7
luvun 6 §:84n tehtyd sdénnosta. Finanssimarkkinoita koskevia saannoksia ovat kaikki ne kan-
salliset lait, asetukset ja maaraykset seka EU-asetukset, joiden noudattamisen valvonta on séé-
detty Finanssivalvonnan tehtavaksi.

limoitukset tulisi voida tehda erityisen riippumattoman kanavan kautta. lImoitusten vastaanot-
tajatahoina voisi siten olla epdilysté ja ilmoituksen kohteena olevasta henkiltsté riippuen esi-
merkiksi esimies, sisdinen tarkastus, sddnndsten noudattamisen valvontatoiminnosta vastaava
henkild, lakiasiainosasto, toimiva johto tai hallituksen tarkastusvaliokunta. Vastaanottajia voi-
si olla asioiden riippumattoman tutkinnan ja jarjestelmén joustavuuden varmistamiseksi vaih-
toehtoisesti useampia. Sadnnodksessa ei yksiloitdisi tai rajoitettaisi ilmoitusten teossa kaytetta-
via raportointikanavia. Jarjestelman toimivuus edellyttad, ettd menettelytavoista on selkeét oh-
jeet ja ettd jarjestelma on helposti kaytettdva. lImoitusten asianmukaisen kasittelyn jarjesta-
misvelvollisuuden tavoitteena on tehostaa siséisen valvonnan jarjestdmista. llmoituksen koh-
teena olevan henkilon tietosuojallisten oikeuksien kannalta on myds olennaista se, etté ilmoi-
tukset johtavat niiden selvittelyprosessiin. Tassa yhteydessa on myds huomioitava henkiltie-
tolain 2 luvun 9 8§:ssé rekisterinpitajélle asetettu velvollisuus huolehtia siitd, ettei virheellisia,
epataydellisid tai vanhentuneita henkil6tietoja kasitella (virheettdémyysvaatimus).

Liikkeeseenlaskijan ohjeissa voidaan ké&sitelld muun muassa ilmoittajan ja ilmoituksen koh-
teena olevan henkilén oikeuksia ja velvollisuuksia, ilmoitusten sisaltod, ilmoitusten kasittelys-
s ja tutkinnassa noudatettavia menettelyja ja mahdollisia muita toimenpiteitd. Liikkeeseen-
laskijan on myds varmistettava rikkomusepdilyista ilmoittavien henkiléiden suojelu ja taattava
se, ettd he eivat ilmoitusten vuoksi joudu syrjinnan tai muun epdasiallisen toiminnan kohteek-
si. Rikkomuksista ilmoittamista koskevan vastaavan sadnnoksen sisaltdd on perusteltu yksi-
tyiskohtaisemmin hallituksen esityksessd eduskunnalle laiksi luottolaitostoiminnaksi ja eréiksi
siihen liittyviksi laeiksi (HE 39/2014 vp s. 56—58).
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4 8. Vastuun rajoitus tietojen antamisesta Finanssivalvonnalle. Lukuun ehdotetaan uutta py-
kalaa vastuun rajoittamisesta. S&4nnos perustuu asetuksen 23 artiklan 4 kohtaan. Sadnnoksell&
ei ole tarkoitus sulkea pois vastuuta vadrien tietojen tahallisesta ilmoittamisesta viranomaisel-
le. Vastuun rajoitus kohdistuu vain tietojen ilmaisemista koskeviin salassapitorajoituksiin ti-
lanteissa, joissa Finanssivalvonnalle annetaan tietoja MAR:n mukaisesti.

5 8. Finanssivalvonnan maaraystenantovaltuus. Lukuun ehdotetaan Finanssivalvonnan maara-
ystenantovaltuutta koskevaa pykélad. Pykald vastaisi sisalloltddn vain osin nykyisen lain
14 luvun 8 §:84. Ehdotetun pykalan soveltamisala olisi kuitenkin suoraan sovellettavan ase-
tuksen ja sen nojalla annettavien komission taytantéonpanoasetusten vuoksi nykyista rajatum-
pi. Pykéld koskisi Finanssivalvonnan méaardystenantovaltuutta vain luvun kaupparaportointia
koskevan 2 8:n ja rikkomuksista ilmoittamista koskevan 3 §:n tiettyjen momenttien osalta. Li-
séksi Finanssivalvonnalla olisi ehdotuksen mukaan madrdystenantovaltuus antaa tarkempia
sédannoksia markkinoiden vadrinkayttdasetuksen 19 artiklan 9 kohdassa tarkoitetun raja-arvon
nostamisesta. Markkinoiden vaarinkayttdasetuksen 19 artiklan 9 kohdan mukaisesti Finanssi-
valvonta voi péaattaa johtohenkildiden liiketoimia koskevan raja-arvon nostamisesta 5 000 eu-
rosta 20 000 euroon.

15 luku Hallinnolliset seuraamukset

1 8. Rikemaksu. Pykalan 2 momentti ehdotetaan kumottavan, koska kumotun AML:n 5 luvun
sédannoksia ei endd MAR:in soveltamisen vuoksi sovelleta. Kyseisid sadnnoksid vastaavien
MAR:n 19 artiklan johtohenkilGiden liiketoimia koskevien sdanndsten rikkominen ehdotetaan
sen sijaan ulotettavan MAR:n edellyttdmalla tavalla 2 §:n seuraamusmaksua koskevan uuden
sdannoksen soveltamisalaan. Pykalan nykyinen 3 momentti siirtyisi 2 momentiksi. Kyseista
momenttia ehdotetaan muutettavan niin, etta siind viitattaisiin vain kyseisen pykélan 1 mo-
menttiin, koska 2 momentti ehdotetaan kumottavan.

2 8. Seuraamusmaksu. Lain 15 luvun 2 §:84n ehdotetaan tehtadvan MAR:n edellyttdméat muu-
tokset hallinnollisten seuraamusten maaraamiseksi. Pykalan 1 momentin 3 kohdasta ehdote-
taan poistettavan viittaus lain kumottavaksi ehdotettuihin 6 luvun jatkuvaa tiedonantovelvolli-
suutta koskeviin sd&nnoksiin. Lisdksi momentin 5 kohtaa ehdotetaan muutettavan kokonai-
suudessaan niin, etta siina viitattaisiin lain kumottavien 13 ja 14 luvun saanndsten sijaan aino-
astaan lain 12 luvun 3 §:n sd&nnoksiin rikkomuksista ilmoittamisesta. Ehdotus kyseisen rik-
komuksista ilmoittamista koskevan sé&@nnoksen saattamisesta seuraamusmaksusaannoksen so-
veltamisalaan vastaisi jo aiemmin muiden finanssimarkkinoita koskevien EU-s&adosten tay-
tantodnpanossa saddettyja kansallisia sadnnoksia.

Pykélaan ehdotetaan lisattavan uusi 3 momentti, jolloin pykalan nykyinen 3 momentti siirtyisi
4 momentiksi. Ehdotetussa 3 momentissa lueteltaisiin ne MAR:n 30 artiklan 1 kohdan a ala-
kohdassa tarkoitetut sadnnokset, joiden rikkomisesta tai laiminlydnnisté voitaisiin Finanssi-
valvonnasta annetun lain mukaisesti maaratda MAR:n edellyttdma hallinnollinen seuraamus.
Ehdotus vastaisi MAR:a, lukuun ottamatta sen 17 artiklan 6 kohtaa, joka ehdotetaan kansalli-
sesti sdédettdvan seuraamusmaksun soveltamisalaan. MAR:n 17 artiklan 6 kohta velvoittaa ar-
tiklan 5 kohdassa tarkoitetun liikkeeseenlaskijan, joka on luottolaitos tai rahoituslaitos, ilmoit-
tamaan Finanssivalvonnalle aikomuksestaan lykata sisépiirintiedon julkistamista ja osoitta-
maan 5 kohdan a—c alakohdassa vahvistettujen edellytysten tayttyvan. Kyseisen velvoitteen
rikkominen on tarkoituksenmukaista s&atdd seuraamusmaksun soveltamisalaan yhtenevasti
MAR:n 17 artiklan 4 kohdassa s&adetyn muita liikkeeseenlaskijoita koskevan ilmoitusvelvol-
lisuuden kanssa. Pyk&lan ehdotettu 4 momentti vastaisi padosin pykalan nykyistd 3 moment-
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tia. Momenttiin ehdotetaan kuitenkin lisattdvén viittaukset markkinoiden vaarinkayttdasetuk-
sen perusteella annettuihin komission asetusten sd&nnoksiin.

16 luku Vahingonkorvaus

1 §. Korvausvastuun peruste. Pykalddn ehdotetaan lisattdvan viittaus markkinoiden véérin-
kayttdasetukseen ja sen nojalla annettujen Euroopan komission asetusten ja paatdsten vastai-
seen menettelyyn korvausvastuun perusteena. S&annds on kansallinen ja vastaa jo aiemmin
luottolaitostoiminnasta annetun lain ja sijoituspalvelulain vahingonkorvaussdannoksiin tehtyja
muutoksia EU-sdénndsten vastaisen menettelyn lisddmisesta korvausvastuun perusteeksi.

3 8. Vastuu epdilyttavia arvopaperikauppoja koskevasta ilmoitusvelvollisuudesta. Pykala eh-
dotetaan kumottavan lain 12 lukuun lisattdvaksi ehdotetun uuden vastuun rajoitussadnnosté
koskevan 4 §:n vuoksi. Kyseinen rajoitussaannds perustuu asetuksen 23 artiklan 4 kohtaan.

17 luku Valvontavaltuudet

2 8. Kielto- ja oikaisupaatds. Pykaladn ehdotetaan uutta 2 momenttia, jossa saédettéisiin Fi-
nanssivalvonnan oikeudesta puuttua kielto- ja oikaisupaattkselld markkinoiden vaarinkaytto-
asetuksen vastaiseen menettelyyn. Sd&nnos perustuu asetuksen 23 artiklan 2 kohdan k ja m
alakohtaan.

18 luku Muutoksenhaku ja rangaistukset

2 8. Sisapiirintiedon vaarinkayttd, sisapiirintiedon ilmaiseminen, markkinoiden manipulointi
ja arvopaperimarkkinoita koskeva tiedottamisrikos. Pyk&lén otsikkoa, rikosnimikkeitd ja sa-
namuotoja ehdotetaan tarkistettavaksi rikoslain kyseisiin rangaistussaannoksiin tehtavéksi eh-
dotettujen muutosten vuoksi. Lisaksi pykéalaan ehdotetaan lisattavan viittaus rikoslain 51 lu-
vun uuteen 2 a 8:n rangaistussaannokseen sisapiirintiedon ilmaisemisesta.

3 8. Salassapitovelvollisuuden rikkominen. Pykalaan ehdotetaan lisattdvén viittaus lain rikko-
muksista ilmoittamista koskevaan saanndkseen, joka pitad sisallaan salassapitovelvollisuuden.
Saannos on kansallinen ja vastaa jo aiemmin muun muassa luottolaitostoiminnasta annettuun
lakiin lisattyja sadnnoksia salassapitovelvollisuuden rikkomisesta.

1.2 Laki Finanssivalvonnasta
1 luku Y leiset séannokset

5 8. Muut finanssimarkkinoilla toimivat. Pykalan 1 momentin 6 kohtaa ehdotetaan muutetta-
van niin, ettd muutettavaksi ehdotetun arvopaperimarkkinalain 12 luvun 3 §:ss& méaritellyn si-
sépiirilaisen sijasta sadnnoksessé viitattaisiin markkinoiden vaarinkayttéasetuksen 3 artiklan 1
kohdan 25 ja 26 alakohtaan. S&&nnoksessa tarkoitettuja muita finanssimarkkinoilla toimivia
olisivat ndin myds markkinoiden véarinkayttdasetuksen 3 artiklan méaaritelmien mukaiset joh-
totehtdvissa toimivat henkil6t sekd l&hipiiriin kuuluvat henkil6t. Pykaldn 1 momenttiin ehdote-
taan lisattdvan uusi 28 kohta. Ehdotus on tarpeellinen Finanssivalvonnan markkinoiden véé-
rinkéyttoasetuksen 20 artiklan 1 kohdan valvontavaltuuksien turvaamiseksi. Asetuksen kysei-
nen saannds koskee toimilupavalvottavien ja niiden palveluksessa olevien henkildiden liséksi
my0ds muita luonnollisia henkilQitd ja oikeushenkil6itd, joiden péaasiallista toimintaa on sijoi-
tussuositusten ja sijoitusehdotusten tuottaminen ja levittdminen.
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4 luku Hallinnolliset seuraamukset

21 8. Markkinoiden vaarinkayttoon liittyva erityinen tietojensaantioikeus. Pykaldn 1 moment-
tia ehdotetaan muutettavan niin, etta tietojensaantioikeus ulottuisi myds markkinoiden véarin-
kayttbasetuksen saanndsten noudattamisen valvomiseen. Pykalddn ehdotetaan uutta 4 mo-
menttia, jonka mukaan Finanssivalvonnalla on salassapitosadnndsten estdmétté oikeus saada
vakiomuotoisia tietoja hyddykejohdannaisiin liittyvill& spot-markkinoilla toimivilta markki-
naosapuolilta seka raportteja liiketoimista ja oikeus péaéstd suoraan kaupankévijoiden jarjes-
telmiin. Sdannds perustuu MAR:n 23 artiklan 2 kohdan c alakohtaan. Tietojen tulisi olla
markkinoiden vaarinkayttoasetuksen valvonnan kannalta tarpeellisia tietoja.

25 a 8. Rangaistus vaaran tiedon antamisesta. Lukuun ehdotetaan uutta informatiivista viit-
tauspykalaa rikoslain rangaistussaannokseen vaaran todistuksen antamisesta viranomaiselle.

25 b 8. Poliisin antama virka-apu. Lukuun ehdotetaan uutta informatiivista viittauspykalda
poliisilain (872/2011) sdanndksen poliisin antamasta virka-avusta.

28 8. Johdon toiminnan rajoittaminen. Pyké&l&d&n ehdotetaan uutta 5 momenttia, jossa saddet-
taisiin asetuksen 30 artiklan 2 kohdan f alakohdan mukaisesta pysyvésta toimintakiellosta joh-
totehtévissd toimimiselle. Edellytyksen&d pysyvélle toimintakiellolle olisi markkinoiden v&é-
rinkayttoasetuksen 14 tai 15 artiklassa tarkoitetun sisdpiirikauppoja, sisapiirintiedon laitonta
ilmaisemista tai markkinoiden manipulointia koskevan kiellon toistuva rikkominen. Kielto
voitaisiin asetuksen mukaisesti maaratd myos muulle rikkomuksesta vastuulliselle henkil6lle
kuin sijoituspalveluja tarjoavan toimilupavalvottavan johtotehtdvissd toimivalle henkildlle.
Kieltoa ei ole tarkoituksenmukaista rajata koskemaan vain sijoituspalvelulaissa tarkoitetun si-
joituspalveluyrityksen johtotehtdvissé toimimista. Sijoituspalveluja voivat tarjota myos esi-
merkiksi sijoitusrahastolaissa tarkoitetut rahastoyhtiot, luottolaitostoiminnasta annetussa laissa
tarkoitetut luottolaitokset seka vaihtoehtorahastojen hoitajista annetussa laissa tarkoitetut vaih-
toehtorahastojen hoitajat. Lisaksi sijoituspalveluja voivat tarjota Suomessa esimerkiksi ulko-
maisten sijoituspalveluyritysten sivuliikkeet. Naist4 syista kieltovaltuus ehdotetaan voitavan
kohdistaa yleisesmmin Finanssivalvonnan sijoituspalveluja tarjoavan toimilupavalvottavan joh-
totehtévissd toimimiselle. Toimilupavalvottavat on maéritelty Finanssivalvonnasta annetun
lain 4 8&n 2 momentissa. MAR 22 artiklan mukaan Finanssivalvonnan toimivaltuuksien on
my0s ulotuttava kaikkiin sen alueella toteutettuihin toimiin riippumatta siitd4, onko toimija
suomalainen vai ulkomainen. Vastaavasta kieltovaltuudesta ETA-sivuliikkeiden johdon osalta
ehdotetaan séadettévan lain 61 a §:ssa.

35 a §. Turvaamistoimen hakeminen. Lukuun ehdotetaan uutta 35 a 8:84. Ehdotus perustuu
asetuksen 23 artiklan 2 kohdan i alakohtaan, jonka mukaan viranomaisella on oltava valtuus
vaatia omaisuuden jaadyttamista tai takavarikoimista taikka molempia. Pykéalan mukaan Fi-
nanssivalvonnalla olisi oikeus hakea kérajaoikeudelta seuraamusmaksun tai rikemaksun mak-
samisen turvaamiseksi omaisuutta asetettavaksi takavarikkoon, josta saddetédan oikeudenkay-
miskaaren 7 luvussa. Turvaamistoimi olisi ndin kéytettavissa padasiavaatimuksen taytantoon-
panon turvaamiseksi, eikd seuraamuksia koskeva asia muilta osin tulisi kardjéoikeudessa kasi-
teltdvéksi. Ehdotuksen mukaan Finanssivalvontaa ei kuitenkaan maératd asettamaan ulosotto-
kaaren (705/2007) 8 luvun 2 §:ss§ tarkoitettua vakuutta.

37 b §. Mé&araaikainen kaupankayntikielto. Lukuun ehdotetaan uutta 37 b §:44 méaréaikaises-
ta kaupankayntikiellosta. Ehdotuksen mukaan Finanssivalvonta voisi maaraajaksi, enintaan
viideksi vuodeksi, kieltdd luonnollista henkil6d kdymastd kauppaa rahoitusvalineillda omaan
lukuun suoraan tai valillisesti, jos tdmé& laiminly6 tai rikkoo markkinoiden vaarinkayttoasetuk-
sen 14 ja 15 artiklan, 16 artiklan 1 ja 2 kohdan, 19 artiklan 1—3 kohdan, 5—7 kohdan tai
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11 kohdan taikka 20 artiklan 1 kohdan sadnndksid. Ehdotus perustuu asetuksen 30 artiklan
2 kohdan g alakohtaan. Kyseinen kaupankayntikielto voitaisiin méarata sellaiselle luonnolli-
selle henkil6lle, joka on vastuussa kyseisesta laiminlyonnista tai rikkomuksesta. Tasta syysté
kiellon soveltamisala ehdotetaan my0s rajattavan sellaisten asetuksen sdanndsten rikkomiseen
tai laiminlydntiin, joista ovat vastuussa luonnolliset henkil6t. Kielto koskisi suoraan tai valilli-
sesti omaan lukuun tapahtuvaa kaupankayntid, jolloin kielto kattaisi sen tavoitteiden mukai-
sesti my6s esimerkiksi alaikéisen huollettavan ja méaaraysvaltayhtion lukuun kéytavéan kau-
pankéynnin, kuten myos valikaden kayttdmisen kaupankaynnissé. Kyse on yksilon oikeuksia
merkittavasti perustuslainkin kannalta rajoittavasta kiellosta. Taman vuoksi se tulisi suhteelli-
suusperiaatteen mukaisesti kaytettavaksi lahinna silloin, kun Finanssivalvonnan kéytossé ole-
vat muut valvontatoimenpiteet tai seuraamukset eivat olisi riittavia.

41 a 8. Seuraamusmaksun enimmaismaara erdissa tapauksissa. Pykaldin ehdotetaan lisétté-
véan uudet 5-8 momentit, joihin tehdddn MAR:n 30 artiklan edellyttdmét muutokset asetuksen
tiettyjen artiklojen sisaltdmien saanndsten rikkomisesta ja niistd maarattavista seuraamusmak-
sun enimmaismaarista.

50 h §&. Toiminta markkinoiden vaarinkayttdasetuksessa tarkoitettuna toimivaltaisena viran-
omaisena. Ehdotetun uuden pykaldn mukaan Finanssivalvonta toimisi markkinoiden vaarin-
kayttdasetuksen 22 artiklassa tarkoitettuna toimivaltaisena viranomaisena. Finanssivalvonta
valvoisi MAR 22 artiklassa madritellyn soveltamisalasadnnoksen mukaisesti asetuksen saan-
ndsten noudattamista sen alueella.

51 8. Markkinoiden vaarinkayttoon liittyva erityinen yhteistyd. Pykala ehdotetaan kumottavan,
koska asetuksen 24—29 artiklat sisaltavat suoraan sovellettavat sddnndkset viranomaisten va-
lisestd yhteistydstd ja tietojenvaihdosta markkinoiden vaarinkayttéon liittyen.

61 a §. Johdon toiminnan rajoittaminen. Ehdotetun pykédlan mukaan Finanssivalvonta voisi
pysyvasti kieltdd henkildéa toimimasta sijoituspalveluita tarjoavassa ulkomaisessa ETA-
sivuliikkeessa ylimpdan johtoon kuuluvassa tehtavassd, jos tdmé toistuvasti rikkoisi markki-
noiden vaarinkayttoasetuksen 14 tai 15 artiklan sadnnoksia. Saannds vastaa lain 28 8:n 5 mo-
mentiksi ehdotettua sd&nndsté johdon toiminnan rajoittamisesta. Ylimpéén johtoon kuuluvalla
tehtavalla tarkoitettaisiin 28 §:n 1 momentissa tarkoitettuja tehtdvia. Ehdotus perustuu asetuk-
sen 30 artiklan 2 kohdan f alakohtaan.

71 8. Oikeus ja velvollisuus luovuttaa tietoja. Pykalan 1 momentin 2 kohtaa ehdotetaan muu-
tettavan niin, ettd Finanssivalvonnalla olisi pykélassa tarkoitettu oikeus luovuttaa tietoja syyt-
tajaviranomaiselle myos liiketoimintakiellosta annetun lain (1059/1985) mukaisen liiketoimin-
takiellon maaradmiseksi. Pykaldan ei ehdoteta tehtdvan muita muutoksia, silla markkinoiden
vaarinkayttdon liittyvasta tietojenvaindosta sdddetéan erikseen suoraan sovellettavan markki-
noiden véarinkayttoasetuksen 24—29 artiklassa. Pykalan nykyiset sddnnokset eivat ole risti-
riidassa asetuksen sédanndsten kanssa.

1.3 Rikoslaki

51 luku Arvopaperimarkkinarikokset

1 8. Sisapiirintiedon vaarinkayttd. Luvun 1 8:&3 sisépiirintiedon vaarinkdytosta ehdotetaan
muutettavan niin, ettd se kattaa direktiivin 1—3 artiklan s&annokset sisapiirintiedon véarin-
kayton soveltamisalan, mééaritelmien sekd tekomuotojen osalta. Direktiivin 3 artiklan 1 kohdan

mukaan sisépiirintiedon vaarinkayttta vastavavat tekotavat olisi kriminalisoitava ainakin va-
kavissa tapauksissa ja silloin, kun ne tehdaan tahallisesti. Rangaistussadnnoksen syyksiluetta-
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vuuden edellytystd tahallisuudesta tai torkeéstd huolimattomuudesta ei ehdoteta muutettavan.
Sisapiirintiedon véarinkayttd on pahimpia uhkia arvopaperimarkkinoiden toimivuudelle. Sisa-
piirintiedon vaarinkéayttda voidaan myos pitaa yhtena vaikeimmin selvitettavana ja toteen nay-
tettavana rikoksena. Jélkikateen ei usein ole mahdollista selvittad, oliko tekija tietoinen siita,
ettd kysymyksessé oleva tieto oli sisapiirintietoa. Arvopaperimarkkinarikoksia aiemmin uudis-
tettaessa (HE 254/1998 vp) jo katsottiin, ettd rangaistavuuden aina edellyttédessa tahallisuuden
osoittamista, monet markkinoiden luotettavuutta heikentévét teot jaisivat tosiasiallisesti vaille
rangaistusuhkaa. Rangaistussdédnnoksen tahallisuusedellytys voisi myds tarpeettomasti ehkéis-
t4 epdiltyjen tapausten kasittelemista rikosoikeudellisessa prosessissa, hallinnollisessa proses-
sissa vaadittavan alemman syyksiluettavuuden vaatimuksen vuoksi.

Ehdotuksessa ei edelld mainituista syistad pidetd tarkoituksenmukaisena lieventdd nykyista
rangaistussaanndsta niin, ettd sisépiirintiedon véarinkaytto olisi jatkossa rangaistavaa vain ta-
hallisesti tehtyna. Sisdpiirintiedon véarinkdytdssé huolimattomuusarviointi kohdistuu siihen,
onko tieto sisapiirintietoa. Teko olisi jatkossakin rangaistava myds silloin, kun henkil6 on ol-
lut torkeén huolimaton hallussaan olevan tiedon sisédpiirintiedon luonteesta. Erityisesti yhtioi-
den sisapiiriin kuuluvilta ja markkinoilla ammattimaisesti toimivilta henkil6ilta, joilla tyypilli-
sesti on hallussaan sisapiirintietoa direktiivin 3 artiklan 3 kohdassa tarkoitetun asemansa, teh-
tdvansa tai omistuksensa perusteella, voidaan edellyttdd korkeaa huolellisuutta ja selonotto-
velvollisuutta hallussaan olevien tietojen mahdollisesta sisépiirintiedon luonteesta.

Pykéladn 1 momentista ehdotetaan poistettavan sadnndksen nykyinen korotettua tahallisuusvaa-
timusta ilmentéva edellytys taloudellisen hyddyn hankkimistarkoituksesta. Edellytys on kan-
sallinen, eika se perustu direktiiviin. Hyotymistarkoitukselle ei j&& itsendistd merkitystd ran-
gaistusvastuun tayttymisté arvioitaessa, mikali tekijan katsotaan tahallaan tai torkedsta huoli-
mattomuudesta kayttaneen sisapiirintietoa hyvéksi. Luvun 7 8:n rajoitussaannoksessé on myds
erikseen maaritelty ne asetukseen perustuvat lailliset toimintatavat, joihin luvun rangaistus-
sdannoksia ei sovelleta. Hyotymistarkoitusta koskevan edellytyksen poistamisen tarkoitus on
nain myos selkeyttad tunnusmerkiston tulkintaa, laajentamatta kuitenkaan sen tosiasiallista so-
veltamisalaa. Teon syyksiluettavuuden aste seka teolla tavoiteltu hyoty on kuitenkin huomioi-
tava teon moitittavuuden arvioinnissa. Nama seikat on huomioitava myos valinnassa soveltaa
kyseiseen menettelyyn hallinnollisia tai rikosoikeudellisia seuraamuksia Finanssivalvonnasta
annetun lain 40 8:n mukaisesti.

Pykédldan 1 momentista ehdotetaan liséksi poistettavan viittaukset sdannellylla markkinalla
kaupankaynnin kohteena olevaan rahoitusvalineeseen, koska sddnnoksen soveltamisalasta eh-
dotetaan sdédettavan luvun uudessa 6 a 8:ssé.

Pykéldn 1 momenttiin tekotapoja koskevia sadnndksia ehdotetaan tdydennettavan lisadmalla
niihin direktiivin 3 artiklan 4 ja 6 kohdan edellyttamalla tavalla sisépiirintiedon kayttd peruut-
tamalla tai muuttamalla rahoitusvalinettd koskevaa toimeksiantoa seké toisen neuvominen ra-
hoitusvélinettd koskevan toimeksiannon peruuttamisessa tai muuttamisessa. Direktiivin 3 ar-
tiklan 4 kohdan mukaisesti toimeksiannon peruuttaminen tai muuttaminen koskee tilannetta,
jossa toimeksianto on annettu ennen kuin asianomaisella henkil6ll& oli hallussaan sisépiirintie-
toa, ja peruuttaminen tai muuttaminen tapahtuu sisapiirintiedon saamisen jalkeen. Rangaistus-
sdannos soveltuu tilanteisiin, joissa sisapiirintietoa kaytetddn hyvaksi peruuttamalla tai muut-
tamalla omaan tai kolmannen osapuolen lukuun annettu toimeksianto suoraan tai valillisesti.
Toimeksiannon peruuttaminen tai muuttaminen voi yhtaélta koskea kauppapaikalla jo toteutet-
tavana olevaa toimeksiantoa kuin myoés esimerkiksi valittajalle tai omaisuudenhoitajalle annet-
tua toimeksiantoa rahoitusvélineiden hankkimiseksi tai luovuttamiseksi. Pykal&ssé jo nykyisin
kaytetty neuvomisen késite kattaa direktiivin 3 artiklan 6 ja 7 kohdassa tarkoitetun suosituk-
sen, suosittelun ja houkuttelun.
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Pykalan 2 momenttia ehdotetaan muutettavan niin, ettd siiné saddettaisiin direktiivin 3 artiklan
7 kohdan mukaisesti sisapiirintiedon vaarinkaytosta tilanteessa, jossa tekija kayttaisi hyvaksi
1 momentin 2 kohdassa tarkoitettua neuvoa 1 momentin 1 kohdassa tarkoitetulla tavalla. Kyse
on talléin tilanteesta, jossa neuvoa kayttavalla henkil6lla ei ole hallussaan sisépiirintietoa,
mutta hén joko tietdd neuvon perustuvan sisépiirintietoon tai on asian suhteen torkean huoli-
maton. Pykalan nykyinen 2 momentti sisaltdd sisapiirintiedon kayttod koskevan sovelta-
misalasddnnoksen Suomessa monenkeskisessd kaupankayntijarjestelmdsséd kaupankdynnin
kohteena olevan rahoitusvélineen osalta. Ehdotuksen mukaan lukuun liséttaisiin uusi 6 a §,
jossa séadettaisiin jatkossa sisdpiirintiedon vaarinkaytdn soveltamisesta eri rahoitusvélineisiin.
Pykélan nykyinen 3 momentti sisdltda sdannoksen, jonka mukaan 1 momentissa sdadettya so-
velletaan myds rahoitusvélineeseen, jonka arvo maaraytyy 1 momentissa tarkoitetun rahoitus-
vélineen perusteella. Kyseinen nykyisen 3 momentin mukainen saannos siirrettdisiin myos eh-
dotettuun 6 a §:4&n. Pykalan nykyinen 4 momentti tahallisen rikoksen yrityksen rangaistavuu-
desta ehdotetaan siirrettdvan uudeksi 3 momentiksi.

2 a §. Sisapiirintiedon ilmaiseminen. Lukuun ehdotetaan lisdttdvan uusi rangaistussaannds si-
sépiirintiedon ilmaisemisesta. Rangaistussaannds perustuu direktiivin 4 artiklaan. Nykyisin si-
sépiirintiedon ilmaiseminen on kielletty arvopaperimarkkinalain 14 luvun 2 8:n 2 momentissa
ja kiellon rikkomisesta voidaan maarata 15 luvun 2 §:n mukaisesti seuraamusmaksu. Rangais-
tussaédnnoksessé kriminalisoitaisiin sek& sisdpiirintiedon ettd siihen perustuvan neuvon oi-
keudeton valittdminen, luovuttaminen ja ilmaiseminen toiselle. Rangaistussaannoksen sovel-
tamisalaan kuuluisivat suullisen ilmaisemisen lisaksi esimerkiksi tilanteet, joissa tekija luovut-
taa tai valittaa sisdpiirintietoa sisaltdvan asiakirjan toiselle. Ehdotuksen mukaan teon syyksilu-
ettavuudelta edellytettdisiin tahallisuutta. Tahallisuus kattaisi myos ilmaistun tiedon sisapiirin-
tiedon luonnetta koskevan arvion ja ilmaistun neuvon osalta sen perustumisen sisapiirintie-
toon.

Rangaistussaannoksessa tarkoitettu oikeudeton valittdminen, luovuttaminen tai ilmaiseminen
viittaisi siihen, etta teolle ei ole laillista ja hyvéaksyttavaa perustetta. Lukuun ehdotetun rajoi-
tussaddnnosta koskevan 7 8:n 3 momentin mukaan sisépiirintiedon vélittdmistd, luovuttamista
ja ilmaisemista tulisi pitéa laillisena ja hyvaksyttavand, mikali se tapahtuisi osana tyon, amma-
tin tai tehtdvien tavanomaista suorittamista tai jos ilmaisemista voitaisiin pitd4d markkinoiden
vaarinkayttdasetuksen 11 artiklan 1-8 kohdan mukaisena markkinoiden tunnusteluna. Kyseisia
markkinoiden tunnustelua koskevia sdannoksia lukuun ottamatta sisépiirintiedon laillista il-
maisemista osana tydn, ammatin tai tehtdvien tavanomaista suorittamista ei ole sdannelty ky-
seisessa asetuksessa. Sisépiirintiedon valittdmisen, luovuttamisen ja ilmaisemisen laillisuuden
rajanveto jaa siten merkittaviltd osin muun oikeudellisen sééntelyn, kuten esimerkiksi yhtio- ja
ty6lainsdéddanndn, seka oikeuskaytannon ratkaistavaksi.

Direktiivin 4 artiklan 5 kohdan mukaan sisépiirintiedon oikeudetonta ilmaisemista koskevaa
sdannosta sovellettaessa on otettava huomioon tarve suojella lehdistdnvapautta ja sanavapaut-
ta. Direktiivin johdantolauseen (28) mukaan direktiivin tarkoituksena ei ole miltd&n osin ra-
joittaa lehdistOnvapautta tai sananvapautta tiedotusvélineissa siltd osin kuin ne taataan
unionissa ja jasenvaltioissa erityisesti perusoikeuskirjan 11 artiklan nojalla ja muissa asiaan-
kuuluvissa sddnnoksissa. Asetuksen 21 artiklassa on vastaavasti huomioitu lehdisténvapaus ja
ilmaisuvapaus muissa tiedotusvalineissé silloin, jos tietoja ilmaistaan journalistisiin tai tiedo-
tusvélineissd tapahtuvaan muunlaisen ilmaisun tarkoituksiin. Téllaista tiedon ilmaisemista ar-
vioitaessa on otettava huomioon lehdisténvapautta ja ilmaisunvapautta muissa tiedotusvali-
neissa koskevat saanndt samoin kuin toimittajan ammattia koskevat sd&dnnot, paitsi jos kysei-
set tietoja ilmaisevat henkil6t tai heidén lahipiirinsa saavat suoraan tai valillisesti hyotya tai
voittoa kyseisten tietojen ilmaisemisesta, taikka jos kyseisten tietojen ilmaisemisella pyritdén
johtamaan markkinoita harhaan rahoitusvélineiden tarjonnan, kysynnén tai hinnan suhteen.
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Asetuksen kyseinen artikla on otettava huomioon myds sisapiirintiedon ilmaisemista koskevan
rangaistussaannoksen soveltamisessa silloin, kun tieto on ilmaistu tiedotusvalineissa tai jour-
nalistisiin tarkoituksiin.

3 8. Markkinoiden manipulointi. Rangaistussdanndksen nimikettd markkinoiden va&ristami-
sesta ehdotetaan muutettavan markkinoiden manipuloinniksi. Ehdotettu sanamuoto vastaa di-
rektiivissd ja asetuksessa kaytettyd sanamuotoa. Rangaistussaannoksessd ehdotetaan nykyi-
sestd rangaistussdédnnoksesta poiketen séddettdvdn markkinoiden manipulointia osoittavista
tekotavoista direktiivin 5 artiklan mukaisesti. Ehdotetun rangaistussdédnndksen 1 momentin 1
kohdassa kuvattaisiin toimeksiannon antamiseen, liiketoimeen ryhtymiseen ja muuhun néihin
rinnastettavaan toimintaan liittyvat kielletyt manipulatiiviset tekotavat. Kyseisen momentin 2
kohta siséltaisi hydtymistarkoituksessa tapahtuvan manipulatiivisen tiedon levittdmiseen pe-
rustuvan tunnusmerkiston.

Rangaistussaannoksen soveltamisessa ja tulkinnassa tulisi lisdksi ottaa huomioon MAR:n 12
artiklan sadnnokset ja niitd koskeva tulkintakdytantd. MAR 12 artiklassa ja sen liitteessa |
tdsmennetaan esimerkinomaisesti manipulatiivisia toimintatapoja.

Rangaistussédannostd ehdotetaan direktiivin edellyttdamalla tavalla sovellettavan myds rahoi-
tusvélineeseen liittyvadn hyddykettd koskevaan spot-sopimukseen. Hyddykettd koskevalla
spot-sopimuksella tarkoitetaan ehdotetun 6 §:n 6 kohdan mukaan markkinoiden véarinkaytto-
asetuksen 3 artiklan 1 kohdan 15 alakohdassa madriteltyd hyddykettd koskevaa spot-
sopimusta. Asetuksen 3 artiklan 1 kohdan 14 alakohdan mukaan hyodykkeellé tarkoitetaan
komission asetuksen (EY) N:o 1287/2006 2 artiklan 1 kohdassa méariteltya hyodykettd. Ky-
seisen asetuksen mukaan hyddykkeell& tarkoitetaan kaikkia lajiesineen kaltaisia tavaroita, jot-
ka voidaan toimittaa, mukaan lukien metallit ja metallimalmit ja -sekoitukset sekd maatalous-
tuotteet ja energiatuotteet kuten séhko.

Rangaistussaannoksesta ehdotetaan sen 1 kohdassa méaariteltyjen tekotapojen osalta poistetta-
van sisépiirintiedon vaarinkaytt6d koskevan rangaistussaannoksen tavoin nykyinen edellytys
taloudellisen hyddyn hankkimistarkoituksesta. Edellytys on kansallinen, eiké se perustu direk-
tiiviin. Kyseistd hydtymistarkoitusta voidaan kyseisten tekotapojen osalta pitéa tarpeettomana
siksi, etta saannoksessa tarkoitetussa toimeksiannon antamisessa ja liiketoimiin ryhtymisessa
voidaan kaytdnnossa aina katsoa olevan kyse tarkoituksesta hankkia taloudellista hyotya. Lu-
vun 7 §:n rajoitussaannoksessa on myos erikseen madritelty ne asetukseen perustuvat lailliset
toimintatavat, joihin luvun rangaistussadnnoksia ei sovelleta.

Kyseisen momentin 2 kohdassa ehdotettuun manipulatiivisen tiedon levittdmiseen perustu-
vaan tunnusmerkistddn sen sijaan sisaltyisi nimenomainen edellytys siitd, ettd tiedon levitta-
misen tulisi tapahtua taloudellisen hyddyn hankkimistarkoituksessa. Ehdotus vastaa direktiivin
5 artiklan 2 kohdan c alakohtaa.

Sovellettaessa markkinoiden manipulaatiota koskevaa rangaistussdanndsté tiedotusvalineisséa
levitettdvan tiedon osalta tulee ottaa huomioon myds perustuslain 12 8:ssa turvattu sananva-
paus (ks. PeVL 4/2005 vp, s. 4/1). Sananvapaus turvaa muun muassa lehdiston toimituksellista
tyoskentelyd ja kaupallista viestintad (ks. HE 309/1993 vp, s. 56 ja 57). Sananvapauden osalta
on yhtdalta otettava huomioon myds MAR 21 artiklan sddnnokset tietojen levittdmisesta jour-
nalistisiin tarkoituksiin. Sisapiirintietojen ilmaisemisen tavoin MAR:n 21 artiklassa on huo-
mioitu lehdistdnvapaus ja ilmaisuvapaus muissa tiedotusvalineissa silloin, kun tietoja levite-
tdan journalistisiin tai tiedotusvalineissd tapahtuvaan muunlaisen ilmaisun tarkoituksiin. Tal-
laista tiedon levittdmista arvioitaessa on otettava huomioon lehdistOnvapautta ja ilmaisuvapa-
utta muissa tiedotusvélineissa koskevat sddnndt samoin kuin toimittajan ammattia koskevat
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saannot, paitsi jos kyseiset tietoja ilmaisevat henkil6t tai heidan I&hipiirinsa saavat suoraan tai
vélillisesti hyotya tai voittoa kyseisten tietojen ilmaisemisesta, taikka jos kyseisten tietojen il-
maisemisella pyritddn johtamaan markkinoita harhaan rahoitusvalineiden tarjonnan, kysynnan
tai hinnan suhteen. Rangaistussadnndksen 2 kohtaan ehdotetulla hydtya koskevalla korostetul-
la hyotymistarkoituksella varmistetaan osaltaan myds se, etta sadntely ei rajoita artiklassa tar-
koitettua lehdistonvapautta eiké ilmaisuvapautta.

Pykalaén ehdotetaan uutta 2 momenttia viitearvojen laskentaan kohdistuvasta manipulaatiosta.
Viitearvojen laskentaan liittyvalla manipulaatiolla tarkoitetaan esimerkiksi vaaran tai harhaan-
johtavan tiedon antamista viitearvoon liittyen. Kyse voi ehdotuksen mukaan olla myds muusta
naihin tekotapoihin merkitykseltaan rinnastuvasta toiminnasta. Viitearvolla tarkoitetaan MAR
3 artiklan 1 kohdan 29 alakohdassa médriteltya viitearvoa. Maaritelma on laaja ja se kattaa
kaikki julkisesti saatavilla olevat viitearvot, joilla hinnoitellaan rahoitusvélineen arvo tai siité
maksettava maard. Viitearvot olisivat sddnnoksen soveltamisalan piirissd riippumatta siit,
ovatko ne maksuttomia vai eivat. Kyse voi olla esimerkiksi rahoitusvalineen hinnoitteluun
vaikuttavista tuotto- tai korkoindekseistd, hyddykeindekseistd, luottoriskijohdannaisia koske-
vista viitearvoista taikka indeksien indekseistd. Sddnnoksen tulkinnassa on huomioitava direk-
tilvin ja MAR:n tavoite kielta4 itse viitearvojen manipulointi seka vééarien tai harhaanjohtavien
tietojen antaminen tai muu toiminta, jolla manipuloidaan viitearvon laskentaa. Viitearvojen
laskennan on tarkoitettu kattavan kaiken kyseisen viitearvon laskentaan liittyvéan tiedon vas-
taanottamisen ja arvioinnin (MAR:n johdantolause 44).

Viitearvojen laskennassa kaytettavien tietojen toimittamista ja luotettavuutta saannellaan erik-
seen Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EU 2016/...) rahoitusvilineissi ja so-
pimuksissa vertailuarvoina tai sijoitusrahastojen suoriutumisen mittaamisessa kaytettavista in-
dekseista ja direktiivien 2008/48/EY ja 2014/17/EU seka asetuksen (EU) N:o 596/2014 muut-
tamisesta.

NyKkyisen rangaistussadnnoksen 1 ja 2 momenttiin siséltyvat sadannokset rangaistussdannoksen
soveltamisalaan kuuluvista rahoitusvalineista ehdotetaan siirrettdvén ehdotettuun uuteen 6 a
8:4an. Pykalaan ehdotetaan uutta 3 momenttia yrityksen rangaistavuudesta. Ehdotus perustuu
direktiivin 6 artiklan 2 kohtaan.

4 8. Torkea markkinoiden manipulointi. Pykalan otsikkoa ja pykalaa ehdotetaan muutettavan
3 §:44 vastaavalla tavalla niin, ettd markkinoiden véaristaminen korvataan markkinoiden ma-
nipulaatioksi. Pykéldan ehdotetaan uutta 2 momenttia yrityksen rangaistavuudesta. Ehdotus
perustuu direktiivin 6 artiklan 2 kohtaan.

6 & Maaritelmat. Luvun nykyinen 6 8§ madritelmistd ehdotetaan muutettavan kokonaisuudes-
saan. Pykélan 1 momentin 1—13 kohdassa ehdotetaan madariteltavan luvussa kaytetyt maari-
telmét. Osa maéaritelmista vastaa pykalan nykyisia madritelmid mutta suurin osa on uusia.
Saannoksen 1 kohtaa ehdotetaan tdsmennettévan viittaamalla suoraan arvopaperimarkkinalain
2 luvun 1 8:n arvopaperin madritelmaan. S&annoksen 2 kohdan maaritelma rahoitusvalineesta
siséltyy sijoituspalvelulain 1 luvun 10 8:48n. Kyseista sijoituspalvelulain pykalaé tullaan
myO6hemmin muuttamaan MIFID 11 direktiivin implementoinnin vuoksi, jolloin rahoitusvéli-
neen méaritelma laajenee, pitéen sisallddn myos paastdoikeudet ja muut niihin perustuvat huu-
tokauppatuotteet. Madritelmépykélaan ei ehdoteta lisattdvan organisoitua kaupankayntijérjes-
telmad ja paastooikeutta koskevia mééaritelmid, koska MIFID I direktiivia ei vield ole saatettu
kansallisesti voimaan, eika direktiivin kyseisia sadnnoksia ole viel& noudatettava.

Sisépiirintiedon maaritelman osalta ehdotetaan viitattavan nykyistd arvopaperimarkkinalain
sadannoksiin viittaamista vastaavin tavoin suoraan asetuksen asianomaisiin saannoksiin. Nain
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lainsoveltajalle valittyy selkeéd kuva sédanndsten alkuperasta ja Euroopan unionin tuomioistui-
men yksinomaisesta toimivallasta tulkita asetuksen sisaltoéd. Nykyisen maaritelmépykélan so-
veltamisalasaannds arvopaperista ja rahoitusvalineestd, jota on haettu otettavaksi kaupankayn-
nin kohteeksi saannellylld markkinalla tai Suomessa monenkeskisessa kaupankéyntijarjestel-
massa ehdotetaan siirrettdvdn osin muutettuna uuteen 6 a 8:48n. Maaritelméséannoksen
2 momentissa ehdotetaan s&adettdvan nykyistd 6 momenttia vastaavasti luvun sédanngsten so-
veltamisesta johdannaissopimusten tekemiseen.

6 a 8. Soveltamisala. Lukuun ehdotetaan uutta 6 a §:&4a luvun rangaistussdanndsten sovelta-
misalasta. Saannos perustuu direktiivin 1 artiklan 2, 4 ja 5 kohtaan. Pykélén ehdotettu 1 mo-
mentti vastaa asiallisesti nykyisten rangaistussaannosten soveltamisalaa. Nykyisten rangais-
tusséannosten edellytys monenkeskisen kaupankdyntijarjestelman liittymisestd Suomeen on
direktiivin vastaisena poistettu. Pykalan ehdotettu 2 momentti vastaa myds nykyisten rangais-
tuss@anndsten ja niissa viitattujen arvopaperimarkkinalain 14 luvun 2 ja 3 8:n saannoksié. Eh-
dotettu 3 momentti markkinoiden manipulointia koskevien rangaistussadnnosten sovelta-
misalan rajoittamisesta olisi uusi. Sadnndksen tarkoitus on rajata markkinoiden manipulointia
koskevien rangaistussddnnosten soveltamisalan ulkopuolelle energian tukkumarkkinoiden
eheydestd ja tarkasteltavuudesta annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU)
N:o 1227/2011 (REMIT-asetus) soveltamisalaan kuuluvat tukkutason energiatuotteet. Kysei-
siin tuotteisiin sovelletaan REMIT-asetuksessa sdddettyjé kieltoja markkinoiden manipuloin-
nista seka sahko- ja maakaasumarkkinoiden valvonnasta annetun lain (590/2013) 4 luvun
sdannoksia kyseisten kieltojen rikkomisesta annettavista hallinnollisista seuraamuksista. Pyka-
laén ehdotetaan 4 momenttia rangaistussadnnosten soveltamisesta saannoksessa tarkoitettuja
rahoitusvalineitd koskeviin toimiin riippumatta niiden toteutuksesta kauppapaikalla. S&annos
olisi myo6s uusi ja perustuu direktiivin 1 artiklan 5 kohtaan. Pyk&lén soveltamisalaa koskevat
sdénnokset eivét sisalla rajoitusta tietyissé valtioissa tapahtuvaan toimintaan, vaan maaritelmat
ovat tiltd osin yleisid. Sédannokset madrittelevat ainoastaan rangaistussadnnosten sovelta-
misalaan kuuluvat rahoitusvélineet. Tunnusmerkistdjen kansainvalinen soveltamisala maaray-
tyy rikoslain 1 luvun rikosoikeuden soveltamisalaa koskevien saanndsten mukaisesti.

Pykaldén ei ehdoteta lisattdvan direktiivin 1 artiklan 2 kohdan c alakohdan mukaista sovelta-
misalasdannosté organisoidussa kaupankayntijarjestelmassa kaupankéynnin kohteena olevasta
rahoitusvalineesta, koska MIFID Il direktiivia el viela ole saatettu kansallisesti voimaan, eiké
direktiivin kyseisia sdannoksia ole vield noudatettava. Vastaavasta syysta pykélaan ei endoteta
sdannosta direktiivin 1 artiklan 2 kohdan toisen alakohdan soveltamisalasaannosta liittyen
komission asetuksen (EU) N:o 1031/2010 mukaiseen péaastooikeuksien tai muiden niihin pe-
rustuvien huutokauppatuotteiden huutokauppaan.

7 8. Rajoitussadnnds. NyKkyista rajoitussadnnodsta koskevaa pykélda ehdotetaan muutettavan
niin, etta siind saadettaisiin direktiivin mukaisesti asetukseen perustuvista poikkeussdannok-
sistd. Ehdotetun pykalan 1 momentti perustuu direktiivin 1 artiklan 3 kohtaan. Ehdotetun
1 momentin 1 ja 2 kohta vastaavat asiallisesti nykyisen rajoitussadnnoksen sisaltéa. Momentin
ehdotetut 3—6 kohdat ovat uusia.

Pykalan ehdotettu 2 momentti olisi uusi ja se perustuu direktiivin 3 artiklan 8 kohtaan. Saan-
noksessa rajattaisiin sisapiirintiedon vaarinkayttéd koskevien rangaistussdannosten ulkopuo-
lelle sellainen toiminta, jota voidaan pitdd markkinoiden véarinkéyttdasetuksen 9 artiklan mu-
kaisesti laillisena toimintatapana. Markkinoiden véarinkayttdasetuksen 9 artiklan 6 kohdan
mukaisesti kyse ei kuitenkaan ole sddnnoksessa tarkoitetusta laillisesta toimintatavasta, jos ky-
seiseen toimeksiantoon, liiketoimeen tai toimintaan oli oikeudeton peruste.
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Pykalan ehdotettu 3 momentti olisi myds uusi ja se perustuu direktiivin 4 artiklan 2 kohtaan.
Pykalan ehdotettu 4 momentti olisi samoin uusi ja se perustuu direktiivin 5 artiklan 2 kohdan a
alakohtaan. Ehdotetut 2—4 momentit vastaavat sisallollisesti padosin nykyisen arvopaperi-
markkinalain 14 luvun 2 ja 4 §:ssd s&adettyja poikkeussédannoksia.

1.4 Laki kaupankaynnista rahoitusvélineilla
1 luku Soveltamisala ja maaritelméat

4 §. Euroopan unionin lainsdadanto. Pykaldn 1 momenttiin ehdotetaan lisattdvan uusi 6 kohta,
jossa méariteltéisiin markkinoiden véarinkéyttdasetus.

2 luku Porssitoiminta

18 §. Pdrssin valvontatehtava. Pykélaan ehdotetaan lisattdvan uusi 3 momentti, jossa informa-
tiivisesti viitattaisiin markkinoiden vaarinkayton estdmisestd ja havaitsemisesta séadettavén
markkinoiden vaarinkayttdasetuksen 16 artiklan 1 kohdassa. Asetuksessa viitataan MIFID Il:n
31 ja 54 artiklan mukaisiin jarjestelmiin ja menettelyihin, jotka markkinoiden ja kauppapaikan
yllapitdjien on otettava kayttoon sisépiirikauppojen ja markkinoiden manipuloinnin estami-
seksi ja havaitsemiseksi. Kyseiset MIFID Il:n sisaltdmét velvoitteet tulevat kuitenkin sovellet-
taviksi vasta myohemmin MIFID Il:n sdanndsten tultua saatettua kansallisesti voimaan. Ky-
seisten s&anndsten voimaantuloon asti sovelletaan MIFID I:n vastaavia s&annoksid. Tastd
syystd ehdotuksessa ei vield ehdoteta kumottavan pykaldan 1 momenttiin sisaltyvaa viittausta
rahoitusvalineiden markkinat -direktiivin tdytdntdonpanoasetukseen.

21 8. Henkilokohtaiset liiketoimet. Pyk&lan 1 momenttiin ehdotetaan tehtévén tekninen muutos
viittaamalla sisépiirintiedon osalta markkinoiden vaarinkayttdasetuksen 7 artiklaan.

25 8. Rahoitusvalineen ottaminen kaupankaynnin kohteeksi sadnnellylle markkinalle. Pykalan
5 momenttiin ehdotetaan tehtdvan informatiivinen viittaus markkinoiden véarinkéyttdasetuk-
sessa saadettyyn velvollisuuteen ilmoittaa toimivaltaiselle viranomaiselle rahoitusvalineesta,
jonka ottamista kaupankéynnin kohteeksi niiden kauppapaikassa on pyydetty tai joka on otettu
kaupankaynnin kohteeksi taikka jolla on kdyty kauppaa ensimmaista kertaa. Lisaksi pykalassa
edelleen viitattaisiin voimassa olevan rahoitusvélineiden markkinat -direktiivin taytant6on-
panoasetuksen mukaan ilmoitettaviin tietoihin.

26 8. Kaupankaynnin lopettaminen. Pyké&ldn 3 momenttiin ehdotetaan tehtdvan informatiivi-
nen viittaus markkinoiden vadrinkayttdasetuksessa saédettyyn velvollisuuteen ilmoittaa toimi-
valtaiselle viranomaiselle rahoitusvalineesta silloin, kun silla ei endd kdyda kauppaa tai sité ei
enaa oteta kaupankaynnin kohteeksi.

4 luku Monenkeskinen kaupankayntijarjestelma

2 8. Monenkeskisen kaupankayntijarjestelman saanndét. Pykalan 2 momenttia ehdotetaan muu-
tettavan niin, etté siit4 poistetaan momentin nykyinen 5 kohta, jossa viitataan arvopaperimark-
kinalain 6 luvun 4 8:n tiedonantovelvollisuuksiin. Jatkossa liikkeeseenlaskijan julkistamisvel-
vollisuus méardytyy suoraan markkinoiden vaarinkéayttdasetuksen 17 artiklan perusteella.

4 8. Rahoitusvéalineen ottaminen kaupankaynnin kohteeksi. Pykélaan ehdotetaan lisattavan uu-
si 5 momentti, joka sisaltadd informatiivisen viittauksen markkinoiden véarinkdyttoasetukseen.
Asetuksessa séadetddn monenkeskisen kaupankaynnin jarjestdjan velvollisuudesta tehdd il-
moitus toimivaltaiselle viranomaiselle rahoitusvalineestd, jonka ottamista kaupankdynnin koh-
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teeksi niiden kauppapaikassa on pyydetty tai joka on otettu kaupankéynnin kohteeksi taikka
jolla on kéayty kauppaa ensimmaista kertaa.

7 8. Kaupankéaynnin keskeyttdéminen ja lopettaminen. Pykéldn 2 momenttia ehdotetaan muutet-
tavan niin, etta siihen lisdtdan informatiivinen viittaus markkinoiden véaarinkéayttdasetukseen,
jossa liséksi sdadetdd@n monenkeskisen kaupankaynnin jarjestajan velvollisuudesta tehdd ilmoi-
tus toimivaltaiselle viranomaiselle silloin, kun rahoitusvalineelle ei endé kéyda kauppaa tai si-
té ei endé oteta kaupankdynnin kohteeksi.

9 8. Kaupankaynnin jarjestajan valvontatehtavat. Pykalain ehdotetaan lisattdvén uusi 3 mo-
mentti, jossa informatiivisesti viitattaisiin markkinoiden vaarinkayton estdmisesta ja havait-
semisesta saadettdvan MAR:n 16 artiklan 1 kohdassa. Asetuksessa viitataan MIFID 11:n 31 ja
54 artiklan mukaisiin jérjestelmiin ja menettelyihin, jotka markkinoiden ja kauppapaikan ylla-
pitdjien on otettava kayttoon sisépiirikauppojen ja markkinoiden manipuloinnin estdmiseksi ja
havaitsemiseksi. Kyseiset MIFID Il:n sisaltamat velvoitteet tulevat kuitenkin sovellettaviksi
vasta my6hemmin MIFID Il:n sd&nndsten tultua saatettua kansallisesti voimaan. Kyseisten
s&annosten voimaantuloon asti sovelletaan MIFID I:n vastaavia sdannoksia.

1.5 Vakuutusyhtitlaki
6 luku Vakuutusyhtion johto, hallintojarjestelma ja varojen sijoittaminen

17 a §. Rikkomuksista ilmoittaminen. Lakiin ehdotetaan lisattavaksi pykala rikkomuksista il-
moittamisesta. Sa4nnds perustuu markkinoiden véarinkdyttdasetuksen 32 artiklan 3 kohtaan.
Artiklan mukaan jasenvaltioiden on edellytettava, ettd tyonantajilla, jotka harjoittavat toimin-
taa, jota sd&nnelldan rahoituspalveluita koskevalla saéntelylld, on kdytossaan asianmukaiset si-
sdiset menettelyt tyontekijoitadn varten, jotta ndma voivat ilmoittaa kyseisen asetuksen rikko-
misesta. Asetuksen 39 artiklan 3 kohdan mukaan jasenvaltioiden on toteutettava tarvittavat
toimenpiteet muun muassa 32 artiklan noudattamiseksi viimeistddn 3 pdivana heindkuuta
2016.

Ehdotettu pykald vastaa p&dosin luottolaitostoiminnasta annetun lain 7 luvun 6 §:44, jota so-
velletaan luottolaitosten ohella sijoituspalveluyrityksiin. Luottolaitosten ja sijoituspalveluyri-
tysten sisdisen ilmoituskanavan on kuitenkin oltava kaytdssa kaikkia finanssimarkkinoita kos-
kevien sddnndsten ja maaraysten epailtyjen rikkomuksien ilmoittamista varten.

Ehdotuksen mukaan asetuksen 32 artiklassa tarkoitettuna asianmukaisena menettelynd voi-
daan pitad edella mainituissa laeissa jo aiemmin muiden rahoituspalveluita koskevien EU-
sdannosten perusteella voimaan saatettuja saannoksia vastaavia menettelyita.

Ehdotetun pykalan 1 momentin mukaan vakuutusyhtiolla on oltava menettely, jota noudatta-
malla sen palveluksessa olevat voivat ilmoittaa yhtion sisalla riippumattoman kanavan kautta
markkinoiden vaarinkayttoasetuksen epéillysta rikkomisesta. llmoitusmenettelyn tulee sisaltaa
asianmukaiset ja riittavat toimenpiteet, joilla jarjestetdén ilmoitusten asianmukainen kasittely
sekd suojataan ilmoituksen tekijéé ja turvataan ilmoituksen tekijén ja ilmoituksen kohteena
olevan henkil6tietojen suoja noudattaen henkil6tietolakia (523/1999). llmoitusmenettelyn tu-
lee lisdksi siséltdd ohjeet, joilla turvataan ilmoituksen tekijan henkil6llisyyden suoja, jollei
rikkomuksen selvittdmiseksi tai muuten viranomaisen oikeudesta tietojen saamiseen laissa toi-
sin s&adeta.

Saannos velvoittaisi ilmoituskanavan olemaan avoin ainoastaan vakuutusyhtion palveluksessa
olevalle henkiltstolle, mutta vakuutusyhtid voisi tarjota sen myds muiden tahojen, kuten esi-
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merkiksi vakuutusyhtion ulkoisten sidosryhmien kayttoon. limoitukset tulisi voida tehda eri-
tyisen riippumattoman kanavan kautta. llmoitusten vastaanottajatahoina voisi siten olla epéi-
lysté ja ilmoituksen kohteena olevasta henkilOsta riippuen esimerkiksi esimies, sisdinen tar-
kastus, saanndsten noudattamisen valvontatoiminnosta vastaava henkild, lakiasiainosasto,
toimiva johto tai hallituksen tarkastusvaliokunta. Vastaanottajia voisi olla asioiden riippumat-
toman tutkinnan ja jarjestelmén joustavuuden varmistamiseksi vaihtoehtoisesti useampia.
Sadnnoksessa ei yksiloitdisi tai rajoitettaisi ilmoitusten teossa kéytettavia raportointikanavia.

Jarjestelméan toimivuus edellyttdd, ettd menettelytavoista on selkeét ohjeet ja ettd jarjestelméa
on helposti kaytettava. limoitusten asianmukaisen kasittelyn jarjestamisvelvollisuuden tavoit-
teena on tehostaa sisdisen valvonnan jarjestamistd. Vakuutusyhtion ohjeissa voidaan kasitell&
muun muassa ilmoittajan ja ilmoituksen kohteena olevan henkilon oikeuksia ja velvollisuuk-
sia, ilmoitusten sisaltod, ilmoitusten késittelyssa ja tutkinnassa noudatettavia menettelyja ja
mahdollisia muita toimenpiteitd. Vakuutusyhtion on myds varmistettava rikkomusepailyistd
ilmoittavien henkil6iden suojelu ja taattava se, etta he eivat ilmoitusten vuoksi joudu syrjinnén
tai muun epaasiallisen toiminnan kohteeksi. Tydntekijoiden asianmukaiseen suojeluun kosto-
toimilta, syrjinndltd ja muun tyyppiseltad epdoikeudenmukaiselta kohtelulta voisivat tulla so-
vellettavaksi tyésopimuslain (55/2001) sadnnokset.

Saannoksen tarkoitus on, ettd ilmoituksen tekijan ja sen kohteena olevan henkilon henkiltie-
dot ovat salassa pidettavid. Saannds ei edellyttaisi, ettd ilmoitus on voitava tehda nimettomas-
ti. Paasy

ilmoituksen tekijén ja ilmoituksen kohteena olevan henkilon henkildllisyytté seka ilmoituksen
siséltod koskeviin tietoihin olisi rajattava niihin henkil6ihin, joille kyseinen tieto on vélttamé-
tonta asian selvittdmiseksi. Vakuutusyhtiota ja sen toiminnassa mukana olevia henkilgita kos-
kevan salassapitovelvollisuuden estamattd, tietojen ilmaiseminen voisi olla mahdollista myds
esimerkiksi asian mydhemmaéssa viranomaistutkinnassa ja oikeuskasittelyn yhteydessa.

Jarjestelmén yllapito asettaisi vakuutusyhtiélle velvollisuuden noudattaa henkilotietojen kasit-
telyssd myds henkil6tietolakia. Vakuutusyhti6 olisi henkil6tietolaissa tarkoitettu rekisterinpi-
t4ja. Rekisteriin talletettaisiin vakuutusyhtion palveluksessa olevien tai muiden henkilGiden
ilmoittamia tietoja epaillyistd rikkomuksista liittyen markkinoiden vaarinkayttdasetusta kos-
keviin saannoksiin. Kyseisia tietoja voitaisiin kdyttad vakuutusyhtion suorittamiin siséisiin
selvityksiin mahdollisista vaarinkaytoksista. Tarvittaessa kyseisia tietoja voitaisiin hyddyntda
my06s luovuttamalla niitd viranomaisille, kuten Finanssivalvonnalle tai poliisille, niiden laissa
sdédettyjen tehtévien hoitamiseksi. Henkil6tietolain 2 luvun 9 8:n mukaisesti rekisteriin talle-
tettaisiin vain vaarinkaytosepailyjen selvittdamiseksi tarpeellista tietoa. Tietojen oikeellisuus
olisi pyrittava varmistamaan tietoja kaytettdessa. Rekisterinpitajan on huolehdittava siitd, ettei
virheellisia, epatdydellisia tai vanhentuneita henkil6tietoja késitella (virheettdmyysvaatimus).
limoituksen kohteena olevan henkildn tietosuojallisten oikeuksien kannalta olennaista on se,
ettd ilmoitukset johtavat niiden selvittelyprosessiin.

limoituksen tekijalla ei tarvitsisi olla erityistd nayttéa rikkomusepailyn tueksi, vaan perusteltu
epéily riittdisi. Sen sijaan vahingoittamistarkoituksessa tehtyihin selkeésti perusteettomiin il-
moituksiin tyonantaja voisi puuttua esimerkiksi tyoturvallisuuslain (738/2002) 18 §:n ja 28 §:n
tarkoittamana hairintdnad ja epdasiallisena kohteluna tydpaikalla. A&ritapauksissa sovelletta-
vaksi voisi tulla myds esimerkiksi rikoslain 24 luvun 9 §:n s&annds kunnianloukkauksesta.
Tallaisissa tapauksissa raportoijan henkilollisyys voitaisiin myds tarvittaessa selvittaa, jos va-
kuutusyhtiolla on k&ytdssa anonyymi ilmoitusjdrjestelma.
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Sadnnoksessa ei asetettaisi tyonantajalle erityistd velvollisuutta raportoida epéillyisté tai ha-
vaituista sdantorikkomuksista toimivaltaiselle valvontaviranomaiselle. Finanssivalvonnan val-
vottavilla voi kuitenkin olla muista lain saannoksista johtuvia velvollisuuksia kyseisten rik-
komusten raportoimiseksi Finanssivalvonnalle.

Ehdotetun 2 momentin mukaan vakuutusyhtion on sailytettdva 1 momentissa tarkoitettua il-
moitusta koskevat tarpeelliset tiedot. Tiedot on poistettava viiden vuoden kuluttua ilmoituksen
tekemisestd, jollei tietojen edelleen séilyttdminen ole tarpeen rikostutkinnan, vireill4 olevan
oikeudenkaynnin, viranomaistutkinnan taikka ilmoituksen tekijan tai ilmoituksen kohteena
olevan henkilén oikeuksien turvaamiseksi. Tietojen edelleen séilyttdmisen tarpeellisuus on
tutkittava viimeistddn kolmen vuoden kuluttua edellisestd tarkistamisesta. Tarkistamisesta on
tehtdva merkintd. VVaariksi tai tarpeettomiksi osoittautuneet tiedot olisi kuitenkin henkil6tieto-
lain mukaisesti poistettava rekisteristd mahdollisimman nopeasti. Ehdotettu s&annds olisi sa-
mankaltainen kuin rahanpesun ja terrorismin rahoittamisen estamisesta ja selvittdmisesta an-
netun lain 23 §:n 4 momentti tietojen séilyttdmisestd. Ehdotetun 3 momentin mukaan sen li-
saksi, mita henkildtietolaissa saadetaan, 1 momentissa tarkoitetun ilmoituksen kohteena ole-
valla rekisteroidylla ei ole tarkastusoikeutta 1 ja 2 momentissa tarkoitettuihin tietoihin, jos tie-
tojen antaminen voisi haitata epdiltyjen rikkomisten selvittdmistd. Tarkastusoikeus voisi hen-
kilotietolain 27 8:ssé tarkoitetulla tavalla haitata rikosten ehkaisemista tai selvittdmista. Rekis-
terdidyn tarkastusoikeus voisi kuitenkin lisaksi haitata rikosoikeudellisiin rangaistuksiin rin-
nastettavien markkinoiden vaarinkayttda koskevien rikkomusten selvittamista. Tasta syysta
pelkkaa henkil6tietolain 27 §:ssa maariteltya yleista tarkastusoikeuden rajoitusta ei voida pitaa
riittdvana.

21 8. Finanssivalvonnan maarayksenantovaltuudet. Pyk&ladn ehdotetaan lisattdvaksi uusi
6 kohta, jonka mukaan Finanssivalvonta voi antaa tarkempia maarayksia 17 a §:ssé tarkoitet-
tujen ilmoitusten tekemisesté ja niiden kasittelysta vakuutusyhtitssa.

1.6 Laki vakuutusedustuksesta
7 luku Muu valvonta ja vahingonkorvausvastuu

36 8. Rikkomuksista ilmoittaminen. Lakiin ehdotetaan lisattdvan pykéla rikkomuksista ilmoit-
tamisesta. Pykéla vastaa sisall6ltaan, mitd edelld on todettu vakuutusyhtilain 6 luvun uuden
17 a 8:nja 21 §:n uuden 6 kohdan osalta.

Vakuutusedustusta harjoittavien oikeushenkildiden osalta huomiota on kiinnitettava lisaksi
niiden toimialan erityispiirteisiin. Pyk&l&ssa tarkoitettu velvollisuus luoda ilmoitusjérjestelma
on liitetty markkinoiden vaarinkayttéasetuksen piiriin kuuluviin toimintoihin, erityisesti ase-
tuksen soveltamisalaan kuuluvilla rahoitusvélineilld tapahtuvaan kaupankayntiin, jossa voi ol-
la kyse sisapiirikaupoista, sisapiiritiedon laittomasta ilmaisemisesta tai markkinoiden manipu-
loinnista. Jos vakuutusedustajan toimintaan ei liity markkinoiden vaarinkayttoasetuksessa saa-
dettyja toimintoja, Vakuutusedustusta harjoittavalla oikeushenkildlla ei ole velvollisuutta luo-
da ilmoitusjarjestelmaa.

1.7 Sijoituspalvelulaki
1 luku Yleiset sddnnokset
5 8. Lain soveltaminen ulkomaisiin luottolaitoksiin. Pykaldn 1 momenttia ehdotetaan muutet-

tavan siten, ettd siind viitattaisiin myos lain 7 luvun 8 §:44n ehdotettuun uuteen 3 momenttiin,
jossa séadetddn rikkomuksista ilmoittamista koskevien sdénnésten soveltamisesta.
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8 §. Euroopan unionin lainsaadantd, Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen ja Euroo-
pan pankkiviranomainen. Pyk&ldan ehdotetaan lisattdvan uusi 9 kohta, jossa méariteltéisiin
markkinoiden vaarinkayttdasetus.

7 luku Sijoituspalveluyrityksen toiminnan jarjestaminen

8 8. Sijoituspalveluyrityksen hallinto ja ohjaus. Pykéléssé ehdotetaan sdddettavan Suomessa
sijoituspalvelua tarjoavan ulkomaisen ETA-sijoituspalveluyrityksen sivuliikkeen velvollisuu-
desta noudattaa luottolaitostoiminnasta annetun lain 7 luvun 6 §:ssé séadettya velvollisuutta
rikkomusten ilmoittamisesta. Sadnnds perustuu MAR:n 32 artiklan 3 kohtaan.

11 8. Henkilokohtaiset liiketoimet. Pyk&lan 1 momenttiin ehdotetaan tehtévén tekninen muutos
viittaamalla sisépiirintiedon osalta markkinoiden vaarinkayttoasetuksen 7 artiklaan.

17 8. Velvollisuus tehda sisapiiri-ilmoitus. Pykaldn 2 ja 3 momenttiin ehdotetaan tehtdvan
tekninen muutos viittaamalla sisapiirintiedon osalta markkinoiden véarinkayttdasetuksen 7 ar-
tiklaan.

21 §. Kolmannen maan sijoituspalveluyrityksen sivuliikkeen toiminnan jarjestdminen. Pykalén
1 momenttia ehdotetaan muutettavan siten, ettd luvun 8 8:a4n viitattavaksi ehdotettuja sdén-
noksia rikkomuksista ilmoittamisesta sovellettaisiin myds kolmannen maan sijoituspalveluyri-
tyksen sivuliikkeeseen.

1.8 Sijoitusrahastolaki
1 luku Y leiset séanndkset

2 a 8. Pykalaan ehdotetaan lisdttavan uusi 7 momentti markkinoiden vaarinkayttéasetusta kos-
kevasta méaaritelmasta.

22 luku Seuraamukset ja rikkomuksista ilmoittaminen
Rikkomuksista ilmoittaminen

150 8. Pykalan 1 momenttia ehdotetaan muutettavan niin, ettéd siihen lisattaisiin ilmoittaminen
markkinoiden vaarinkdyttdasetuksen epdillysta rikkomuksesta. Ehdotus perustuu markkinoi-
den véarinkayttdasetuksen 32 artiklan 3 kohtaan. Liséksi momentissa ehdotetaan saadettavan
muita sektorilakeja koskevien ehdotusten tavoin ilmoitusten asianmukaisen késittelyn jarjes-
tamisvelvollisuudesta. Saannoksen tavoitteena on tehostaa sisdisen valvonnan jarjestamista.
limoituksen kohteena olevan henkil6n tietosuojallisten oikeuksien kannalta on myds olennais-
ta, ettd ilmoitukset johtavat niiden selvittelyprosessiin. Tassa yhteydessa on myds huomioitava
henkildtietolain 2 luvun 9 8:ss& rekisterinpitdjalle asetettu velvollisuus huolehtia siitd, ettei
virheellisia, epataydellisia tai vanhentuneita henkil6tietoja kasitella (virheettomyysvaatimus).

1.9 Laki vaihtoehtorahastojen hoitajista
2 luku Maaritelmat

5 §. EU-sdantelyyn liittyvat maaritelmat. Pykalan 2 momenttiin ehdotetaan uutta 12 kohtaa,
jossa méariteltaisiin markkinoiden véaarinkéyttdasetus.
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22 luku Seuraamukset, muutoksenhaku ja rikkomuksista ilmoittaminen

9 8. Rikkomuksista ilmoittaminen. Luvun otsikkoa ehdotetaan muutettavan lukuun ehdotetun
rikkomuksista ilmoittamista koskevan 9 8:n pykal&n vuoksi. S&annds perustuu markkinoiden
vadrinkayttéasetuksen 32 artiklan 3 kohtaan. Artiklan mukaan jasenvaltioiden on edellytetta-
Vé, ettéd tyonantajilla, jotka harjoittavat toimintaa, jota sdannelldan rahoituspalveluita koskeval-
la sadntelylld, on kaytossédan asianmukaiset sisdiset menettelyt tyontekijoitdén varten, jotta
nama voivat ilmoittaa kyseisen asetuksen rikkomisesta. Asetuksen 39 artiklan 3 kohdan mu-
kaan jasenvaltioiden on toteutettava tarvittavat toimenpiteet muun muassa 32 artiklan noudat-
tamiseksi viimeistddn 3 pdivana heindkuuta 2016.

Pykéléassa ehdotetaan séédettévéksi vaihtoehtorahastojen hoitajien velvollisuudesta ottaa kayt-
toon menettelytavat markkinoiden vaarinkayttdasetusten rikkomusten ilmoittamista varten ja
ilmoitusmenettelyd koskevista vaatimuksista.

Pykéldn 1 momentissa saadettdisiin vaihtoehtorahastojen hoitajan velvollisuudesta huolehtia,
ettd silla on menettely, jota noudattamalla sen palveluksessa olevat voivat ilmoittaa markki-
noiden vadrinkayttdasetuksen epéillysta rikkomisesta. IImoitukset on voitava tehda yhtion si-
sélld riippumattoman kanavan kautta. Momentin mukaan ilmoitusmenettelyn on sisallettava
toimenpiteet, joilla jarjestetdan ilmoitusten asianmukainen késittely sekd suojataan epaillysta
rikkomisesta ilmoituksen tekevaa henkil®a ja turvataan kyseisen ilmoituksen tekijan ja ilmoi-
tuksen kohteena olevan henkilén henkil6tietojen suoja noudattaen henkil6tietolakia. llmoituk-
sen tekijaa olisi suojattava ainakin kostotoimilta, syrjinnélta ja muulta epdoikeudenmukaiselta
kohtelulta. llmoitusmenettelyn tulee lisdksi siséltda ohjeet, joilla varmistetaan, ettd luottamuk-
sellisuus suhteessa ilmoituksen tekijéan turvataan kaikissa tapauksissa, jollei laissa rikkomuk-
sen selvittdmiseksi tai muuten viranomaisen oikeudesta tietojen saamiseksi toisin séadeta.
Velvollisuus noudattaa henkil6tietolakia tarkoittaisi, ettd vaihtoehtorahastojen hoitaja olisi
henkildtietolaissa tarkoitettu rekisterinpitdja ja epailtyja rikkomuksia koskevista ilmoituksista
kootut tiedot muodostaisivat henkiltrekisterin. Henkil6tietolain 2 luvun 9 8:n mukaisesti re-
kisteriin talletettaisiin vain vaarinkaytosepdilyjen selvittdmiseksi tarpeellista tietoa. Tietojen
oikeellisuus olisi pyrittdva varmistamaan tietoja kdytettdessd. Rekisterinpitdjan on huolehdit-
tava siitd, ettei virheellisi&, epatéydellisi& tai vanhentuneita henkil6tietoja késitella (virheetto-
myysvaatimus). IImoituksen kohteena olevan henkildn tietosuojallisten oikeuksien kannalta
olennaista on se, ettd ilmoitukset johtavat niiden selvittelyprosessiin.

Ehdotettu sadnnos ei edellyttéisi, ettd ilmoitus on voitava tehdd nimettomasti. limoituksen te-
kijéalla ei tarvitsisi olla erityista naytt6d rikkomusepailyn tueksi. Perusteltu epdily riittaisi il-
moituksen tekemiseen. P&asy ilmoituksen tekijan ja ilmoituksen kohteena olevan henkildn
henkildllisyytta seké ilmoituksen sisaltod koskeviin tietoihin olisi rajattava niihin henkildihin,
joille kyseinen tieto on valttamatonta asian selvittdmiseksi. Vahingoittamistarkoituksessa teh-
tyihin selkeéasti perusteettomiin ilmoituksiin yhti6 voisi puuttua esimerkiksi ty6turvallisuuslain
18 ja 28 §:ssé tarkoitettuna héirintana tai epéasiallisen kohteluna tyopaikalla. Viime ké&dessa
sovellettavaksi voisi tulla esimerkiksi rikoslain 24 luvun 9 §:n sadnnds kunnianloukkauksesta.

Pykalan 2 momentissa séadettaisiin vaihtoehtorahastojen hoitajan velvollisuudesta séilyttaa 1
momentissa tarkoitettua ilmoitusta koskevat tarpeelliset tiedot. Tiedot olisi poistettava viiden
vuoden kuluttua ilmoituksen tekemisesta, jollei tietojen edelleen séilyttdminen olisi tarpeen ri-
kostutkinnan, vireilld olevan oikeudenk&ynnin, viranomaistutkinnan taikka ilmoituksen tekijén
tai ilmoituksen kohteena olevan henkilén oikeuksien turvaamiseksi. Tietojen edelleen séilyt-
tdmisen tarpeellisuus olisi tutkittava viimeistadn kolmen vuoden kuluttua edellisesta tarkista-
misesta. Tarkistamisesta olisi tehtdva merkintd. Jos tiedot osoittautuvat vaariksi tai tarpeetto-
miksi, ne olisi henkilGtietolain mukaisesti poistettava rekisteristd mahdollisimman nopeasti.
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Pykalan 3 momentissa ehdotetaan saddettdvéksi ilmoituksen kohteena olevan rekisterdidyn
tarkastusoikeuden rajoituksesta. Rajoitusta olisi sovellettava sen liséksi, mitd henkildtietolain
27 §:ss8 séadetdén tarkastusoikeuden rajoitusmahdollisuuksista. Pykaldn 4 momentissa séadet-
téisiin Finanssivalvonnalle annettavasta valtuudesta antaa tarkempia maarayksia 1 momentissa
tarkoitettujen ilmoitusten tekemisesté ja niiden kasittelysta.

Ehdotus vastaa padpiirteissan sijoitusrahastolain 150 8:44. Ehdotettu sddnnds on kuitenkin si-
joitusrahastolain s&&nndsté rajatumpi siten, ettd ilmoitusmenettely kohdistuu ainoastaan mark-
kinoiden vaarinkayttdasetuksen epailtyihin rikkomuksiin.

1.10 Laki luottolaitostoiminnasta
7 luku Hallinto- ja ohjausjarjestelmat

6 8. Rikkomuksista ilmoittaminen. Pykél&da ehdotetaan muutettavan vastaamaan sijoitusrahas-
tolakiin tehtyja muutoksia (TaVM 2/2016 vp — HE 3/2016 vp) ja muihin finanssimarkkinoita
koskeviin sektorilakeihin tassé esityksessd ehdotettuja sadnnoksia rikkomuksista ilmoittami-
sesta.

Pykélan ehdotettu 1 momentti vastaisi paaosin nykyisen pykalan 1 ja 4 momenttia. Moment-
tiln ehdotetaan tehtdvan tdsmennyksia ilmoituksen tekijan ja ilmoituksen kohteena olevan
henkildn henkil&tietojen suojaamisesta ja henkilétietolain soveltamisesta. Lisaksi momentissa
ehdotetaan saddettdvan ilmoitusten asianmukaisen kasittelyn jarjestamisvelvollisuudesta. 11-
moituksen kohteena olevan henkildn tietosuojallisten oikeuksien kannalta on myds olennaista
se, ettd ilmoitukset johtavat niiden selvittelyprosessiin. Tassa yhteydesséd on myds huomioita-
va henkilétietolain 2 luvun 9 §:ssé rekisterinpitdjalle asetettu velvollisuus huolehtia siitd, ettei
virheellisia, epatdydellisia tai vanhentuneita henkil6tietoja késitella (virheettdmyysvaatimus).

Ehdotettu 2 momentti vastaa saannoksen nykyistd 2 momenttia. Ehdotettu 3 momentti vastaa
osin nykyistd 3 momenttia. Sddnnoksessd ehdotetaan kuitenkin saddettdvan nykyista tarkem-
min niistd edellytyksistd, joiden nojalla yksittaisen henkilon tarkastusoikeutta voidaan rajata
henkildtietolaissa mainittujen rajoitusperusteiden ohella. Pykéldn ehdotettu 4 momentti Fi-
nanssivalvonnan maaraystenantovaltuudesta vastaisi sadnnoksen nykyistd 5 momenttia.

1.11  Laki tydeldkevakuutusyhtitista
1 luku Y leiset séannokset

1 8. Lain soveltamisala. Pykalan 3 momenttia ehdotetaan muutettavan niin, ettd vakuutusyh-
tiolakiin ehdotettua rikkomuksista ilmoittamista koskevaa 6 luvun 17 a §:84 sovellettaisiin
my0s tyoelakevakuutusyhtioon. Ehdotus perustuu markkinoiden véarinkayttdasetuksen 32 ar-
tiklan 3 kohtaan. Artiklan mukaan jasenvaltioiden on edellytettdva, ettd tydnantajilla, jotka
harjoittavat toimintaa, jota sadnnelladn rahoituspalveluita koskevalla sddntelylld, on kéytos-
sdén asianmukaiset sisdiset menettelyt tyontekijoitdan varten, jotta ndmd voivat ilmoittaa ky-
seisen asetuksen rikkomisesta. Sadnndksen yhdenmukainen soveltaminen vakuutusyhtididen
tavoin myds tyoeldkevakuutusyhtiéihin on perusteltua ottaen huomioon niiden toiminta arvo-
paperimarkkinoilla. Markkinoiden vé&rinkayttoasetus on myods keskeinen osa kyseisten yhti-
Oiden saadosympadristoa ja riskienhallintaa.
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2 Voimaantulo

Lait ehdotetaan tulemaan voimaan 3 péivéana heindkuuta 2016, jolloin asetusta seka sen ja di-
rektiivin edellyttdmia kansallisia sdéadnndksia on sovellettava.

Lakiin ehdotetun siirtymésaannoksen mukaan lain voimaan tullessa arvopaperimarkkinalain
(495/1989) 5 luvun 7 8:n tarkoitetut sisapiirirekisteriin merkityt tiedot on séilytettava ja pidet-
tava yleison saatavilla sahkoisen viestintéaverkon kotisivuilla kyseisessa sdéannoksessa tarkoite-
tulla tavalla. Ehdotetun siirtyméséénnodksen on tarkoitus turvata se, etta julkisiin sisapiirirekis-
tereihin lain voimaan tullessa merkityt tiedot sailyvat edelleen julkisina ja yleison saatavilla
viiden vuoden ajan tietojen merkitsemisesta rekisteriin. Arvopapereiden omistuksessa tapah-
tuneita muutoksia koskevat tiedot olisi niin ikdan, lain voimaantulosta riippumatta, pidettava
séhkoisen viestintdverkon kotisivuilla 12 kuukauden ajan muutoksesta. Kumotun lain nojalla
sisépiirirekisteriin merkittyja ja yleison saatavilla pidettavid tietoja ei kuitenkaan en&a olisi
lain voimaantulon jélkeen péivitettava.

Lakiin ehdotetaan myds siirtymasadnnostd, jonka mukaan lain voimaan tullessa arvopaperi-
markkinalain 13 luvun 8 §:n 3 momentissa tarkoitetut yrityskohtaiseen sisapiirirekisteriin
merkityt tiedot olisi séilytettdva kyseisessa sadnndksessa tarkoitetulla tavalla viiden vuoden
ajan. Saannodksen tarkoitus on turvata erityisesti Finanssivalvonnan mahdollisuus saada val-
vonnan edellyttdmia tietoja yrityskohtaisiin sisapiirirekistereihin lain voimaan tullessa merki-
tyista tiedoista.

Edelleen lakiin ehdotetaan siirtyméaséannostd, jonka mukaan liikkeeseenlaskija ja sen puolesta
tai lukuun toimiva, joka lain voimaan tullessa yllapitaé arvopaperimarkkinalain 13 luvun 6 8:n
2 momentissa tarkoitettua hankekohtaista sisépiirirekisteria, saisi edelleen yllapitadd kyseista
rekisteria lain voimaan tullessa voimassa olleiden sadntdjen mukaisesti rekisterin paattymi-
seen asti. S&annoksen tarkoitus on keventaa liikkeeseenlaskijoiden ja niiden puolesta tai lu-
kuun toimivien hallinnollista taakkaa.

3 Suhde perustuslakiin ja sdatamisjarjestys
Finanssivalvonnan toimivaltuudet

Lakiehdotuksiin siséltyvét Finanssivalvonnalle annettavat toimi- ja seuraamusvaltuudet eivét
ole siséll6ltaan tai luonteeltaan merkittavasti uudentyyppisia. Finanssivalvonnan ja sita edelta-
van Rahoitustarkastuksen toimivaltuudet on séadetty perustuslakivaliokunnan myétavaikutuk-
sella (esimerkiksi PeVL 67/2002 vp, PeVL 4/2005 vp ja PeVVL 28/2008 vp).

Esityksen 2. lakiehdotuksen 28 &:n 5 momentin mukaan Finanssivalvonnalla on oikeus pysy-
vasti kieltdd henkil6a toimimasta sijoituspalveluita tarjoavassa toimilupavalvottavassa ylim-
péan johtoon kuuluvassa tehtavassd, jos tdmé on toistuvasti rikkonut asetuksen 14 tai 15 artik-
lassa tarkoitettuja sadnnoksid tai kieltoja sisapiirikaupoista, sisépiirintiedon laittomasta ilmai-
semisesta tai markkinoiden manipuloinnista.

Ehdotettu toimivaltuus vastaa Finanssivalvonnalla jo nykyisin lain 28 &:n 3 ja 4 momentissa
olevia valtuuksia maarata pysyvé toimintakielto. Kielto voi koskea vain laissa nimenomaisesti
madritellyissa toimilupavalvottavan johtotehtivissa toimimista ja se voidaan maaratd vain
momentissa tarkoitettujen sd&nndsten toistuvasta rikkomisesta.
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Esityksen 2. lakiehdotuksen 37 b 8:n mukaan Finanssivalvonta voi maérdajaksi, enintaan vii-
deksi vuodeksi, kieltdd luonnollista henkil6d kadymésta kauppaa rahoitusvéalineilla omaan lu-
kuun suoraan tai vélillisesti, jos tdma laiminly6 tai rikkoo markkinoiden vaarinkayttasetuk-
sen 14 ja 15 artiklan, 16 artiklan 1 ja 2 kohdan, 19 artiklan 1—3 kohdan, 5—7 kohdan tai
11 kohdan taikka 20 artiklan 1 kohdan s&annoksid. Ehdotettu toimivaltuus on uusi.

Ehdotetut toimivaltuudet ovat merkityksellisia perustuslain 18 §:n 1 momentin mukaisen elin-
keinon ja ammatin harjoittamisen vapauden kannalta. Perustusvaliokunta ei ole pitanyt tallai-
sia valtuuksia valtiosdannoén kannalta ongelmallisina (esimerkiksi PeVL 28/2008 vp ja PeVL
67/2002 vp).

Esityksen 2. lakiehdotuksen 37 b 8:n mukainen Finanssivalvonnalle ehdotettu uusi valtuus
kaupankayntikiellon maaraamiseksi on ajallisesti rajattu. Kielto voi myos koskea vain sijoi-
tuspalvelulain 1 luvun 10 8:ss& madritellyilla rahoitusvalineilld tapahtuvaa kaupankayntid. Li-
séksi kielto voi koskea vain henkilén omaan lukuun suoraan tai valillisesti kdytdvaa kauppaa.
Kielto voidaan madrata vain sdannoksessa tasmallisesti yksildityjen tekojen ja laiminlyontien
osalta. Kyseisiin tekoihin ja laiminlydnteihin voivat syyllistyd vain ne henkil6t, joita kyseiset
MAR:n velvollisuudet koskevat. Kyseisista sadnnoksistd ainoastaan MAR:n 14 ja 15 artiklan
sdénnokset sisdpiirikaupoista, sisépiirintiedon laittomasta ilmaisemisesta sekd markkinoiden
manipuloinnista kohdistuvat lahtokohtaisesti kaikkiin finanssimarkkinoilla toimiviin luonnol-
lisiin henkildihin. Kaytdnnossa kyseisten saanndsten ja kieltojen vastaiseen menettelyyn voi-
vat tyypillisemmin syyllistya kuitenkin vain ne henkil6t, joilla asemansa tai tehtaviensa vuoksi
on hallussaan sisdpiirintietoa tai jotka osallistuvat aktiivisemmin sédannoksessa tarkoitetuilla
rahoitusvalineilld tapahtuvaan kaupankéyntiin. Kyseisten MAR 14 ja 15 artiklassa sd&dettyjen
kieltojen vastaista menettelyd voidaan myds pitdd moitittavimpina markkinoiden vaarinkay-
toksind. Asetus myos edellyttad, ettd kyseinen kielto voidaan maarata kaikille niille henkil®il-
le, jotka ovat vastuussa asetuksen 14 ja 15 artiklassa tarkoitettujen sadnndsten rikkomisesta.
Maaraaikaista kaupankayntikieltoa ei toisaalta voida pitdd myodskaan yksilon perusoikeuksiin
voimakkaammin puuttuvana toimenpiteend, kuin laissa jo nykyisin olevia Finanssivalvonnan
valtuuksia maaréata toimintakielto johtotehtavissé toimimiselle.

Ehdotettujen sd&nndsten tarkoitus on suojata markkinoilla toimivien sijoittajien ja muiden
markkinaosapuolten etua seka varallisuusoikeudellisia perusoikeuksia. Sdanndsten tarkoitus
on samalla suojata yleista luottamusta arvopaperimarkkinoiden tehokkaaseen ja puolueetto-
maan toimintaan. Saanndsten suojelutarkoitus on nédin merkityksellistd myds perustuslain
15 §:n 1 momentin mukaisen omaisuudensuojan turvaamisen kannalta. Ehdotettujen sdannos-
ten perusoikeusrajoitusten hyvaksyttavyyttd voidaan perustella myés suomalaisten arvopape-
rimarkkinoiden toimivuuden turvaamiseen liittyvilla yhteiskunnallisilla syill&.

Perustuslain 18 §:ssé tarkoitetun perusoikeuden rajoitukselle on siten laissa hyvaksyttavat pe-
rusteet.

Hallinnollisen seuraamuksen yleisistd perusteista on saadettdva perustuslain 2 8:n 3 momentin
edellyttamalla tavalla lailla, koska sen ma&rdédmiseen sisaltyy julkisen vallan kayttod. Sank-
tiomuotoisten hallinnollisten seuraamusten maksuvelvollisuuden ja suuruuden perusteista seka
maksuvelvollisen oikeusturvasta samoin kuin taytantdonpanon perusteista tulee sdataa lailla
(esimerkiksi PeVL 55/2005 vp ja PeVL 32/2005 vp). Lakiehdotuksiin siséltyvat sadnnokset
hallinnollisesta seuraamusmaksusta vastaavat myds luonteeltaan ja sisalloltadn voimassa ole-
vaan lainsdadantoon jo sisaltyvid saannoksid, jotka on sdddetty perustuslakivaliokunnan myo-
tavaikutuksella (esimerkiksi PeVL 55/2005 vp ja 32/2005 vp, PeVL 17/2012 vp).
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Sisapiirintiedon ilmaiseminen ja tiedon levittdminen journalistisiin tarkoituksiin

Esityksen 3. lakiehdotuksessa ehdotetaan lisattavan rikoslain 51 luvun 2 a 8:ksi uusi rangais-
tussadnnos sisapiirintiedon ilmaisemisesta. Lisaksi rikoslain 51 luvun 3 ja 4 §:ss& ehdotetaan
sdadettdvan markkinoiden manipulointia koskevasta rangaistussdannoksestd, jonka tunnus-
merkistd voi tayttyd myds manipulatiivisen tiedon levittdmisella.

Direktiivin 4 artiklan 5 kohdan mukaan sisapiirintiedon oikeudetonta ilmaisemista koskevaa
sddnnosta sovellettaessa on otettava huomioon tarve suojella lehdisténvapautta ja sananvapa-
utta. Direktiivin johdantolauseen (28) mukaan direktiivin tarkoituksena ei ole miltdén osin ra-
joittaa lehdistbnvapautta tai sananvapautta tiedotusvélineissa siltd osin kuin ne taataan
unionissa ja jasenvaltioissa erityisesti perusoikeuskirjan 11 artiklan nojalla ja muissa asiaan-
kuuluvissa sadnnoksissa.

Sovellettaessa sisépiirintiedon ilmaisemista ja markkinoiden manipulaatiota koskevaa rangais-
tussaénnosta tiedotusvalineissé ilmaistun tai levitettdvan tiedon osalta tulee ottaa huomioon
my0s perustuslain 12 8:ssd turvattu sananvapaus (ks. PeVL 4/2005 vp, s. 4/1). Sananvapaus
turvaa muun muassa lehdiston toimituksellista tyoskentelya ja kaupallista viestintdd (ks. HE
309/1993 vp, s. 56 ja 57).

Sananvapauden osalta on yhtaalta otettava huomioon myds MAR 21 artiklan sdannokset tieto-
jen ilmaisemisesta ja levittamisestd journalistisiin tarkoituksiin. Kyseisen artiklan sdannokset
on huomioitava sovellettaessa asetuksen sisapiirintietojen ilmaisemista, markkinoiden mani-
pulointia ja sijoitussuosituksia koskevia saannoksid. MAR:n 21 artiklassa on huomioitu leh-
disténvapaus ja ilmaisuvapaus muissa tiedotusvalineissé silloin, kun tietoja ilmaistaan tai levi-
tetddn taikka suosituksia annetaan tai levitetddn journalistisiin tai tiedotusvalineissé tapahtu-
vaan muunlaisen ilmaisun tarkoituksiin. Tallaista tiedon ilmaisua tai levittdmista arvioitaessa
on otettava huomioon lehdistonvapautta ja ilmaisuvapautta muissa tiedotusvalineissa koskevat
sdannot samoin kuin toimittajan ammattia koskevat saannot, paitsi jos kyseiset tietoja ilmaise-
vat tai levittdvét henkilot tai heidan lahipiirinsa saavat suoraan tai valillisesti hyotya tai voittoa
kyseisten tietojen ilmaisemisesta tai levittdmisestd, taikka jos kyseisten tietojen ilmaisemisella
tai levittdmiselld pyritdén johtamaan markkinoita harhaan rahoitusvélineiden tarjonnan, ky-
synnan tai hinnan suhteen.

Markkinoiden manipulointia koskevan rangaistussaannoksen 2 kohtaan ehdotetulla hydtymis-
tarkoitusta koskevalla tunnusmerkistotekijalla varmistetaan osaltaan myos se, ettd saéantely ei
rajoita lehdistonvapautta eikd ilmaisuvapautta.

Sisépiirintiedon laiton ilmaiseminen ja markkinoiden manipulointi tietoa levittdmalla voi joh-
taa myos Finanssivalvonnasta annetussa laissa saadetyn hallinnollisen seuraamusmaksun maa-
radmiseen. Asetuksen 21 artikla on otettava huomioon sisdpiirintiedon oikeudetonta ilmaise-
mista ja markkinoiden manipulointia koskevien hallinnollisten ja rikosoikeudellisten seuraa-
musséanndsten soveltamisessa silloin, kun tieto on ilmaistu tai levitetty tiedotusvélineissé tai
journalistisiin tarkoituksiin. Asetuksen 21 artikla on yhtaltd huomioitava sovellettaessa ase-
tuksen 20 artiklassa tarkoitettuja sijoitussuosituksia koskevia sdadnnéksia silloin, jos suosituk-
sia annetaan tai levitetddn journalistisiin tarkoituksiin.

Hallitus katsoo, ettd ehdotetut lait voidaan kasitell& tavallisessa lainséatamisjarjestyksessa.

Edell4 esitetyn perusteella annetaan eduskunnan hyvéksyttaviksi seuraavat lakiehdotukset:
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Lakiehdotukset

Laki

arvopaperimarkkinalain muuttamisesta

Eduskunnan paatoksen mukaisesti

kumotaan arvopaperimarkkinalain (746/2012) 1 luvun 5 8:n 1 momentin 8 kohta, 13 ja 14
luku, 15 luvun 1 &:n 2 momentti ja 16 luvun 3 §, sellaisena kuin niistd on 15 luvun 1 8:n 2
momentti laissa 258/2013,

muutetaan 1 luvun 5 §8:n 1 momentin 3 ja 7 kohta, 6 luku, 10 luvun 2 §, 5 §:n 1 momentti ja
7 8:n 1 momentti, 11 luvun 5 §:n 2 momentin 3 kohta, 12 luku, 15 luvun 1 §:n 3 momentti ja 2
8:n 1 momentin 3 ja 5 kohta, 3 momentti, 16 luvun 1 8 ja 18 luvun 2 ja 3 §, sellaisina kuin
niistd ovat 10 luvun 5 §:n 1 momentti ja 15 luvun 2 §:n 1 momentin 3 ja 5 kohta ja 3 momentti
laissa 1278/2015 ja 15 luvun 1 §:n 3 momentti laissa 258/2013, seka

lisatdan 15 luvun 2 §:44n, sellaisena kuin se on laissa 1278/2015, uusi 3 momentti, jolloin
nykyinen 3 momentti siirtyy 4 momentiksi, sekd 17 luvun 2 §:84n uusi 2 momentti seuraavas-
ti:

1 luku
Y leiset sdannokset
58
Euroopan unionin lainsdadéantod

Téssé laissa tarkoitetaan:

3) markkinoiden véarinkdyttoasetuksella markkinoiden véa&rinkaytostd (markkinoiden vaa-
rinkdyttoasetus) sekd Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/6/EY ja komission
direktiivien 2003/124/EY, 2003/125/EY ja 2004/72/EY kumoamisesta annettua Euroopan par-
lamentin ja neuvoston asetusta (EU) N:o 596/2014;

7) rahoitusvélineiden markkinat -direktiivin tdytant6onpanoasetuksella Euroopan parlamen-
tin ja neuvoston direktiivin 2004/39/EY taytantoonpanosta tietojen kirjaamista koskevien si-
joituspalveluyritysten velvoitteiden, liiketoimista ilmoittamisen, markkinoiden avoimuuden,
rahoitusvalineiden kaupankaynnin kohteeksi ottamisen sek& direktiivissd maariteltyjen késit-
teiden osalta annettua komission asetusta (EY) N:o0 1287/2006.
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6 luku
Jatkuva tiedonantovelvollisuus
18§
Markkinoiden vaarinkayttéasetus
Sisépiirintiedon julkistamisesta saadetdaan markkinoiden vaarinkayttdasetuksen 17 artiklassa.
28
Selvitys tiedon julkistamisen lykk&amisen edellytyksista
Liikkeeseenlaskijan on toimitettava Finanssivalvonnalle sen pyynndstd markkinoiden vaa-
rinkayttoasetuksen 17 artiklan 4 kohdan 3 alakohdassa tarkoitettu selvitys tiedon julkistamisen
lykkadmisen edellytyksista.
10 luku
Saanneltyjen tietojen julkistaminen ja saatavilla pito
28
Saannellyt tiedot
Saannellyilla tiedoilla tarkoitetaan tassa laissa liikkeeseenlaskijan julkistettaviksi 7—9 ja
11 luvussa saadettyjéa tietoja seka markkinoiden vaarinkéayttdasetuksen 17 artiklan 1 kohdassa
sdadettyja tietoja.
58
Saanneltyjen tietojen saatavilla pito internetsivuilla
Liikkeeseenlaskijan on pidettava 7-9 ja 11 luvussa tarkoitetut sdannellyt tiedot seka tieto

lilkkeeseenlaskijan 7 luvun 3 §:n 3 momentissa ja 3 a §:n 3 momentissa tarkoitetusta kotival-
tiovalinnasta yleison saatavilla internetsivuillaan vahintéan viiden vuoden ajan.

78
Finanssivalvonnan ilmoitukset ja toimenpiteet rikkomusten johdosta Euroopan talousalueella

Finanssivalvonnan on ilmoitettava asianomaiselle toimivaltaiselle viranomaiselle ja Euroo-
pan arvopaperimarkkinaviranomaiselle, jos Finanssivalvonta havaitsee vastaanottavan ETA-
valtion toimivaltaisena viranomaisena, ettd osakkeiden tai muiden rahoitusvalineiden liikkee-
seenlaskija, omistaja tai haltija tai se, joka on velvollinen ilmoittamaan omistus- ja d&niosuu-
tensa 9 luvun mukaisesti, rikkoo 7-10 luvun saannoksia tai sen nojalla annettuja sdédnnoksia
tai maarayksid tai 7—10 lukua koskevia Euroopan unionin saadoksia.
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11 luku
Julkinen ostotarjous ja tarjousvelvollisuus
58

Yksissa tuumin toimivat henkilot

3) osakkeenomistaja ja hédneen markkinoiden vaarinkayttdasetuksen 3 artiklan 1 kohdan
26 alakohdan ac luetelmakohdassa tarkoitetussa suhteessa olevat.

12 luku
Markkinoiden vaarinkaytto
18
Markkinoiden vaarinkayttéasetus

Sisépiirintiedosta, sisépiirikaupoista, sisapiirintiedon laittomasta ilmaisemisesta, markkinoi-
den manipuloinnista ja niitd koskevista poikkeuksista sekda markkinoiden vaarinkayton estami-
sestd ja havaitsemisesta, sisdpiiriluetteloista, johtohenkil6iden liiketoimista ja sijoitussuosituk-
sista sdadetdan markkinoiden vaarinkayttdasetuksessa.

28
Kaupparaportointi

Suomalaisen sijoituspalvelun tarjoajan ja ulkomaisen sijoituspalvelun tarjoajan Suomessa si-
jaitsevan sivuliikkeen on raportoitava Finanssivalvonnalle kaikki sd&nnellylla markkinalla tai
Suomessa monenkeskisessa kaupankayntijarjestelméssa kaupank&ynnin kohteina olevilla ra-
hoitusvélineilla seka rahoitusvalineilld, joiden arvo riippuu téllaisesta rahoitusvalineestd, to-
teuttamansa liiketoimet viipymatta ja viimeistdan seuraavana pankkipéivana riippumatta siita,
missa liiketoimi toteutettiin.

Mitd 1 momentissa saadetdan, ei koske suomalaisen sijoituspalvelun tarjoajan ulkomailla si-
jaitsevan sivuliikkeen toteuttamia liiketoimia.

Liiketoimet voi raportoida Finanssivalvonnalle:

1) sijoituspalvelun tarjoaja;

2) sijoituspalvelun tarjoajan puolesta toimiva kolmas taho;

3) sijoituspalvelun tarjoajan sijasta porssi tai monenkeskisen kaupankdynnin jarjestaja tai
niitd muussa ETA-valtiossa vastaava kaupank&ynnin jérjestdja, jonka jarjestdmdssa kaupan-
kaynnissa liiketoimi toteutettiin;

4) sijoituspalvelun tarjoajan sijasta muu kauppojen tdsmaytys- tai ilmoitusjarjestelman ylla-
pitdjd, jonka Finanssivalvonta on erikseen hyvaksynyt.

Rahoitusvélineiden markkinat -direktiivin tdytant6onpanoasetuksessa séadetddn tarkemmin
raportoitavista liiketoimista, raportin tietosisallostd ja raportointijarjestelmille asetettavista
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vaatimuksista sekd edellytyksistd, joilla Finanssivalvonnan on hyvéksyttdvd 3 momentin
4 kohdassa tarkoitetun jarjestelmén yllapitaja.

Edelld 1 momentissa tarkoitetun sijoituspalvelun tarjoajan, joka vélittdd 1 momentissa tar-
koitettua rahoitusvélinettd koskevan toimeksiannon muulle sijoituspalvelun tarjoajalle toteut-
tamista varten, on raportoitava Finanssivalvonnalle viipyméttd ja viimeistdan seuraavana
pankkipdivana tieto liiketoimen toteutumisesta ja siitd, kenen lukuun liiketoimi on tehty, jollei
lilketoimen toteuttanut sijoituspalvelun tarjoaja ole raportoinut nditd tietoja asianmukaisesti.
T'asgé momentissa séédettyyn raportointivelvollisuuteen sovelletaan, mitd 2 ja 3 momentissa
saadetaan.

Finanssivalvonnan velvollisuudesta toimittaa tietoja edelleen ETA-valtioiden toimivaltaisille
viranomaisille sédadetaan rahoitusvalineiden markkinat -direktiivin taytantdonpanoasetuksessa.

38
Rikkomuksista ilmoittaminen

Liikkeeseenlaskijalla on oltava menettely, jota noudattamalla liikkeeseenlaskijan palveluk-
sessa olevat voivat ilmoittaa liikkeeseenlaskijan sisalla riippumattoman kanavan kautta finans-
simarkkinoita koskevien sadnndsten ja maaraysten epéillysta rikkomisesta. llmoitusmenettelyn
tulee siséltdd toimenpiteet, joilla jarjestetddn ilmoitusten asianmukainen kasittely sek& suoja-
taan ilmoituksen tekijéaa ja turvataan ilmoituksen tekijan ja ilmoituksen kohteena olevan hen-
kil6tietojen suoja noudattaen henkildtietolakia (523/1999). limoitusmenettelyn tulee liséksi si-
séltda ohjeet, joilla turvataan ilmoituksen tekijan henkil6llisyyden suoja, jollei rikkomuksen
selvittdmiseksi tai muuten viranomaisen oikeudesta tietojen saamiseen laissa toisin saadeta.

Liikkeeseenlaskijan on séilytettdvd 1 momentissa tarkoitettua ilmoitusta koskevat tarpeelli-
set tiedot. Tiedot on poistettava viiden vuoden kuluttua ilmoituksen tekemisestd, jollei tietojen
edelleen sdilyttdminen ole tarpeen rikostutkinnan, vireilla olevan oikeudenkaynnin, viran-
omaistutkinnan taikka ilmoituksen tekijan tai ilmoituksen kohteena olevan henkilén oikeuksi-
en turvaamiseksi. Tietojen edelleen sailyttdmisen tarpeellisuus on tutkittava viimeistaan kol-
men vuoden kuluttua edellisesta tarkistamisesta. Tarkistamisesta on tehtdva merkinta.

Sen lisaksi, mitd henkilGtietolaissa sdddetadn, 1 momentissa tarkoitetun ilmoituksen kohtee-
na olevalla rekisterdidylla ei ole tarkastusoikeutta 1 ja 2 momentissa tarkoitettuihin tietoihin,
jos tietojen antaminen voisi haitata epailtyjen rikkomisten selvittdmista. IImoituksen kohteena
olevan rekisterdidyn oikeuksista sdadetaan henkilétietolaissa.

48
Vastuun rajoitus tietojen antamisesta Finanssivalvonnalle
Henkilon antaessa Finanssivalvonnalle tietoja markkinoiden véarinkayttdasetuksen mukai-
sesti, ei henkil0a aseteta tietojen antamisen osalta vastuuseen sopimukseen, lakiin, asetukseen
tai maaraykseen perustuvaa tietojen ilmaisemista koskevan rajoituksen rikkomisesta.
58
Finanssivalvonnan maaraystenantovaltuus
Finanssivalvonta voi antaa tarkempia maérdyksia rahoitusvalineiden markkinat -direktiivin

tytantéonpanoasetuksen sallimissa rajoissa 3 8:n 1 momentissa tarkoitetun kaupparaportin
tietosisallostd sekd tehokkaan valvonnan turvaamiseksi 3 §:n 5 momentissa tarkoitetun kaup-
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paraportin tietosisallosta. Liséksi Finanssivalvonta voi antaa tarkempia madrayksid 2 8:ssé
tarkoitetun kaupparaportin toimitustavasta ja esitysmuodosta, 3 §:n1 momentissa tarkoitettu-
jen ilmoitusten tekemisesta ja niiden késittelysta liikkeeseenlaskijassa sekd markkinoiden vaa-
rinkayttoasetuksen 19 artiklan 9 kohdassa tarkoitetun raja-arvon nostamisesta.

15 luku
Hallinnolliset seuraamukset
18

Rikemaksu

Finanssivalvonnasta annetun lain 38 &:n 1 momentin 2 kohdassa tarkoitettuja saannoksia
ovat myds 1 momentissa tarkoitettuja sadnnoksid koskevat tarkemmat sadnnokset ja maarayk-
set.

28
Seuraamusmaksu

Finanssivalvonnasta annetun lain 40 8:n 1 momentissa tarkoitettuja sddnnoksid, joiden lai-
minlydnnisté tai rikkomisesta maaratdan seuraamusmaksu, ovat:

3) 7 luvun 7 ja 16 8:n sekd 10 luvun 3 8:n 1 momentin ja 4 §:n saanndkset tietojen julkista-
misesta seké 8 luvun 6 b §:n sd&nnds joukkovelkakirjalainan haltijoiden yhdenvertaisesta koh-
telusta;

5) 12 luvun 3 8:n sdanndkset rikkomuksista ilmoittamisesta.

Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:n 1 momentissa tarkoitettuja saannoksia, joiden lai-
minlydnnista tai rikkomisesta maarataan seuraamusmaksu, ovat tdman pykélan 1 ja 2 momen-
tissa sdédetyn liséksi seuraavien markkinoiden vaarinkayttdasetuksen saénndsten rikkominen
tai laiminlyonti:

1) 14 ja 15 artiklan saénnos sisépiirikauppoja ja sisapiirintiedon laitonta ilmaisemista seka
markkinoiden manipulointia koskevasta kiellosta;

2) 16 artiklan 1lja 2 kohdan ja 17 artiklanl ja 2, 4—6 ja 8 kohdan saannds markkinoiden vaa-
rinkayton estamisesté ja havaitsemisesta seka sisdpiirintiedon julkistamisesta;

3) 18 artiklan 1—6 kohdan, 19 artiklan 1—3, 5—7 ja 11 kohdan sek& 20 artiklan 1 kohdan
saannos sisapiiriluetteloista, johtohenkildiden liiketoimista seké sijoitussuosituksista ja tilas-
toista.

Finanssivalvonnasta annetun lain 40 8:n 1 momentissa tarkoitettuja sddnnoksid, joiden lai-
minlydnnistd tai rikkomisesta maaratddn seuraamusmaksu, ovat lisdksi tdmdan pykalan 1—
3 momentissa tarkoitettuja sddnnoksié koskevat tarkemmat sdadnnokset ja maardykset seka esi-
tedirektiivin, avoimuusdirektiivin ja markkinoiden vaarinkayttoasetuksen perusteella annettu-
jen komission asetusten ja paatosten saannokset.
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16 luku
Vahingonkorvaus
18§
Korvausvastuun peruste

Joka tahallaan tai huolimattomuudesta aiheuttaa toiselle vahinkoa taman lain, sen nojalla
annettujen saanndsten tai maaraysten, markkinoiden vaarinkayttdasetuksen taikka markkinoi-
den vaarinkayttdasetuksen, avoimuusdirektiivin tai esitedirektiivin nojalla annettujen Euroo-
pan komission asetusten tai paatosten vastaisella menettelylld, on velvollinen korvaamaan ai-
heuttamansa vahingon.

17 luku
Valvontavaltuudet
28
Kielto- ja oikaisup&atos

Finanssivalvonta voi kieltd4 sité, joka toimii markkinoiden vaarinkayttoasetuksen vastaises-
ti, jatkamasta tai uudistamista kyseistd menettelyd. Finanssivalvonta voi samalla velvoittaa
menettelyn muutettavaksi tai oikaistavaksi, jos sitd on pidettava tarpeellisena oikean ja riitta-
van tiedon saamiseksi sijoittajille.

18 luku
Muutoksenhaku ja rangaistukset
28

Sisapiirintiedon vaarinkayttd, sisapiirintiedon ilmaiseminen, markkinoiden manipulointi ja
arvopaperimarkkinoita koskeva tiedottamisrikos

Rangaistus sisépiirintiedon vaarinkaytosta sdédetéan rikoslain 51 luvun 1 ja 2 8:ssé.

Rangaistus sisapiirintiedon ilmaisemisesta sdadetaan rikoslain 51 luvun 2 a §:ssé.

Rangaistus markkinoiden manipuloinnista saadetaan rikoslain 51 luvun 3 ja 4 8:ssé.

Rangaistus arvopaperimarkkinoita koskevasta tiedottamisrikoksesta saddetddn rikoslain
51 luvun 5 8:ssé.

38
Salassapitovelvollisuuden rikkominen
Rangaistus 11 luvun 29 8:ssé ja 12 luvun 3 §:ssd saddetyn salassapitovelvollisuuden rikko-

misesta tuomitaan rikoslain 38 luvun 1 tai 2 8:n mukaan, jollei teosta muualla laissa saadeta
ankarampaa rangaistusta.
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____Téama laki tulee voimaan péivana kuuta 20 .

Tekoon ja laiminlydntiin, joka on tehty ennen tdmén lain voimaantuloa, sovelletaan tdman
lain voimaan tullessa voimassa olleita sdannoksia.

Taman lain voimaan tullessa arvopaperimarkkinalain (495/1989) 5 luvun 7 §:ssd tarkoitetut
sisapiirirekisteriin merkityt tiedot on sailytettava ja pidettava yleison saatavilla séhkoisen vies-
tintaverkon kotisivuilla mainitussa pykaléassé tarkoitetulla tavalla.

Taman lain voimaan tullessa arvopaperimarkkinalain (746/2012) 13 luvun 8 §:n 3 momen-
tissa tarkoitetut yrityskohtaiseen sisapiirirekisteriin merkityt tiedot on séilytettdva mainitussa
pykalassa tarkoitetulla tavalla viiden vuoden ajan.

Liikkeeseenlaskija ja sen puolesta tai lukuun toimiva, joka lain voimaan tullessa yllapitaa
arvopaperimarkkinalain (746/2012) 13 luvun 6 8:n 2 momentissa tarkoitettua hankekohtaista
sisapiirirekisteria, saa edelleen yllapitad kyseistd rekisterid tdmén lain voimaan tullessa voi-
massa olleiden s&éntdjen mukaan siihen asti kun peruste yllapitaa rekisterié lakkaa..

Laki

Finanssivalvonnasta annetun lain muuttamisesta

Eduskunnan paatdksen mukaisesti

kumotaan Finanssivalvonnasta annetun lain (878/2008) 51 §, sellaisena kuin se on laissa
752/2012,

muutetaan 5 §:n 6 ja 27 kohta, 21 8:n 1 momentti ja 71 §:n 1 momentin 2 kohta,

sellaisina kuin niistd ovat 5 8:n 6 kohta ja 21 8:n 1 momentti laissa 752/2012 sekd 5 8:n
27 kohta laissa 198/2015, seké

lisatdan 5 §:44n, sellaisena kuin se on laeissa 752/2012, 902/2012, 254/2013, 170/2014 ja
198/2015, uusi 28 kohta, 21 8:4an, sellaisena kuin se on laissa 752/2012, uusi 4 momentti, la-
kiin uusi 25 a ja 25 b §, 28 §:&an, sellaisena kuin se on laeissa 752/2012 ja 176/2016, uusi
5 momentti, lakiin uusi 35 a ja 37 b §, 41 a 8:d4n, sellaisena kuin se on laeissa 1279/2015 ja
176/2016, uusi 5—8 momentti jolloin nykyinen 5 momentti siirtyy 9 momentiksi, sekéa lakiin
uusi 50 h § ja siitd lailla 254/2013 kumotun 61 a 8:n tilalle uusi 61 a § seuraavasti:

58
Muut finanssimarkkinoilla toimivat

Muulla finanssimarkkinoilla toimivalla tarkoitetaan tassa laissa:

6) sijoituspalvelulain 7 luvun 17 §:ssé, kaupankéynnisté rahoitusvélineilld annetun lain 2 lu-
vun 41 8:ssd, arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetun lain 2 luvun 26 8:ssd ja
sijoitusrahastolain 99 8:ssd tarkoitettua sisapiirildista seka sijoitusrahastolain 101 8:ssa tarkoi-
tettua ilmoitusvelvollista ja markkinoiden véa&rinkaytostd (markkinoiden vaarinkayttdasetus)
sekd Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/6/EY ja komission direktiivien
2003/124/EY, 2003/125/EY ja 2004/72/EY kumoamisesta annetun Euroopan parlamentin ja
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neuvoston asetuksen (EU) N:o 596/2014, jaljempé&nd markkinoiden vadrinkayttdasetus, 3 ar-
tiklan 1 kohdan 25 alakohdassa tarkoitettua johtotehtavissé toimivaa henkilod seké 26 alakoh-
dassa tarkoitettua lahipiiriin kuuluvaa henkil6a;

27) valtion eldkerahastosta annetun lain 4 f §:ssd ja kunnallisen eldkelain 165 c 8:ssé tarkoi-
tettua rekisterin pitdjaé;

28) sitd, joka on tuottaa tai levittdd markkinoiden vadrinkayttoasetuksen 20 artiklan 1 koh-
dan mukaisesti sijoitussuosituksia tai muuta tietoa, jolla suositellaan tai ehdotetaan investoin-
tistrategiaa.

218§
Markkinoiden vaarinkayttoon liittyva erityinen tietojensaantioikeus

Finanssivalvonnalla on salassapitosddnndsten estdmattéd oikeus saada valvottavalta ja muulta
finanssimarkkinoilla toimivalta sekd ndiden hallituksen jaseneltd, toimitusjohtajalta ja palve-
luksessa olevalta tiedot, jotka ovat tarpeen markkinoiden véarinkayttoa, saannellylla markki-
nalla tai monenkeskisessa kaupankéyntijarjestelméssa kaupankaynnin kohteena olevan arvo-
paperin arvoon vaikuttavien tietojen julkistamista tai sadnnellyll& markkinalla tai monenkeski-
sessd kaupankayntijarjestelméssa tapahtuvaa kaupankéayntia koskevien markkinoiden vaarin-
kayttoasetuksen, arvopaperimarkkinalain tai kaupankdynnista rahoitusvalineilla annetun lain
sdanndosten taikka naiden nojalla annettujen sdanndsten noudattamisen valvomiseksi, jos tiedot
liittyvat:

1) saannellyll&d markkinalla tai monenkeskisessa kaupankéayntijérjestelmassa kaupankaynnin
kohteena olevaan arvopaperiin;

2) saannellylla markkinalla tai monenkeskisessa kaupankayntijarjestelmassa kaupankaynnin
kohteeksi haettuun arvopaperiin;

3) arvopaperiin, jonka arvo maaraytyy sdannellyllda markkinalla tai monenkeskisessd kau-
pankéyntijarjestelmassa kaupankaynnin kohteena olevan arvopaperin perusteella;

4) 1—3 kohdassa tarkoitetun arvopaperin liikkeeseenlaskijaan;

5) 1—3 kohdassa tarkoitetulla arvopaperilla tehtyihin liiketoimiin tai toimeksiantoihin.

Finanssivalvonnalla on salassapitosdanndsten estamatta oikeus saada markkinoiden vaarin-
kayttdasetuksen valvonnan kannalta tarpeellisia vakiomuotoisia tietoja hyddykejohdannaisiin
liittyvill& spot-markkinoilla toimivilta markkinaosapuolilta, raportteja liiketoimista sekd paasta
suoraan kaupankavijoiden jarjestelmiin.

25a8§
Rangaistus vaaran tiedon antamisesta

Rangaistuksesta vaaran todistuksen antamisesta viranomaiselle saddetddn rikoslain
(39/1889) 16 luvun 8 §:ssé.

25b 8
Poliisin antama virka-apu

Poliisin velvollisuudesta antaa virka-apua saddet&an poliisilain (872/2011) 9 luvun 1 §:ssé.
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28 §

Johdon toiminnan rajoittaminen

Finanssivalvonta voi pysyvasti kieltdd henkilod toimimasta sijoituspalveluita tarjoavassa
toimilupavalvottavassa 1 momentissa tarkoitetussa tehtévassa, jos tdamé on toistuvasti rikkonut
markkinoiden véarinkdyttoasetuksen 14 tai 15 artiklan sdannoksia.

35a8§
Turvaamistoimen hakeminen

Finanssivalvonnalla on oikeus hakea kérdjdoikeudelta seuraamusmaksun tai rikemaksun
maksamisen turvaamiseksi omaisuutta asetettavaksi takavarikkoon. Takavarikosta saddet&an
oikeudenkaymiskaaren 7 luvussa. Finanssivalvontaa ei kuitenkaan maarata asettamaan ulosot-
tokaaren (705/2007) 8 luvun 2 §:ssa tarkoitettua vakuutta.

37h §
Maaraaikainen kaupankayntikielto

Finanssivalvonta voi maardajaksi, enintdan viideksi vuodeksi, kieltdd luonnollista henkil6a
kaymasta kauppaa rahoitusvélineilld omaan lukuunsa suoraan tai vélillisesti, jos tdméa laimin-
lyo tai rikkoo markkinoiden véaarinkayttoasetuksen 14 tai 15 artiklan sd&nnoksia sisépiirikau-
poista, sisépiirintiedon laitonta ilmaisemista koskevasta kiellosta tai markkinoiden manipu-
lointia koskevasta kiellosta, 16 artiklan 1 tai 2 kohdan saannoksia markkinoiden vaarinkdyton
estamisestd ja havaitsemisesta, 19 artiklan 1-3 kohdan, 5-7 kohdan tai 11 kohdan saannoksia
johtohenkildiden liiketoimista taikka 20 artiklan 1 kohdan saannoksia sijoitussuosituksista.

41a8

Seuraamusmaksun enimmaismaara eraissa tapauksissa

Jos seuraamusmaksu koskee arvopaperimarkkinalain 15 luvun 2 8:n 3 momentin 1 kohdassa
tarkoitettujen sédannosten rikkomista, oikeushenkildlle maarattava seuraamusmaksu saa olla,
sen mukaan, kumpi on suurempi, enintdén joko 15 prosenttia oikeushenkilon tekoa tai laimin-
lyontia edeltdavan vuoden liikevaihdosta tai enintdan 15 miljoonaa euroa, seké luonnolliselle
henkildlle maarattava seuraamusmaksu enintdén viisi miljoonaa euroa.

Jos seuraamusmaksu koskee arvopaperimarkkinalain 15 luvun 2 §:n 3 momentin 2 kohdassa
tarkoitettujen sdanndsten rikkomista, oikeushenkil6lle maarattavd seuraamusmaksu saa olla,
sen mukaan, kumpi on suurempi, enintdén joko kaksi prosenttia oikeushenkilén tekoa tai lai-
minlyontid edeltdvan vuoden liikevaihdosta tai enintd&n 2 500 000 euroa, seka luonnolliselle
henkiltlle maarattava seuraamusmaksu enintdén miljoonaa euroa.

Jos kyse on arvopaperimarkkinalain 15 luvun 2 8:n 3 momentin 3 kohdassa tarkoitettujen
saannosten rikkomisesta, oikeushenkildlle méaarattava seuraamusmaksu saa olla enintdan mil-
joona euroa ja luonnolliselle henkil6lle méarattavéa seuraamusmaksu enintaéan 500 000 euroa.

Edelld 5—7 momentissa sdadetyn estdméttd seuraamusmaksu saa kuitenkin olla enintdéan
kolme kertaa niin suuri kuin teolla tai laiminlyénnilla saatu hydéty, jos hyédyn suuruus on
madritettavissa.
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50h 8§
Toiminta markkinoiden vaarinkayttoasetuksessa tarkoitettuna toimivaltaisena viranomaisena

Finanssivalvonta toimii markkinoiden vaarinkayttdasetuksen 22 artiklassa tarkoitettuna toi-
mivaltaisena viranomaisena.

6l1a8g
Johdon toiminnan rajoittaminen

Finanssivalvonta voi pysyvésti kieltad henkil6& toimimasta sijoituspalveluita tarjoavassa ul-
komaisessa ETA-sivuliikkeessa ylimpaan johtoon kuuluvassa tehtévassd, jos tdma on toistu-
vasti rikkonut markkinoiden vaarinkayttdasetuksen 14 tai 15 artiklan sdannoksia.

718
Oikeus ja velvollisuus luovuttaa tietoja

Sen lisdksi, mitd viranomaisten toiminnan julkisuudesta annetussa laissa (621/1999) sééde-
taan, Finanssivalvonnalla on oikeus luovuttaa salassapitosadnndsten estamaétta tietoja:

2) Suomen tai muun ETA-valtion syyttdja- ja esitutkintaviranomaiselle rikoksen estamiseksi
ja selvittdmiseksi seka liiketoimintakiellosta annetun lain (1059/1985) mukaisen liiketoimin-
takiellon maaraamiseksi.

Tama laki tulee voimaan péivana kuuta 20 . _ _
Tekoon tai laiminlyontiin, joka on tehty ennen taman lain voimaantuloa, sovelletaan tdman
lain voimaan tullessa voimassa olleita sdannoksié.
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Laki

rikoslain 51 luvun muuttamisesta

Eduskunnan péatdksen mukaisesti

muutetaan rikoslain (39/1889) 51 luvun 1, 3, 4,6 ja 7 §,
sellaisina kuin ne ovat laissa 753/2012, seké

lisatdan 51 lukuun uusi 2 a ja 6 a § seuraavasti:

51 luku
Arvopaperimarkkinarikoksista
18
Sisapiirintiedon vaarinkaytto

Joka tahallaan tai torkedsta huolimattomuudesta kayttaa rahoitusvalineeseen liittyvaa sisapii-
rintietoa

hyvaksi

1) luovuttamalla tai hankkimalla rahoitusvéalineen omaan tai toisen lukuun taikka peruutta-
malla rahoitusvélinettd koskevan toimeksiannon tai muuttamalla sité taikka

2) neuvomalla suoraan tai vélillisesti toista rahoitusvélineen hankinnassa tai luovutuksessa
taikka rahoitusvélinettd koskevan toimeksiannon peruuttamisessa tai muuttamisessa,

or:j tlijo_mittava sisépiirintiedon véarinkéytostd sakkoon tai vankeuteen enintddn kahdeksi
vuodeksi.

Sisépiirintiedon vaarinkaytosta tuomitaan myds se, joka tahallaan tai térkedsta huolimatto-
muudesta kayttaa hyvaksi 1 momentin 2 kohdassa tarkoitettua neuvoa 1 momentin 1 kohdassa
tarkoitetulla tavalla.

Tahallisen rikoksen yritys on rangaistava.

2a8§
Sisapiirintiedon ilmaiseminen
Joka oikeudettomasti valittdd, luovuttaa tai ilmaisee toiselle sisapiirintiedon tai 1 8:n 1 mo-
mentin 2 kohdassa tarkoitetun neuvon, on tuomittava sisapiirintiedon ilmaisemisesta sakkoon
tai vankeuteen enintdan kahdeksi vuodeksi.
38
Markkinoiden manipulointi
Joka manipuloi markkinoita

1) antamalla toimeksiannon taikka ryhtymélla liiketoimeen tai muuhun ndihin rinnastetta-
vaan toimintaan, joka
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a) antaa vaaran tai harhaanjohtavan késityksen rahoitusvalineen tai siihen liittyvan hyddy-
kettd koskevan spot-sopimuksen tarjonnasta, kysynnésta tai hinnasta,

b) varmistaa, etta rahoitusvalineen tai siihen liittyvan hyddykettd koskevan spot-sopimuksen
hinta asettuu epdnormaalille tai keinotekoiselle tasolle taikka

¢) vaikuttaa rahoitusvalineen tai siihen liittyvan hyodykettd koskevan spot-sopimuksen hin-
taan ja jossa kdytetaan keinotekoista tai muuta vilpillistd menettelyé tai jarjestelyé taikka

2) hankkiakseen itselleen tai toiselle taloudellista hyotya levittamalla tiedotusvalineissé tai
muulla tavoin tietoa, joka antaa vaaran tai harhaanjohtavan kasityksen rahoitusvélineen tai sii-
hen liittyvan hyddykettd koskevan spot-sopimuksen tarjonnasta, kysynndasta tai hinnasta tai
varmistaa, ettd rahoitusvélineen tai siihen liittyvdn hyodykettd koskevan spot- sopimuksen
hinta asettuu epdnormaalille tai keinotekoiselle tasolle,

on tuomittava markkinoiden manipuloinnista sakkoon tai vankeuteen enintddn kahdeksi
vuodeksi.

Markkinoiden manipuloinnista tuomitaan myds se, joka manipuloi viitearvon laskentaa an-
tamalla véaéran tai harhaanjohtavan tiedon tai toimimalla muulla naihin merkitykseltdan rin-
nastuvalla tavalla.

Yritys on rangaistava.

48
Torkea markkinoiden manipulointi

Jos markkinoiden manipuloinnissa

1) aiheutetaan laajamittaista taloudellista vahinkoa tai

2) rikos on omiaan huomattavasti heikentdmaan luottamusta arvopaperimarkkinoiden
toiri?intaan ja markkinoiden manipulointi on myds kokonaisuutena arvostellen
torkea,

rikoksentekija on tuomittava torkeasta markkinoiden manipuloinnista

vankeuteen vahintaan neljaksi kuukaudeksi ja enintdéan neljaksi

vuodeksi.

Yritys on rangaistava.

68
Maaritelmat

Tassé luvussa tarkoitetaan:

1) arvopaperilla arvopaperimarkkinalain 2 luvun 1 §:ssé tarkoitettua arvopaperia;

2) rahoitusvalineelld sijoituspalvelulain (747/2012) 1 luvun 10 §:ssé tarkoitettua rahoitusva-
linett&;

3) sisapiirintiedolla markkinoiden vaarinkaytéstd (markkinoiden véarinkayttdasetus) seka
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/6/EY ja komission direktiivien
2003/124/EY, 2003/125/EY ja 2004/72/EY kumoamisesta annetun Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetuksen (EU) N:o 596/2014 7 artiklan 1-4 kohdassa tarkoitettua tietoa;

4) saannellylld markkinalla kaupankaynnistd rahoitusvélineilld annetun lain (748/2012) 1
luvun 2 8:n 6 kohdassa tarkoitettua sddnneltyd markkinaa;

5) monenkeskiselld kaupankayntijarjestelmalla kaupankaynnistd rahoitusvalineilld annetun
lain 1 luvun 2 8:n 7 kohdassa tarkoitettua monenkeskista kaupankayntijéarjestelmaa;

6) hyddyketta koskevalla spot—sopimuksella markkinoiden vaarinkayttoasetuksen 3 artiklan
1 kohdan 15 alakohdassa maariteltyd hyodykettd koskevaa spot-sopimusta;

7) takaisinosto-ohjelmalla osakeyhtidlain (624/2006) 15 luvun mukaista kaupankéyntid
omilla osakkeilla;
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8) viitearvolla markkinoiden véarinkdyttdasetuksen 3 artiklan 1 kohdan 29 alakohdassa
madriteltya viitearvoa;

9) hyvaksytylla markkinakaytannélla markkinakéytantod, jonka jasenvaltion toimivaltainen
viranomainen hyvaksyy markkinoiden vaarinkayttdasetuksen 13 artiklan mukaisesti;

10) vakauttamisella markkinoiden véaarinkéayttdasetuksen 3 artiklan 2 kohdan d alakohdassa
maériteltyd vakauttamista;

11) kauppapaikalla kaupankaynnisté rahoitusvalineilld annetun lain 1 luvun 2 8:n 6 kohdas-
sa tarkoitettua sédanneltya markkinaa ja 7 kohdassa tarkoitettua monenkeskista kaupankaynti-
jarjestelmaa;

12) tukkutason energiatuotteella energian tukkumarkkinoiden eheydesté ja tarkasteltavuu-
desta annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 1227/2011 2 artiklan 4
kohdassa méariteltya tukkutason energiatuotetta;

13) liikkeeseenlaskijalla markkinoiden vaarinkéyttdasetuksen 3 artiklan 1 kohdan 21 ala-
kohdassa méariteltya liikkeeseenlaskijaa.

Mité tassa luvussa sdadetaan rahoitusvalineen luovuttamisesta tai hankkimisesta, sovelletaan
myos johdannaissopimuksen tekemiseen. Luvun 1 ja 2 8§:44 sovelletaan johdannaissopimuk-
seen siita riippumatta, onko sovittu johdannaissopimuksen kohde-etuuden luovutuksesta vai
suorituksen korvaavasta hyvityksesta.

6asg
Soveltamisala

Taman luvun 1, 2, 2 a, 3 ja 4 §:n sé&nnoksid sovelletaan vain rahoitusvalineeseen:

1) joka on otettu kaupank&ynnin kohteeksi sadnnellylla markkinalla tai jonka ottamista kau-
pank&ynnin kohteeksi on haettu; tai

2) jolla kayddan kauppaa monenkeskisessa kaupankadyntijarjestelmassa tai joka on otettu
kaupankéynnin kohteeksi monenkeskisessa kaupankayntijarjestelmassd tai jonka ottamista
kaupankéynnin kohteeksi on haettu.

Taman luvun 1, 2, 2 a, 3 ja 4 8:n sdannoksié sovelletaan myds muuhun kuin 1 momentissa
tarkoitettuun rahoitusvalineeseen, jos rahoitusvalineen arvo maaraytyy 1 momentissa tarkoite-
tun rahoitusvalineen perusteella tai jos rahoitusvaline vaikuttaa 1 momentissa tarkoitetun ra-
hoitusvalineen arvoon.

Taman luvun 3 ja 4 §:n sdannoksia ei sovelleta hyddykettd koskevaan spot-sopimukseen, jo-
ka on tukkutason energiatuote.

Taman luvun 1, 2, 3 ja 4 §:n sdannoksié sovelletaan 1 ja 2 momentissa tarkoitettua rahoitus-
valinettd koskevaan liiketoimeen, toimeksiantoon ja toimintaan siitd riippumatta, toteutetaan-
ko kyseinen liiketoimi, toimeksianto tai toiminta kauppapaikalla.

78
Rajoitussaannos

Tamaén luvun 1, 2, 2 a, 3 ja 4 8:n s&annoksia ei sovelleta:

1) kaupankayntiin omilla osakkeilla takaisinosto-ohjelman mukaisesti, kun téllainen kau-
pankaynti tapahtuu markkinoiden vaarinkayttoéasetuksen 5 artiklan 1- 3 kohdan mukaisesti;

2) kaupankayntiin markkinoiden vadrinkayttdasetuksen 3 artiklan 2 kohdan a alakohdassa
tarkoitetulla arvopaperilla tai b alakohdassa tarkoitetulla liitdnnéisvélineell& arvopaperin va-
kauttamiseksi, kun tallainen kaupankaynti tapahtuu mainitun asetuksen 5 artiklan 4 ja 5 koh-
dan mukaisesti;
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3) litketoimeen, toimeksiantoon tai toimintaan rahapolitiikan tai julkisen velan hoitamista
koskevan politiikan toteuttamiseksi markkinoiden vaarinkayttdasetuksen 6 artiklan 1 kohdan
mukaisesti;

4) liiketoimeen, toimeksiantoon tai toimintaan, joka toteutetaan markkinoiden vaarinkaytto-
asetuksen 6 artiklan 2 kohdan mukaisesti;

5) toimeen, joka toteutetaan osana unionin ilmastopolitiikkaa markkinoiden véarinkayttdase-
tuksen 6 artiklan 3 kohdan mukaisesti; eiké

6) toimeen, joka toteutetaan osana unionin yhteistd maatalouspolitiikkaa tai unionin yhteista
kalastuspolitiikkaa markkinoiden véaarinkéayttoasetuksen 6 artiklan 4 kohdan mukaisesti.

Taman luvun 1 ja 2 §:n sdannoksid ei sovelleta markkinoiden véarinkayttdasetuksen 9 artik-
lan mukaiseen lailliseen toimintatapaan.

Taman luvun 2 a 8:n sd&nnosté ei sovelleta, jos teko tapahtuu osana tyén, ammatin tai tehté-
vien tavanomaista suorittamista taikka jos teko on markkinoiden vaarinkayttoasetuksen 11 ar-
tiklan 1—8 kohdan mukaista markkinoiden tunnustelua.

Taman luvun 3 ja 4 8:n saannoksia ei sovelleta markkinoiden vaarinkayttdasetuksen 13 ar-
tiklan mukaiseen hyvéksyttyyn markkinakaytantéon.

Tama laki tulee voimaan pdivand kuuta 20 .
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Laki

kaupankéynnista rahoitusvélineilld annetun lain muuttamisesta

Eduskunnan paatdksen mukaisesti

muutetaan kaupankaynnista rahoitusvalineilla annetun lain (748/2012) 1 luvun 4 8:n 5 koh-
ta, 2 luvun 21 §:n 1 momentti, 25 8:n 5 momentti ja 26 8:n 3 momentti sekd 4 luvun 2 8:n
2 momentti ja 7 8:n 2 momentti, sellaisena kuin niistd on 1 luvun 4 §:n 5 kohta laissa
257/2013, seka

lisétdan 1 luvun 4 8§:aan , sellaisena kuin se on osaksi laissa 257/2013, uusi 6 kohta, 2 luvun
18 §:adn uusi 3 momentti sekéd 4 luvun 4 §:d4n uusi 5 momentti ja 9 §:44n uusi 3 momentti
seuraavasti:

1 luku
Soveltamisala ja maaritelmét
48
Euroopan unionin lainsdadanto

Téassa laissa tarkoitetaan:

5) lyhyeksimyyntiasetuksella lyhyeksimyynnistd ja tietyistd luottoriskinvaihtosopimuksiin
liittyvista kysymyksistd annettua Euroopan parlamentin ja neuvoston asetusta (EU) N:o
236/2012;

6) markkinoiden vaarinkayttdasetuksella markkinoiden vaarinkaytosta (markkinoiden vaa-
rinkdyttoasetus) sekd Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/6/EY ja komission
direktiivien 2003/124/EY, 2003/125/EY ja 2004/72/EY kumoamisesta annettua Euroopan par-
lamentin ja neuvoston asetusta (EU) N:o 596/2014.

2 luku
Porssitoiminta
18 §

Pdrssin valvontatehtava

Markkinoiden vaarinkayton estdmisestd ja havaitsemisesta sdadetddn markkinoiden vaarin-
kayttdasetuksen 16 artiklan 1 kohdassa.
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218
Henkilokohtaiset liiketoimet

Pdrssin on riittavin toimenpitein pyrittava estamaan porssissa vaikuttavassa asemassa olevan
henkilon ryhtyminen henkilokohtaisiin liiketoimiin, jos siitd voi aiheutua eturistiriita taikka
jos kyseisella henkilolla on markkinoiden véarinkayttoasetuksen 7 artiklassa tarkoitettua siséa-
piirintietoa taikka liikkeeseenlaskijoita tai kaupankéayntiosapuolia tai niiden liiketoimia koske-
vaa luottamuksellista tietoa. Tallaisen tiedon luottamuksellisuus on pyrittavé turvaamaan.

258§

Rahoitusvélineen ottaminen kaupankaynnin kohteeksi s&annellylle markkinalle

Pdrssin velvollisuudesta tehdad ilmoitus Finanssivalvonnalle rahoitusvalineestd, jonka otta-
mista kaupankaynnin kohteeksi niiden kauppapaikassa on pyydetty tai joka on otettu kaupan-
kaynnin kohteeksi taikka jolla on kayty kauppaa ensimmadistd kertaa, saddetdédn markkinoiden
vadrinkayttéasetuksen 4 artiklassa. Jos kaupankdynnin kohteeksi otetaan osake, joka ei ole
kaupankaynnin kohteena muulla saénnellylla markkinalla, pérssin on samalla ilmoitettava Fi-
nanssivalvonnalle rahoitusvalineiden markkinat -direktiivin tdytantdonpanoasetuksen 33 artik-
lan 3 kohdassa edellytetyt arviot kyseisesta osakkeesta.

26 §

Kaupankaynnin lopettaminen

Pdérssin on julkistettava valittomasti paatds kaupankéynnin lopettamisesta rahoitusvalineell.
Pdrssin velvollisuudesta tehdd ilmoitus Finanssivalvonnalle silloin, kun rahoitusvélineelld ei
enda kayda kauppaa tai sitd ei endd oteta kaupankaynnin kohteeksi, sdaddetdan markkinoiden
vaarinkayttdasetuksen 4 artiklassa.

4 luku
Monenkeskinen kaupankayntijarjestelma
28

Monenkeskisen kaupankayntijarjestelman saannat

Jos monenkeskisen kaupankdynnin jérjestdja yllapitdd monenkeskistd kaupankayntijarjes-
telmé&, johon arvopaperi otetaan kaupankaynnin kohteeksi arvopaperin liikkeeseenlaskijan
hakemuksesta, on sadnnoissa maarattava sen liséksi, mitd 1 momentissa séadetaan:

1) millaisia vaatimuksia, oikeuksia ja velvollisuuksia arvopaperien liikkeeseenlaskijoille ja
niiden hallinnolle tahan lakiin ja sen nojalla annettuihin sadnnoksiin ja madrayksiin sekd mo-
nenkeskisen kaupankayntijarjestelméan sdantoihin perustuvien velvollisuuksien tayttamiseksi
tai muutoin asetetaan;
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2) miten ja missa menettelyssé arvopaperia ja sen liikkeeseenlaskijaa koskevat tiedot julkis-
tetaan;

3) miten arvopaperia ja sen liikkeeseenlaskijaa koskeva yhtitesite laaditaan ja julkistetaan,
jos arvopaperista ei ole julkistettava arvopaperimarkkinalain 3 ja 4 luvussa tarkoitettua esitet-
ta;

4) millaisia seuraamuksia arvopaperien liikkeeseenlaskijoille voidaan maarata saantojen rik-
komisesta ja miten ne maarataan.

48

Rahoitusvéalineen ottaminen kaupankaynnin kohteeksi

Monenkeskisen kaupankaynnin jarjestajan velvollisuudesta tehdd ilmoitus Finanssivalvon-
nalle rahoitusvalineestd, jonka ottamista kaupankaynnin kohteeksi niiden kauppapaikassa on
pyydetty tai joka on otettu kaupankdynnin kohteeksi taikka jolla on kayty kauppaa ensimmais-
ta kertaa, saddetddn markkinoiden vaarinkayttdasetuksen 4 artiklassa.

78

Kaupankaynnin keskeyttaminen ja lopettaminen

Monenkeskisen kaupankéynnin jérjestdjan on julkistettava valittomasti paatos kaupankayn-
nin keskeyttdmisesta tai lopettamisesta rahoitusvalineelld. Lisaksi kaupank&ynnin jarjestdjan
on ilmoitettava kaupankdynnin keskeyttdmisestd ja lopettamisesta Finanssivalvonnalle. Mo-
nenkeskisen kaupankaynnin jarjestajan velvollisuudesta tehda ilmoitus Finanssivalvonnalle
silloin, kun rahoitusvalineella ei enda kayda kauppaa tai sita ei endé oteta kaupankaynnin koh-
teeksi, sdadetdén lisaksi markkinoiden vaarinkayttdasetuksen 4 artiklassa.

98§
Kaupankaynnin jarjestajan valvontatehtavat

Markkinoiden vaarinkayton estdmisestd ja havaitsemisesta sdadetddn markkinoiden vaarin-
kayttdasetuksen 16 artiklan 1 kohdassa.

Tama laki tulee voimaan péivana kuuta 20 .
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Laki

vakuutusyhtiélain muuttamisesta

Eduskunnan péatdksen mukaisesti

muutetaan vakuutusyhtidlain (521/2008) 6 luvun 21 8:n 5 kohta, sellaisena kuin se on laissa
303/2015, ja

lisataan 6 lukuun uusi 17 a § ja 6 luvun 21 §:44n, sellaisena kuin se on laissa 303/2015, uusi
6 kohta seuraavasti:

6 luku
Vakuutusyhtion johto, hallintojarjestelma ja varojen sijoittaminen
17a8
Rikkomuksista ilmoittaminen

Vakuutusyhtiélla on oltava menettely, jota noudattamalla sen palveluksessa olevat voivat
ilmoittaa yhtion sisalla riippumattoman kanavan kautta markkinoiden vaarinkaytosta (markki-
noiden vaarinkayttdasetus) seka Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/6/EY ja
komission direktiivien 2003/124/EY, 2003/125/EY ja 2004/72/EY kumoamisesta annetun Eu-
roopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 596/2014 epaillystéa rikkomisesta. 1Imoi-
tusmenettelyn tulee sisaltdd asianmukaiset ja riittdvat toimenpiteet, joilla jarjestetdén ilmoitus-
ten asianmukainen kasittely sekd suojataan ilmoituksen tekijaa ja turvataan ilmoituksen tekijan
ja ilmoituksen kohteena olevan henkil6tietojen suoja noudattaen henkil6tietolakia (523/1999).
limoitusmenettelyn tulee lisdksi sisdltda ohjeet, joilla turvataan ilmoituksen tekijan henkil6lli-
syyden suoja, jollei rikkomuksen selvittdmiseksi tai muuten viranomaisen oikeudesta tietojen
saamiseen laissa toisin saadeta.

Vakuutusyhtion on sdilytettdvda 1 momentissa tarkoitettua ilmoitusta koskevat tarpeelliset
tiedot. Tiedot on poistettava viiden vuoden kuluttua ilmoituksen tekemisestd, jollei tietojen
edelleen sdilyttdminen ole tarpeen rikostutkinnan, vireillda olevan oikeudenkdynnin, viran-
omaistutkinnan taikka ilmoituksen tekijan tai ilmoituksen kohteena olevan henkilén oikeuksi-
en turvaamiseksi. Tietojen edelleen séilyttdmisen tarpeellisuus on tutkittava viimeistaan kol-
men vuoden Kuluttua edellisesta tarkistamisesta. Tarkistamisesta on tehtdva merkinta.

Sen lisaksi, mitd henkilGtietolaissa sdddetadn, 1 momentissa tarkoitetun ilmoituksen kohtee-
na olevalla rekisterdidylla ei ole tarkastusoikeutta 1 ja 2 momentissa tarkoitettuihin tietoihin,
jos tietojen antaminen voisi haitata epdiltyjen rikkomisten selvittdmistd. Iimoituksen kohteena
olevan rekisterdidyn oikeuksista sd&detdan henkil6tietolaissa.

218§
Finanssivalvonnan maarayksenantovaltuudet

Finanssivalvonta voi antaa tarkempia mééarayksié:



5) 16 §:n 3 momentissa tarkoitetusta ulkoistamisilmoituksesta;
6) edelld 17 a 8:ss& tarkoitettujen ilmoitusten tekemisesta ja niiden kasittelysta vakuutusyh-
tiossa.

Tama laki tulee voimaan pdivana kuuta 20 .

Laki

vakuutusedustuksesta annetun lain muuttamisesta

Eduskunnan paatdksen mukaisesti
lisatdén vakuutusedustuksesta annettuun lakiin (570/2005) siita lailla 897/2008 kumotun
36 §:n tilalle uusi 36 § ja siirretaan se samalla 7 lukuun seuraavasti:

7 luku
Muu valvonta ja vahingonkorvausvastuu
36 8
Rikkomuksista ilmoittaminen

Vakuutusedustusta harjoittavalla oikeushenkilélla on oltava menettely, jota noudattamalla
sen palveluksessa olevat voivat ilmoittaa oikeushenkilon sisélla riippumattoman kanavan
kautta markkinoiden vaarinkaytosta (markkinoiden vaarinkayttdasetus) sekd Euroopan parla-
mentin ja neuvoston direktiivin 2003/6/EY ja komission direktiivien 2003/124/EY,
2003/125/EY ja 2004/72/EY kumoamisesta annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston ase-
tuksen (EU) N:o 596/2014 epdillysté rikkomisesta. llmoitusmenettelyn tulee siséltad asianmu-
kaiset ja riittdvat toimenpiteet, joilla jarjestetdan ilmoitusten asianmukainen kasittely seka suo-
jataan ilmoituksen tekijéé ja turvataan ilmoituksen tekijan ja ilmoituksen kohteena olevan
henkildtietojen suoja noudattaen henkilétietolakia (523/1999). limoitusmenettelyn tulee liséksi
siséltad ohjeet, joilla turvataan ilmoituksen tekijan henkil6llisyyden suoja, jollei rikkomuksen
selvittamiseksi tai muuten viranomaisen oikeudesta tietojen saamiseen laissa toisin sdédeté.

Vakuutusedustusta harjoittavan oikeushenkilon on séilytettdva 1 momentissa tarkoitettua il-
moitusta koskevat tarpeelliset tiedot. Tiedot on poistettava viiden vuoden kuluttua ilmoituksen
tekemisestd, jollei tietojen edelleen sdilyttdminen ole tarpeen rikostutkinnan, vireill4 olevan
oikeudenkaynnin, viranomaistutkinnan taikka ilmoituksen tekijan tai ilmoituksen kohteena
olevan henkilén oikeuksien turvaamiseksi. Tietojen edelleen séilyttdmisen tarpeellisuus on
tutkittava viimeistddn kolmen vuoden kuluttua edellisestd tarkistamisesta. Tarkistamisesta on
tehtava merkinta.

Sen lisaksi, mitd henkilotietolaissa saadetdan, edelld 1 momentissa tarkoitetun ilmoituksen
kohteena olevalla rekisterdidylla ei ole tarkastusoikeutta 1 ja 2 momentissa tarkoitettuihin tie-
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toihin, jos tietojen antaminen voisi haitata epdiltyjen rikkomisten selvittdmisté. lImoituksen
kohteena olevan rekistergidyn oikeuksista sdadetéan henkil6tietolaissa

Finanssivalvonta voi antaa tarkempia maarayksia 1 momentissa tarkoitettujen ilmoitusten
tekemisesta ja niiden kasittelystd vakuutusedustusta harjoittavassa oikeushenkil6ssa.

__T&amaé laki tulee voimaan paivana kuuta 20 .

Laki

sijoituspalvelulain 1 ja 7 luvun muuttamisesta

Eduskunnan paatdksen mukaisesti

muutetaan sijoituspalvelulain (747/2012) 1 luvun 5 §:n 1 momentti, 8 &:n 8 kohta seké 7 lu-
vun 11 §&:n 1 momentti, 17 8:n 2 ja 3 momentti sekd 21 8:n 1 momentti, sellaisena kuin niista
on 1 luvun 8 8:n 8 kohta laissa 166/2014, sek&

lisdtdén 1 luvun 8 §:aan, sellaisena kuin se on osaksi laeissa 166/2014 ja 623/2014, uusi
9 kohta ja 7 luvun 8 §:aan, sellaisena kuin se on osaksi laissa 623/2014, uusi 3 momentti seu-
raavasti:

1 luku
Y leiset sdannokset
58
Lain soveltaminen ulkomaisiin luottolaitoksiin

Luottolaitostoiminnasta annetussa laissa tarkoitettuun ulkomaiseen ETA-luottolaitokseen,
joka tarjoaa sijoituspalvelua Suomessa, sovelletaan ndiden palvelujen osalta, mita tdmén lain 4
luvun 2 §:n 2 momentissa, 7 luvun 8 §:n 3 momentissa ja 20 §:ss&, 10 luvun 14 §:ssé ja 11 lu-
vun 18, 19 ja 22-25 §:ssd sdadetadn ulkomaisesta ETA-sijoituspalveluyrityksestd ja mita 15
luvussa saadetdan ulkomaisesta sijoituspalveluyrityksesta.

8§

Euroopan unionin lainsaadantd, Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen ja Euroopan
pankkiviranomainen

Téssa laissa tarkoitetaan:

8) Euroopan pankkiviranomaisella Euroopan valvontaviranomaisen (Euroopan pankkivi-
ranomainen) perustamisesta sekd péaatoksen N:o 716/2009/EY muuttamisesta ja komission
paatoksen 2009/78/EY kumoamisesta annetussa Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuk-
sessa (EU) N:o 1093/2010 tarkoitettua Euroopan pankkiviranomaista;
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9) markkinoiden vaarinkayttdasetuksella markkinoiden vaarinkaytostd (markkinoiden vaa-
rinkdyttoasetus) sekd Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/6/EY ja komission
direktiivien 2003/124/EY, 2003/125/EY ja 2004/72/EY kumoamisesta annettua Euroopan par-
lamentin ja neuvoston asetusta (EU) N:o 596/2014.

7 luku
Sijoituspalveluyrityksen toiminnan jarjestaminen
88§

Sijoituspalveluyrityksen hallinto ja ohjaus

Mitd luottolaitostoiminnasta annetun lain 7 luvun 6 8:ssé séadetdén rikkomuksista ilmoitta-
misesta, sovelletaan vastaavasti Suomessa sijoituspalvelua tarjoavan ulkomaisen ETA-
sijoituspalveluyrityksen sivuliikkeeseen.

118
Henkilokohtaiset liiketoimet

Sijoituspalveluyrityksen on riittavin toimenpitein pyrittavé estdmaan vaikuttavassa asemassa
olevan ryhtyminen henkilokohtaisiin liiketoimiin, jos siitd voi aiheutua eturistiriita sellaisen
liiketoimen tai palvelun kanssa, johon han osallistuu asemansa vuoksi, jos hanelld on markki-
noiden vaarinkayttéasetuksen 7 artiklassa tarkoitettua sisépiirintietoa taikka jos hanelld on si-
joituspalveluyrityksen asiakkaita tai niiden liiketoimia koskevaa luottamuksellista tietoa. Tal-
laisen tiedon luottamuksellisuus on pyrittdva muutoinkin turvaamaan.

17§

Velvollisuus tehda sisapiiri-ilmoitus

Sijoituspalveluyrityksen sisapiirildisella tarkoitetaan:

1) sijoituspalveluyrityksen hallituksen ja hallintoneuvoston jdsent4 ja varajasentd, toimitus-
johtajaa ja toimitusjohtajan varamiesté seka tilintarkastajaa, varatilintarkastajaa ja tilintarkas-
tusyhteison toimihenkil®d, jolla on padvastuu yhtion tilintarkastuksesta;

2) sijoituspalveluyrityksen palveluksessa olevaa henkil6d, jonka tehtdvana on 1 momentissa
tarkoitettuja osakkeita tai rahoitusvalineitd koskeva sijoitustutkimus, joka paatehtavanaan
osallistuu sijoituspalvelun tarjoamiseen tai joka muutoin saa saannollisesti haltuunsa téllaisia
osakkeita tai rahoitusvalineitid koskevaa markkinoiden vaarinkéyttdasetuksen 7 artiklassa tar-
koitettua sisapiirintietoa.

Sijoituspalvelua tarjoavan luottolaitoksen hallintoneuvoston jésenen ja varajésenen, hallituk-
sen varajasenen seka tilintarkastajan, varatilintarkastajan ja sellaisen tilintarkastusyhteison
toimihenkilon, joka on padvastuussa luottolaitoksen tilintarkastuksesta, on tehtava sisapiiri-
ilmoitus ainoastaan, jos hén saa sd&nnollisesti haltuunsa 1 momentissa tarkoitettuja osakkeita
tai rahoitusvélineitd koskevaa markkinoiden vaarinkayttoasetuksen 7 artiklassa tarkoitettua si-
sépiirintietoa.

218
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Kolmannen maan sijoituspalveluyrityksen sivuliikkeen toiminnan jarjestaminen

Mita 4 8:n 3 ja 4 momentissa sdadetdan ulkoistamisesta, 5 §:ssd ulkoistamisen edellytyksis-
t4, 8 §:ssd riskien hallinnasta, siséisestd valvonnasta ja toiminnan muusta jarjestamisestd seka
rikkomuksista ilmoittamisesta, 9 §:ssd varautumisesta ja siitd aiheutuvien kustannusten kor-
vaamisesta, 10 8:ssa eturistiriitatilanteiden hallinnasta ja 11 §:ss& henkilokohtaisista liiketoi-
mista, sovelletaan vastaavasti kolmannen maan sijoituspalveluyrityksen sivuliikkeeseen

Tama laki tulee voimaan péivana kuuta 20 .

Laki

sijoitusrahastolain 2 a ja 150 §:n muuttamisesta

Eduskunnan péatdksen mukaisesti

muutetaan sijoitusrahastolain (48/1999) 150 8:n 1 momentti, sellaisena kuin se on laissa
175/2016, seké

lisétdan 2 a §:4an, sellaisena kuin se on laissa 175/2016, uusi 7 momenttiseuraavasti:

Markkinoiden vaarinkayttdasetuksella tarkoitetaan tdssa laissa markkinoiden véarinkaytosta
(markkinoiden vadrinkayttoasetus) sekd Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2003/6/EY ja komission direktiivien 2003/124/EY, 2003/125/EY ja 2004/72/EY kumoamises-
ta annettua Euroopan parlamentin ja neuvoston asetusta (EU) N:o 596/2014.

150 §
Rikkomuksista ilmoittaminen

Rahastoyhti6lla on oltava menettely, jota noudattamalla rahastoyhtién palveluksessa olevat
voivat ilmoittaa rahastoyhtion sisalla riippumattoman kanavan kautta tdman lain ja sen nojalla
annettujen sdannosten ja maardysten sekd 144 b §:n 3 momentissa tarkoitettujen Euroopan
unionin séd&dosten ja markkinoiden vaarinkayttoasetuksen epdillystd rikkomisesta. Ilmoitus-
menettelyn tulee sisaltdd toimenpiteet, joilla jarjestetddn ilmoitusten asianmukainen késittely
sekd suojataan ilmoituksen tekijéé ja turvataan ilmoituksen tekijén ja ilmoituksen kohteena
olevan henkil6tietojen suoja noudattaen henkil6tietolakia (523/1999). llmoitusmenettelyn tu-
lee liséksi sisaltdd ohjeet, joilla turvataan luottamuksellisuuden sailyminen suhteessa ilmoituk-
sen tekijaan, jollei rikkomuksen selvittdmiseksi tai muuten viranomaisen oikeudesta tietojen
saamiseen laissa toisin sdddeta.

Tama laki tulee voimaan péivanad kuuta 20 .
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Laki

vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain 2 ja 22 luvun muuttamisesta

Eduskunnan paatdksen mukaisesti

muutetaan vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain (162/2014) 2 luvun 5 §:n 2 momen-
tin 11 kohta ja 22 luvun otsikko seké&

lisatéan 2 luvun 5 8:n 2 momenttiin, sellaisena kuin se on osaksi laissa 627/2014, uusi
12 kohta ja 22 lukuun uusi 9 § seuraavasti:

2 luku
Maaritelmat
58
EU-saantelyyn liittyvat maaritelmat

11) sijoitusrahastodirektiivilla siirtokelpoisiin arvopapereihin kohdistuvaa yhteista sijoitus-
toimintaa harjoittavia yrityksia (yhteissijoitusyritykset) koskevien lakien, asetusten ja hallin-
nollisten méardysten yhteensovittamisesta annettua Euroopan parlamentin ja neuvoston direk-
tiivia 2009/65/EY;

12) markkinoiden vaarinkayttdasetuksella markkinoiden véarinkdytosta (markkinoiden vaa-
rinkdyttoasetus) sekd Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/6/EY ja komission
direktiivien 2003/124/EY, 2003/125/EY ja 2004/72/EY kumoamisesta annettua Euroopan par-
lamentin ja neuvoston asetusta (EU) N:0 596/2014.
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22 luku
Seuraamukset, muutoksenhaku ja rikkomuksista ilmoittaminen
98
Rikkomuksista ilmoittaminen

Vaihtoehtorahastojen hoitajalla on oltava menettely, jota noudattamalla sen palveluksessa
olevat voivat ilmoittaa yhtion sisalla riippumattoman kanavan kautta markkinoiden vaarin-
kayttoasetuksen epadillysta rikkomisesta. Ilmoitusmenettelyn tulee siséltad toimenpiteet, joilla
jarjestetdan ilmoitusten asianmukainen kasittely sek& suojataan ilmoituksen tekijéa ja turva-
taan ilmoituksen tekijén ja ilmoituksen kohteena olevan henkilGtietojen suoja noudattaen hen-
kilotietolakia (523/1999). limoitusmenettelyn tulee liséksi siséltaa ohjeet, joilla turvataan il-
moituksen tekijan henkildllisyyden suoja, jollei rikkomuksen selvittamiseksi tai muuten vi-
ranomaisen oikeudesta tietojen saamiseen laissa toisin sdadeté.

Vaihtoehtorahastojen hoitajan on séilytettdvd 1 momentissa tarkoitettua ilmoitusta koskevat
tarpeelliset tiedot. Tiedot on poistettava viiden vuoden kuluttua ilmoituksen tekemisesta, jollei
tietojen edelleen séilyttdminen ole tarpeen rikostutkinnan, vireilla olevan oikeudenkéynnin, vi-
ranomaistutkinnan taikka ilmoituksen tekijén tai ilmoituksen kohteena olevan henkilon oike-
uksien turvaamiseksi. Tietojen edelleen sdilyttdmisen tarpeellisuus on tutkittava viimeistaan
kolmen vuoden kuluttua edellisesta tarkistamisesta. Tarkistamisesta on tehtdva merkinté.

Sen lisdksi, mita henkilGtietolaissa sdadetdéan, edelld 1 momentissa tarkoitetun ilmoituksen
kohteena olevalla rekisterdidylla ei ole tarkastusoikeutta 1 ja 2 momentissa tarkoitettuihin tie-
toihin, jos tietojen antaminen voisi haitata epdiltyjen rikkomisten selvittdmista. lmoituksen
kohteena olevan rekisterdidyn oikeuksista saddetdan henkil6tietolaissa.

Finanssivalvonta voi antaa tarkempia méaardyksia 1 momentissa tarkoitettujen ilmoitusten
tekemisesta ja niiden kasittelystéa.

Tama laki tulee voimaan péivana kuuta 20 .
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10.
Laki

luottolaitostoiminnasta annetun lain 7 luvun 6 §:n muuttamisesta

Eduskunnan péatdksen mukaisesti
muutetaan luottolaitostoiminnasta annetun lain (610/2014) 7 luvun 6 § seuraavasti:

7 luku
Hallinto- ja ohjausjarjestelmat
68
Rikkomuksista ilmoittaminen

Luottolaitoksella on oltava menettelytavat, jota noudattamalla luottolaitoksen palveluksessa
olevat voivat ilmoittaa luottolaitoksen sisalla riippumattoman kanavan kautta finanssimarkki-
noita koskevien sadnndsten ja maardysten epéillysta rikkomisesta. llmoitusmenettelyn tulee si-
sédltda toimenpiteet, joilla jarjestetaan ilmoitusten asianmukainen kasittely seka suojataan il-
moituksen tekijéa ja turvataan ilmoituksen tekijén ja ilmoituksen kohteena olevan henkil6tie-
tojen suoja noudattaen henkil6tietolakia (523/1999). IImoitusmenettelyn tulee liséksi sisaltad
ohjeet, joilla turvataan ilmoituksen tekijan henkil6llisyyden suoja, jollei rikkomuksen selvit-
tdmiseksi tai muuten viranomaisen oikeudesta tietojen saamiseen laissa toisin séadeta.

Luottolaitoksen on sdilytettdvd 1 momentissa tarkoitettua ilmoitusta koskevat tarpeelliset
tiedot. Tiedot on poistettava viiden vuoden kuluttua ilmoituksen tekemisesta, jollei tietojen
edelleen sdilyttdminen ole tarpeen rikostutkinnan, vireilla olevan oikeudenkdynnin, viran-
omaistutkinnan taikka ilmoituksen tekijan tai ilmoituksen kohteena olevan henkilén oikeuksi-
en turvaamiseksi. Tietojen edelleen séilyttdmisen tarpeellisuus on tutkittava viimeistaan kol-
men vuoden kuluttua edellisesta tarkistamisesta. Tarkistamisesta on tehtdva merkinta.

Sen lisaksi, mitd henkilGtietolaissa sdddetadn, 1 momentissa tarkoitetun ilmoituksen kohtee-
na olevalla rekisterdidylla ei ole tarkastusoikeutta 1 ja 2 momentissa tarkoitettuihin tietoihin,
jos tietojen antaminen voisi haitata epdiltyjen rikkomisten selvittdmistd. IImoituksen kohteena
olevan rekisterdidyn oikeuksista sdadetaan henkilétietolaissa.

Finanssivalvonta voi antaa tarkempia maérayksia 1 momentissa tarkoitettujen ilmoitusten
tekemisestd ja niiden kasittelysté luottolaitoksessa.

__Tama laki tulee voimaan pdivand kuuta 20 .
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11.
Laki

tydelakevakuutusyhtidistd annetun lain 1 8:n muuttamisesta

Eduskunnan péatdksen mukaisesti
muutetaan tyoeldkevakuutusyhtidistd annetun lain (354/1997) 1 §:n 3 momentti, sellaisena
kuin se on laissa 1666/2015, seuraavasti:

18

Lain soveltamisala

Tyoeldkevakuutusyhtioon ei kuitenkaan sovelleta vakuutusyhtiélain 1 luvun 2 a, 3—5 ja
11 a 8:44, 13 8:n 1 momenttia sekd 14—19 ja 25 8:44, 2 luvun 1 a §:44, 3 §:n 1—5 momenttia,
4jab 8§44, 6 8:n 2 ja 3 momenttia, 7 ja9 b §:44, 10 8:n 1 momentin 3 kohtaa seké 12, 16, 17,
18 a, 18 b, 19 ja 20 8:&4, 3 lukua, 4 luvun 2—6 8§:44, 5 luvun 3 8:84 ja 22 8:n 1 momentin 1 ja
2 kohtaa, 6 luvun 1—5, 7—12, 12 a, 14—17, 18 ja 20 a—20 ¢ 8:44, 21 8:n 3 ja 5 kohtaa ja
22 §:84, 7 luvun 6 8:84, 8 luvun 24—26 8:44, 8 a lukua, 9 luvun 1—5,5a-5d ja 7—12 8:44 ja
13 §:n 2 kohtaa, 10—13 ja 13 a lukua, 14 luvun 5 8:a4, 16 luvun 2 8:n 2, 4 ja 6 momenttia,
5 8&:n 3 momenttia, 6 §:n 4 momenttia sekd 8-10 ja 13 8§:44, 17 luvun 2 §&:n 3 momenttia,
19 luvun 10 &n 1 ja 2 momenttia, 20 luvun 10 8:n 1 ja 2 momenttia, 21 luvun 6 ja 7 §:a4,
12 8:n 1 ja 2 momenttia ja 17—21 8:&4, 23 luvun 9 8:n 2 ja 3 momenttia ja 31 §:n 3 moment-
tia, 24 lukua, 25 luvun 1 8:84, 3 8:n 2 momenttia, 4—7 8:44, 16 8&:n 1 momenttia sekd 25—
27 8:44, 26 lukua eika 31 luvun 1 §:n 4 momenttia sekd 2, 4 ja 10 §:44.

Tama laki tulee voimaan péivana kuuta 20 .

Helsingissa 21 paivana huhtikuuta 2016

Paaministeri

Juha Sipila

Valtiovarainministeri Alexander Stubb
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