VALTIOVARAINMINISTERIO

1(6)
Lausuntoyhteenveto VMO019:00/2015

Rahoitusmarkkinaosasto
21.4.2016

Lausuntopalaute hallituksen esitysluonnoksesta laiksi arvopaperimarkkinalain
muuttamisesta ja erdiksi siihen liittyviksi laeiksi (MAR/MAD)

1 Johdanto

Valtiovarainministerid pyysi 15.2.2016 lausuntoja luonnoksesta hallituksen esitykseksi laiksi
arvopaperimarkkinalain muuttamisesta ja erdiksi siihen liittyviksi laeiksi. Lausuntoaika pédttyi
7.3.2016. Luonnoksessa ehdotetaan muutettavan arvopaperimarkkinalakia, Finanssivalvonnasta
annettua lakia, rikoslakia, kaupankdynnistd rahoitusvilineilld annettua lakia, vakuutusyhtidlakia,
vakuutusedustuksesta annettua lakia, sijoituspalvelulakia, sijoitusrahastolakia, vaihtoehtorahastojen
hoitajista annettua lakia, luottolaitostoiminnasta annettua lakia sekd tydeldkevakuutusyhtidistd
annettua lakia. Hallituksen esityksen tavoitteena on toteuttaa kansallisessa lainsddddnndssi
tarvittavat toimenpiteet 3.7.2016 sovellettavaksi tulevan EU:n markkinoiden véarinkdyttdasetuksen
(MAR), (EU) N:o 596/2014, tiettyjen sddnnosten noudattamiseksi. Lisdksi rikoslaissa pannaan
taytdntoon vadrinkdyttodirektiivin (MAD), 2014/57/EU, edellyttimit muutokset markkinoiden
vadrinkaytostd madrattidvistd rikosoikeudellisista seuraamuksista. Hallituksen esitys on annettu
eduskunnalle 21.4.2016.

Lausuntoja pyydettiin seuraavilta viranomaisilta ja yhteisoiltd: oikeusministerid (OM), sisdministerid
(SM), sosiaali- ja terveysministerio (STM), tyo- ja elinkeinoministerid (TEM), Suomen Pankki,
Finanssivalvonta (Fiva), Helsingin hallinto-oikeus, Helsingin kérdjdoikeus, Helsingin poliisi,
Helsingin syyttdjanvirasto, Keskusrikospoliisi (KRP), korkein hallinto-oikeus (KHO), Korkein oikeus
(KKO), Poliisihallitus, markkinaoikeus, Valtakunnansyyttdjanvirasto, Helsingin kérdjdoikeus, Etela-
Suomen aluehallintovirasto, Valtakunnanvoudinvirasto, Energiavirasto, Kilpailu- ja kuluttajavirasto
(KKV), Tietosuojavaltuutetun toimisto (7ietosuojavaltuutettu), Verohallinto, Aalto yliopiston
kauppakorkeakoulu, Helsingin yliopiston oikeustieteellinen tiedekunta, Akava ry (Akava),
Arvopaperimarkkinayhdistys ry, Elinkeinoeldmén keskusliitto (EK), Energiateollisuus, Euroclear
Finland Oy (EFi), Finanssialan Keskusliitto (FK), FINE Vakuutus- ja rahoitusneuvonta,
Keskuskauppakamari, Kuluttajaliitto-Konsumforbundet ry, NASDAQ OMX Helsinki Oy (/NVasdagq),
OP osuuskunta (OP), Osakesdistdjien Keskusliitto ry (Osakesddstdjit), Perheyritysten liitto, Suomen
pOrssisditid  (Porssisddtié), S-pankki, Toimihenkilokeskusjirjestd STTK ry (STTK), Suomen
Ammattiliittojen Keskusjarjesto6 SAK (SAK), Suomen asianajajaliitto (Asianajajaliitto), Suomen
Journalistiliitto ry (Journalistiliitto), Suomen pddomasijoitusyhdistys ry, Suomen tilintarkastajat ry,
Suomen vakuutusmeklariliitto ry, Transparency Suomi ry, Tyoeldkevakuuttajat TELA ry (TELA) seka
Viestinndn Keskusliitto ry.

Lausuntoja tuli kaikkiaan 36, joista maidrdaikaan toimitettuja lausuntoja oli 29. Péddosa
lausunnonantajista kannattaa esitystd. Lausuntojen ndkokulmat kuitenkin eroavat muutamissa
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esityksen ehdottamissa muutoksissa. Téllainen ehdotus on esimerkiksi torkedn tiedottamisrikoksen
tekomuodon lisdys rikoslakiin. Useammassa lausunnossa nousee esille myonteisend ehdotukset:
litkkeeseenlaskijan ilmoitusvelvollisuudesta johdon ja sen ldhipiirin liiketoimista sekd sisépiirintiedon
julkistamisen lykkéédmisen edellytyksid koskevan selvityksen toimittamisesta Fivalle ainoastaan sen

pyynnosta.

2 Ei lausuttavaa

Helsingin hovioikeudella, KHO:lla, KKO:lla, KKV:lla, markkinaoikeudella, Suomen pankilla,
AKAVA:Na ja SAK:lla ei ollut lausuttavaa lakiesityksesté.

3 Lausunnot

Poliisihallitus pitda lausunnossaan kannatettavana sitd, ettd Finanssivalvonnalle esitetdin laajempia
valtuuksia miirdtd hallinnollisia toimenpiteitd ja seuraamuksia sekéd tiedonsaantioikeuksia. Lisdksi
Poliisihallitus kannattaa torkeén tiedottamisrikoksen kriminalisointia, silld sen ndhdddn mahdollistavan
esitutkinnassa vahvempien instrumenttien kéyton ja pidentdvén rikoksen vanhenemisaikaa ja siten
liséten selvitettdvien rikosten esitutkinnan suorittamiseen mahdollisesti kédytettdvaa aikaa.

KRP pitdd arvopaperimarkkinalain ja Finanssivalvonnasta annetun lain muutosehdotuksia
kannatettavana. Rikoslain suhteen KRP pitéd kaikkia rikoslakiin esitettdvid muutoksia kannatettavina.
KRP pitdd etenkin torkedn tiedottamisrikoksen mukaan ottamisen rikoslakiin selkeédnd parannuksena
verrattuna nykytilanteeseen.

Helsingin poliisi pitdd esityksen muutoksia arvopaperimarkkinalakiin ja lakiin Finanssivalvonnasta
kannatettavina. Helsingin poliisi ndkee Finanssivalvonnan toimivaltuuksien laajentamisen ja
hallinnollisten seuraamusmaksujen ehdotettujen muutosten tehostavan seuraamusten vaikuttavuutta ja
kasvattavan mahdollisesti rikosten ennalta estdvdd vaikutusta. Helsingin poliisi kannattaa myds
rikoslakiin tehtdvid muutoksia kannatettavina ja pitdd ehdotusta uudesta tiedottamisrikoksen torkedstd
tekomuodosta merkittdvand parannuksena. Lisdksi Helsingin poliisi kannattaa muutosta, jonka mukaan
sisdpiirintiedon vairinkdyton ja kurssin vidiristimiseen teon kuvauksista poistetaan taloudellisen
hyoddyn tavoittelu.

Valtakunnansyyttijinvirasto kannattaa hallituksen esityksen ehdottamia muutoksia rikoslakiin, silld
muutosten  tavoitteena on tehostaa  arvopaperimarkkinoilla  tapahtuvien  véadrinkdytdsten
rikosoikeudellista torjuntaa. Valtakunnansyyttdjanvirasto tukee esityksen ehdotusta poistaa
sisdpiirintiedon vairinkdyttod koskevasta tunnusmerkistosti hyddyn hankkimista koskeva edellytys.
Valtakunnansyyttijanvirasto pitaa torkedn tekomuodon sddtamisen rangaistavaksi
tiedottamisrikoksessa erittdin tarpeelliseksi uudistukseksi. Valtakunnansyyttdjanvirasto tuo esille
lausunnossaan, ettd tiedottamisrikos lienee olevan yleisin arvopaperirikos. Nididen lisdksi
Valtakunnansyyttdjanvirasto ehdottaa selkeytyksid markkinoiden manipulointia koskeviin sdddoksiin.

Helsingin syyttijanvirasto on tutustunut Valtakunnansyyttdjanviraston lausuntoon ja yhtyy siind
esitettyihin nidkemyksiin arvopaperimarkkinoita koskevan rikoslain muutosehdotuksiin. Lisdksi
lausunnossaan Helsingin syyttijdnvirasto pitdd erityisen tarpeellisena torkedn tiedottamisrikoksen
sddtdmistd rangaistavaksi.

Helsingin kirdjioikeudella ei ole piadosin lausuttavaa hallituksen esityksestd, mutta se tuo
lausunnossaan esille esityksen vaikutuksia kérdjdoikeuden tydskentelyyn. Helsingin kérdjdoikeus
kannattaa esityksen ehdotusta rikoslakiin lisdttavistd torkedstd arvopaperimarkkinoita koskevasta
tiedottamisrikoksesta. Helsingin kérdjdoikeus perustelee nikemystdén silld, ettd arvopaperirikosten
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kasittely kokonaisuudessaan kestdd moniin muihin rikostyyppeihin verrattuna. Nykyisellddn
tiedottamisrikos on ldhelld syyteoikeuden vanhentumista tai on jo vanhentunut syyteharkinnan aikaan.
Lausunnossaan Helsingin kérdjdoikeus pitdd perusteltuna esityksen ehdotusta muuttaa rikosnimike
markkinoinnin vééristiminen markkinoiden manipuloinniksi.

Fiva kannattaa hallituksen esitysluonnoksen keskeisid ehdotuksia arvopaperimarkkinalain,
Finanssivalvonnasta annetun lain ja rikoslain sekd erdiden muiden lakien muuttamiseksi. Fiva
kuitenkin kiinnittdd huomiota lausunnossaan seuraaviin asioihin. Fiva tuo lausunnossaan muun muassa
esille pykédldkohtaisia tarkennuksia ja selvennyksid hallituksen esitykseen esimerkiksi sitd koskevaan
lainsdddantoon. Niiden lisdksi Fiva pitdéd perusteltuna sille ehdotettua valtuutta méaératd madraaikainen
kaupankdyntikielto luonnolliselle henkil6lle, silldi sen ndhdddn olevan joissakin tapauksissa
tehokkaampi keino verrattuna hallinnolliseen seuraamukseen. Fiva toteaa myds lausunnossaan, etti
torkedn tiedottamisrikoksen lisddminen rikoslakiin on linjassa muiden arvopaperimarkkinarikosten
kanssa. Fivan mukaan arvopaperimarkkinoita koskevaa tiedottamisrikosta ei voida pitdd
vihamerkityksellisempénd kuin muita arvopaperimarkkinarikoksia, silld niiden tiedottamisrikosten
seuraukset kohdistuvat madrallisesti laajaan joukkoon sijoittajia.

STM kannattaa yleiselld tasolla esityksen ehdotuksia. STM kiinnittdd lausunnossaan huomiota
vakuutusyhtidlakiin ja vakuutusedustuksesta annetun lakiin ehdotettuun ilmiantosdénndkseen. STM:n
mukaan ehdotetuissa ilmiantopykélissd ei sdddetd johdon velvollisuudesta jérjestdd ilmoituksen
késittelyd asianmukaisesti ja siten sdéntely eroaa esimerkiksi yhdysvaltalaisen Sarbanes-Oxley Actin
301 artiklasta. STM toteaa lausunnossaan, ettd ilmoittaminen ja ilmoituksen sdilyttiminen ovat
valttdmattomid, mutta ilman johdon késittelyd ne ovat riittdméttdmié toimenpiteitd tehokkaan sisdisen
valvonnan jérjestamiseksi.

TEM lausuu, ettd jatkovalmistelussa tulee huolehtia sisdpiiriomistuksia koskevan informaation tason
pysymistd vdhintddn nykyiselld tasollaan. Lisdksi TEM toteaa lausunnossaan, etti esitystd tulee
tarkentaa  selostamalla, miten ehdotetut Fivan oikeudet saada vakiomuotoisia tietoja
hyodykejohdannaisiin liittyvilld spot-markkinoilla toimivilta markkinaosapuolilta sekd raportteja
litkketoimista ja  pédédstd suoraan kaupankdvijoiden  jérjestelmiin, vaikuttaa esimerkiksi
padstokauppatoimijoihin ja mité tietoja heidin tulee jatkossa toimittaa Fivalle.

SM lausuu, ettd esityksessd esitetddn myds laajennettavan rikoslain rangaistussddnndsten
soveltamisalaa ja rikoslakiin ehdotetaan uutta arvopaperimarkkinoita koskevan tiedottamisrikoksen
torkedd tekomuotoa. SM pitéd esitettyja muutoksia tarpeellisina ja kannatettavina.

OM antaa lausunnossaan kommentteja tai pykdldkohtaisia muutosehdotuksia koskien mééraaikaista
kaupankayntikieltoa, oikeudesta pééstd kaupankavijoiden jarjestelmiin, turvaamistoimen hakemisesta,
seuraamusmaksun enimmaismaérastd, sisdpiirintiedon vidrinkaytostd, toimeksiantojen peruuttamisesta
ja muuttamisesta, neuvon hyviksikdyttimisestd, sisdpiirintiedon ilmaisemisesta, markkinoiden
manipuloinnista, torkedstd arvopaperimarkkinoita koskevasta tiedottamisrikoksesta, madritelmistd ja
soveltamisalasta. OM:n lausunnossa suurimmat kommentoinnin aiheet koskevat markkinoiden
manipulointia ja torkedd arvopaperimarkkinoita koskevaa tiedottamisrikosta. OM ei kannatta torkeén
tiedottamisrikoksen sddtdmisehdotusta. Lausunnossaan OM muun muassa toteaa koskien torkedn
tiedottamisrikoksen tekomuotoa, ettd markkinoiden manipulointia koskevan sdénndksen soveltamisen
vaikeus ei ole peruste sditdd arvopaperimarkkinoita koskevalle tiedottamisrikokselle torkedd
tekomuotoa. OM pitdd sddnnosehdotuksen perusteluita suppeina. OM ehdottaa, ettd torkeda
tekomuotoa koskevasta sddnnosehdotuksesta luovutaan tdssd yhteydessé, ja asiaan palataan tarvittaessa
tdydentdvéssd hallituksen esityksessd, johon esitys perustellaan laajemmin.
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Verohallinto kannattaa lausunnossaan ehdotettuja muutoksia ja toteaa, etteivit ehdotetut sdédnnokset tai
voimaan tuleva markkinoiden véérinkdyttdasetus aiheuta muutoksia sisdpiiritietojen kasittelyd
koskeviin menettelyihin Verohallinnossa.

Energiavirasto kannattaa esityksen ehdottamia sisépiirildisten kauppojen julkistamismallia ja
menettelyd, jossa Fivalle toimitetaan selvitys tiedon julkistamisen lykkdamisen edellytyksista
ainoastaan Fivan pyynnostd. Néiden lisdksi Energiavirasto tuo lausunnossaan esille markkinoiden
vadrinkadytosdirektiivin ja -asetuksen pididllekkédisyyden osaksi REMIT-asetuksen kanssa ja esittdd
toiveen, ettd kansalliseen lainsdddantdon tulisi tehdd lainsdddanndn yhdenmukaistamiseksi tarvittavat
toimenpiteet.

Tietosuojavaltuutettu tuo lausunnossaan esille rikkomusilmoitukseen liittyvid tietosuojallisia ja
henkilon suojaan liittyvid asioita. Tietosuojavaltuutettu késittelee lausunnossaan rikkomusten
ilmoitusjérjestelmid henkilGtietojen kisittelynd, ilmoittajan asianmukaista ja riittdvdd suojaamista,
ilmoituksen kohteen tietosuojallisia oikeuksia sekd ilmoitusten késittelyn luottamuksellisuutta.

STTK:lla ei ole huomautettavaa hallituksen esitysluonnoksen yksityiskohtiin. STTK korostaa
lausunnossaan, ettd yhteiskunnallisten hyotyjen saavuttaminen edellyttdd kuitenkin riittivéa valvontaa
sadnndsten  noudattamiseen ja tdimd voi edellyttid asiantuntemuksen lisdresursointia
valvontaviranomaiselle.

EFi pyytad lausunnossaan selvennystid markkinoiden vaarinkdyttoasetuksen mééritelméan "kansallisen
lainsdddédnnon mukaisesti puolisoa vastaavaa kumppania’ kansallisessa lainsdadédnndssi. Toisin sanoen
EFi pyytdd tarkennusta siihen, katsotaanko avopuolisot jatkossakin kansallisen lainsdddannon
mukaisesti puolisoa vastaaviksi kumppaneiksi vai ei.

FK keskittyy lausunnossaan kommentoimaan kansallisten sddntelyoptioiden kéyttoonottoa, koska FK
toteaa lausunnossaan, ettd EU-sddntelyn ylittdvét ratkaisut ovat omiaan lisddméédn hallinnollista
taakkaa. FK kannattaa esitysluonnoksen mallia, jossa liikkeeseenlaskijat hoitavat johdon ja ldhipiirin
litkketoimien julkistamisen itse. Tamdn mallin suhteen FK pitdd kuitenkin tirkednd, ettd niille
tiedotteille luodaan oma tiedoteluokkansa. FK korostaa lausunnossaan, ettd ndiden liiketoimien
julkistamisen aikataulu on haastava. Edellisten lisdksi FK kommentoi lausunnossaan, etti ndiden
tiedotteiden méédrdd saadaan karsittua kohtuulliselle tasolla FK suosittaa 20 000 euron raja-arvo
kayttoonottoa. Ndiden lisdksi FK kannattaa sisdpiirintiedon julkistamisen lykkddmiseen liittyvassi
prosessissa selvityksen toimittamista ainoastaan Fivan pyynndstd ja pitdd sanktioiden maksimimdirdn
suuruutta korkeana hallinnollisessa seuraamusjérjestelmissd ilman esimerkiksi rikosoikeudellista
menettelya.

OP toteaa lausunnossaan, ettd on valitettavaa, ettd alemmantason sdénndsten antaminen on viivastynyt,
silld sddntelyd on sovellettava jo 3.7.2016. OP kannattaa lausunnossaan esitysluonnoksessa valittua
mallia, jossa liikkeeseenlaskijat julkistavat litketoimia koskevat tiedot. Edellisen lisdksi OP kannattaa
sisdpiirintiedon julkistamisen lykkddmiseen liittyvédssd prosessissa selvityksen toimittamista Fivan
pyynndstd. OP pitdd lausunnossaan esitettyjen hallinnollisten seuraamusten enimméismaérid korkeina,
mutta pitdéd kuitenkin hyvina, ettd esitetyt seuraamusmaksut ovat suhteutettu teolla tai laiminlyonnilla
saatuun hy6tyyn.

Osakesidstdjiit toteaa lausunnossaan kannattavansa esitettyjd lakiehdotuksia seuraavin kommentein.
Osakesddstdjat kannattavat suoran soveltamisen mallia, jossa liikkeeseenlaskija julkaisee
johtohenkildiden ja heidédn ldhipiirinsé litketoimet valvontaviranomaisen sijaan. Osakeséddstdjat yhtyy
nikemykseen, jonka mukaan tdllainen ratkaisu kohdentaa Fivan resurssit sen varsinaisiin
valvontatehtaviin.
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TELA kannattaa esityksen tavoitetta kaupankdynnin avoimuuden ja ldpindkyvyyden lisddmisesta.
TELA esittdd lausunnossaan kuitenkin huolen, ettd ilmoitusvelvollisuus saattaa kuitenkin johtaa siihen,
ettd mahdollinen porssitiedotteiden médrdn kasvu voi lisdtd epdolennaisten tietojen julkaisemista
markkinoilla, mikd voi heikentdd sijoittajien luottamusta arvopaperimarkkinoita kohtaan, ja
hallinnollisen taakan lisddntyminen voi pienentdd yritysten johdossa tai hallinnoissa olevien
henkil6iden intressié toimia elédkeyhtididen hallinnoissa.

Porssisddtio pitdd esityksessd tehtyjd linjauksia ldhtSkohtaisesti hyvind. Porssisddtic arvioi
lausunnossaan, ettei ehdotuksesta aiheudu liikkeeseenlaskijoille merkittdvad hallinnollista lisdtaakkaa
niiden vastatessa sisépiirildisten litketoimien julkistamisesta. Porssisddtio pitdéd lakiesityksen valintaa
perusteltuna, ettd Fivalle toimitetaan vain pyynndstd selvitys tiedon julkistamisen lykkddmisen
edellytyksistd. Lisdksi POrssisditio pitdd hyvind, ettd hallinnollisten seuraamusten osalta ei esitetd
kansallista lisdsdantelyé.

Nasdaq toteaa lausunnossaan, ettd pitdd erittdin tirkednd ja hyvédnd, ettei esityksessd ehdoteta
sdddettdvan sddntelyn sallimasta korkeammasta hallinnollisten seuraamusmaksujen enimmaismaarista.
Nasdaq pitdd lausunnossaan perusteltuna, ettd hallinnollisen taakan rajaamiseksi johtohenkildiden
julkistamisvelvollisuuden raja-arvo nostettaisiin 20 000 euroon. Edellisten lisdksi Nasdaq kannattaa
lakiesityksen ehdotusta, ettd Fivalle toimitetaan selvitys tiedon julkistamisen lykkédyksestd vain Fivan
pyynnostd. Lausunnossaan Nasdaq esittdd myoOs huolensa ehdotetun lainsdddédnnon toimeenpanon
aikataulusta.

EK suhtautuu kriittisesti arvopaperimarkkinoita koskevan torkeén tiedottamisrikoksen lisddminen
rikoslakiin. EK pitdd lausunnossaan hyvénd, ettd esityksessd ei esitetd hallinnollisten seuraamusten
suhteen markkinoiden védrinkédyttdasetuksen vihimmaisvaatimusten ylittdvéaa sadntelyd. EK:n mukaan
ehdotus, ettd liikkeeseenlaskijan johdon ja heidén l&hipiirinsd tekemien liiketoimien julkistaminen
tapahtuisi litkkeeseenlaskijan toimesta, on hyvaksyttavissid. EK esittdd lausunnossaan, ettd Fivan tulisi
paittdd ilmoitettavien kaupankdyntien euromdiirdiseksi raja-arvoksi 20 000 euroa. EK kannattaa
ehdotusta, jonka mukaan selvitys tiedon julkistamisen lykkddmisestd toimitetaan vain Fivan
pyynndstd. EK tuo edellisten asioiden liséksi esille REMIT-asetuksen pééllekkdisyyden markkinoiden
vadrinkdyttoasetuksen kanssa ja toivoo selkeytyksid lainsddddntoon tulkintaepéselvyyksien
mahdollisuuksien takia.

Energiateollisuus pitda EK:n lausunnossa esille tuomaa kritiikkid esityksestd aiheellisena.
Energiateollisuus tuo lausunnossaan esille REMIT-asetuksen ja markkinoiden vaarinkdyttodirektiivin
ja -asetuksen paillekkdisyydestd aiheutuvia ongelmia esille. Esimerkiksi Energiateollisuuden mukaan
kaytdnnon tilanteissa voidaan joutua arvioimaan, milloin jokin toimija on Energiaviraston toimivallan
piirissd ja milloin Fivan. Energiateollisuus tuokin lausunnossaan esille, onko markkinoiden
vadrinkayttodirektiivissa ja -asetuksessa ollut tarkoituksena jattdd tukkutason energiatuotteet kyseisten
saantelyiden ulkopuolelle, silla tillaisia tuotteita valvoo Energiavirasto REMIT-sddntelyn nojalla, jossa
muun muassa kielletdédn markkinamanipulaatio energiamarkkinoilla.

Arvopaperimarkkinayhdistyksen yhteislausunnossa LYNK:n kanssa pidetddn perusteltuna esityksen
ehdotusta, jossa sisépiirintiedon julkistamisen lykkédystd koskeva selvitys toimitetaan Fivalle vain
Fivan pyynnostd. Yhteislausunnossa todetaan, ettei ndhdéd tiedottamisrikoksen torkedn tekomuodon
lisdédmistd rikoslakiin tarpeellisena. Yhteislausunnossa pidetddn esitettyd ilmoittamisjédrjestelmaa
asianmukaisena ja johdonmukaisena. Yhteislausunnossa annetaan tiedoksi, ettd LYNK on kdynnistdnyt
tyoryhmédn valmistelemaan toimialaa uudistuvan sisépiirisddntelyn vaatimuksiin erittdin kiredssa
aikataulussa.
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Keskuskauppakamari  toteaa markkinoiden védrinkdyttoasetuksen lisddvin pdOrssiyhtididen
hallinnollista taakkaa. Keskuskauppakamari tuo esille myds esityksen tdytdntoonpanon tiukan
aikataulun. Keskuskauppakamari ~ pitdd  lausunnossaan  ongelmallisena ~ markkinoiden
vadrinkdyttoasetuksen sddntelyratkaisua, jossa eurooppalaiselle valvontaviranomaiselle ESMA:lle on
delegoitu suuri sédédntelyvalta. Keskuskauppakamari toteaa lausunnossaan, ettei vastusta esitettyd
ehdotusta, jossa johdon liitketoimien julkistaminen ehdotetaan tapahtuvan liikkeeseenlaskijan toimesta.
Keskuskauppakamari huomauttaa ja toivoo kuitenkin lausunnossaan, ettd jatkossa myds erilaisia
sdantelyvaihtoehtoja valmisteltaisiin  ldheisemmaissd yhteisty0ssd markkinatoimijoiden kanssa.
Keskuskauppakamari ei kannata lausunnossaan esityksen ehdottamaa rikoslain lisdystd
arvopaperimarkkinoita koskevasta uudesta tiedottamisrikoksen torkedstd tekomuodosta.

Journalistiliiton nikemyksen mukaan esitysluonnoksessa ei ole riittavilla tavalla suojattu lehdiston- ja
sananvapautta, niin kuin markkinoiden véairinkéyttodirektiivi ja -asetus edellyttdvit. Journalistiliitto
pitdd lausunnossaan tdrkednd, ettd tutkinta- ja valvontavaltuuksia koskevassa kansallisessa
jatkovalmistelussa otetaan huomioon se, etteivdit valvontatoimet kohdistu toimittajiin tai
tiedotusvilineisiin.

Asianajajaliitto kannattaa esityksen ehdotusta, jonka mukaan sisdpiirintiedon julkistamisen
lykkdamisen edellytyksid koskeva selvitys tulisi toimittaa Fivalle ainoastaan sen pyynnosta.
Asianajajaliitto pitdd liiketoimien ilmoitusvelvollisuuden suhteen 5 000 euroa korkeampaa 20 000
euron rajaa perusteltuna. Asianajajaliitto kehottaa lausunnossaan valtiovarainministeriota harkitsemaan
uudelleen torkedn tiedottamisrikoksen tarpeellisuutta. Edellisten lisdksi Asianajajaliitto toteaa
lausunnossaan kannattavansa esityksen ehdottamaa ratkaisua, jonka mukaan Suomessa ei otettaisi
kayttoon kannustimia ilmiantojarjestelman tukemiseksi.
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