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Esitysluonnos sisdltaa ehdotukset vuoden 2018 alusta voimaan tulevan ns.
esiteasetuksen (Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus EU
2017/1129) kansallisen taytantéénpanon edellyttamaksi lainsdadannoksi.
Esiteasetuksessa todetaan olevan piadosin kyse suoraan sovellettavasta
lainsaadannosta, johon sisiltyy vain vahin kansallista harkintavaltaa.

Seuraamusmaksu

Arvopaperimarkkinalain 15 luvun 2 §:33n ehdotetaan lisattiviksi uusi 4
momentti, jossa lueteltaisiin ne esiteasetuksen sidnnokset, joiden rikko-
misesta tai laiminlydnnista voitaisiin maarata Finanssivalvonnasta anne-
tun lain mukainen seuraamusmaksu. Saantelyn todetaan vastaavan paa-
osin voimassa olevan arvopaperimarkkinalain mukaista seuraamusmak-
susdantelya.

Oikeusministerio kiinnittad huomiota siihen, ettd seuraamusmaksun tay-
tantéonpanosta huolehtii Finanssivalvonnasta annetun lain 43 a §:n mu-
kaan Oikeusrekisterikeskus. Jatkovalmistelussa on selvitettivd seuraa-
musmaksusaantelyn muutosehdotuksista oikeusrekisterikeskukselle mah-
dollisesti aiheutuva lisatyé ja kustannukset sekd varmistettava tehtivien
hoitamisen vaatima lisdrahoitus. Oikeusministerié tulee olemaan valtiova-
rainministerioon yhteydessd Oikeusrekisterikeskusta koskevien kustan-
nusarvioiden osalta.
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Finanssivalvonnan médrdyksenantovaltuus

Arvopaperimarkkinalain 3 luvun 3 §:aan ehdotetaan otettavaksi saannos
Finanssivalvonnan valtuudesta antaa esiteasetusta tarkempia madrayksia
muun muassa esitteen julkaisemisvelvollisuutta koskevista poikkeuksista
ja arvopapereita tarjoavaan kohdistuvan tiedonantovelvollisuuden edelly-
tyksista.

Perustuslakivaliokunta on arvopaperimarkkinoita koskevan lainsaddannon
arvioinnin yhteydessa pitanyt perustuslain 80 §:n kannalta sindnsa mah-
dollisena osoittaa Finanssivalvonnalle laajahkoa mairaystenantovaltaa.
Merkitystd on annettu toiminnan erityispiirteiden ohella sille, etta val-
tuuksia rajattu sitomalla niiden kaytté Euroopan yhteison lainsaadantéon
(esim. PeVL 4/2005 vp, PeVL 17/2004 vp).

Esitysluonnoksesta ei etenkddn 3 §:n 1 ja 4 kohdan osalta ilmene, minka
tyyppisia maarayksid valtuuden nojalla on tarkoitettu antaa. Saantely viit-
taa varsin pitkalle ulottuvaan toimivaltaan antaa maarayksia myos finans-
simarkkinoilla toimiviin kohdistettujen velvoitteiden sisalldsta.

Ehdotettua mairdystenantovaltaa tulee jatkovalmistelussa tarkastella pe-
rustuslain 80 §:34 koskevan perustuslakivaliokunnan kdytannon valossa ja
arvioida saadostason riittavyytta. Asetuksenantovaltuuksiin verrattuna
maardyksenantovaltaan kohdistuu yleista tarkkarajaisuutta koskeva pi-
demmaille meneva vaatimus, jonka mukaan valtuuden kattamat asiat on
mairiteltiva tarkasti laissa (ks. esim. PeVL 34/2012 vp, s. 3/1). Perustuslain
saannokset rajoittavat joka tapauksessa suoraan valtuussdadnnosten tul-
kintaa samoin kuin valtuuksien nojalla annettavien sddnndsten sisaltoa ei-
ki asetuksella tai maaraykselld siten voida antaa yleisia oikeussaantéja
lain alaan kuuluvista asioista (esim. PeVL 10/2014 vp, s. 3/, PeVL 58/2010
vp, s. 3/1ja PeVL 44/2010 vp, s. 4/11),

Mainonnan kieltéminen

Arvopaperimarkkinalain 17 lukuun ehdotetaan lisattavaksi saannokset Fi-
nanssivalvonnan toimivallasta kieltds, lykata tai lopettaa arvopaperin liik-
keellelaskijan tai muun saannoksessa mainitun toimijan mainonta enin-
taan 10 perikkaisen pankkipaivan ajaksi, jos silld on perusteltu syy epaillg,
ettd esitteen sisiltamista tiedoista vastuussa olevat henkilot ovat toimi-
neet avopaperimarkkinalain tai sen nojalla annettujen saannosten tai

maardysten vastaisesti. Sdantelyn todetaan perustuvan esiteasetuksen 32
artiklan e alakohtaan.
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Ehdotettava saantely on merkityksellistd perustuslain 12 §:n 1 momentis-
sa turvatun sananvapauden kannalta. Perustuslakivaliokunta on kaytan-
nossaan katsonut, ettd sananvapauden suoja kattaa ldhtékohtaisesti myés
mainonnan ja markkinoinnin. Niihin voidaan kuitenkin kohdistaa pidem-
malle menevid rajoituksia kuin sananvapauden sisillélliselld ydinalueella
olisi mahdollista. Toisaalta my6s mainontaa ja markkinointia koskevan
sadntelyn tulee tdyttda perusoikeutta rajoittavalta lailta vaadittavat ylei-
set edellytykset (ks. PeVL 54/2006 vp).

Ehdotettu 17 luvun 1 b § merkitsee siihen sisaltyvidn ajallisen rajoituksen
vuoksi suhteellisen vahaistda mainonnan rajoittamismahdollisuutta. Oike-
usministerio kiinnittda kuitenkin huomiota siihen, ettd sdannos mahdollis-
taisi ehdotetussa muodossaan rajoitustoimeen ryhtymisen minka tahansa
arvopaperimarkkinalain tai sen nojalla annetun sddnnéksen epaillyn rik-
komisen perusteella. Sdantelyn taustalla oleva esiteasetuksen 32 artiklan
e alakohdan edellyttama kieltotoimivalta kohdistuu yksinomaan esitease-
tuksen rikkomiseen. Sdannds on syyta rajata tarkoitustaan vastaavaksi.

Madrdaikainen esitteen hyviksymiskielto

Finanssivalvonnasta annettuun lakiin ehdotetaan lisattavaksi sdannés (37
d §) Finanssivalvonnan oikeudesta kieltaytya hyvaksymdasta enintdan vii-
den vuoden ajaksi tietyn liikkeeseenlaskijan laatimaa esitetta, jos tima on
toistuvasti ja vakavasti rikkonut sadanndksessa mainittuja esiteasetuksen
maarayksid. Sdaantelyn todetaan perustuvan esiteasetuksen 32 artiklan 1
kohdan k alakohtaan.

Esitysluonnoksen saatamisjarjestysperusteluissa ehdotettavan saantelyn
katsotaan turvaavan perustuslain 15 §:n mukaista (sijoittajien) omaisuu-
densuojaa. Ehdotusta ei ole tarkemmin perusteltu. Oikeusministeri6 tote-
aa, ettd jatkovalmistelussa on syyta tehda asianmukaisesti selkoa myos
saantelyn vaikutuksista toimenpiteen kohteena olevan liikkeeseenlaskijan
asemaan erityisesti perustuslain 18 §:ssa turvatun elinkeinovapauden na-
kdkulmasta. Jatkovalmistelussa on lisdaksi syytd tehda selkoa saantelyn
suhteesta muihin Finanssivalvonnan maaraamiin seuraamuksiin ja tarvit-
taessa taydentda saannosehdotusta.
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