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1 Yleisti

Oikeusministeri esittds pyydettynd lausuntona seuraavan.

Lausuntopyynnosté tai esitysluonnoksesta ei ilmene, milli tavoin esitys-
luonnos on valmisteltu. Valtiovarainministerién verkkosivuilta ilmenevien
tietojen mukaan luonnos olisi valmisteltu epévirallisessa tydryhmissd Fi-
nanssivalvonnan ja Finanssialan Keskusliitto ry:n kanssa. Ainakaan oike-
usministeriotd ei ole muullakaan tavoin kuultu valmistelun aikana. Ehdo-
tettavien lakimuutosten laadun ja laajuuden huomioon ottaen oikeusminis-
terid pitdd valittua valmistelutapaa lainvalmistelun avoimuuden kannalta
ongelmallisena.

Myds lausuntotahojen piiri vaikuttaa suppealta. Esimerkiksi muilta ulko-
puolisilta ministerioiltd kuin oikeusministeri6lti ei ole pyydetty lausuntoa,
vaikka ehdotus siséltii myds muiden ministerididen hallinnonalaan l4hei-
sesti liittyvid ehdotuksia, kuten kaupparekisterid koskevia siinnoksis. In-
tressitahojen ja muiden osapuolten suppea kuuleminen vaikeuttaa asian jat-
kokdsittelyd ja viime kédessé heikentiis valmisteltavan lainsééidinnén laa-
tua.

Esitysluonnos on viimeistelem:iton seké lakiehdotusten ettéi niiden peruste-
lujen osalta. Oikeusministeri6 korostaa, ettid lakiehdotukset on tarkastettava
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oikeusministerion laintarkastusyksikdsséd sen jédlkeen, kun niitd on perus-
teellisesti jatkovalmisteltu lausuntopalautteen pohjalta.

Lakiehdotusten perustelut ovat monin paikoin hyvin suppeat. Muun muas-
sa ehdotusten suhde voimassa olevaan lakiin on yleensi kuvattu joko niu-
kasti tai epéselvisti niin, ettd on vaikea saada selkoa siitd, mikd muuttuu ja
mitd muutokset merkitsevit. Tétd ei tee hyvéksyttiviksi se, ettd kysymys
on pitkilti direktiivin tiytédntdonpanosta. Pikemmin monin paikoin muutos-
ten ymmértdmiseksi kaivattaisiin analyysid ehdotusten taustalla olevista di-
rektiivin séidnnoksistd ja niiden tarkoituksesta. Mys nykyisté lakia vastaa-
vien ehdotusten osalta on usein ilmaistu sangen ylimalkaisesti tai epétar-
kasti, mitd voimassa olevan lain sdinndstd kukin ehdotettu séfinnds vastaa.
Téllaiset puutteet on ehdottomasti korjattava lopullisessa hallituksen esi-
tyksessi.

Lausunnonantajan nidkdkulmasta kaikki edelld sanottu merkitsee, ettd esi-
tysluonnoksen sisélton on vaikea perchtyi ja ehdotettuja aineellisia muu-
toksia sekd niiden merkitysti vaikea arvioida.

Jdljempénd esitetdéin erindisid yksityiskohtaisia huomautuksia luonnoksen
johdosta sikéli kuin se on edelld lausutun huomioon ottaen mahdollista.
Esitys ei ole tyhjentdvé; tdmi koskee erityisesti lakitekniikkaa, jonka suh-
teen on osoitettavissa runsaasti muitakin puutteita. Osittain ongelmat niyt-
tdvét johtuvan siitd, ettd direktiivin sdfinn6ksid on pyritty paljolti sellaise-
naan kopioimaan ehdotukseen, mikd on mm. paikoin johtanut kansallisen
lain kannalta epdsopivaan ja epédselviin terminologiaan.

Seuraavassa jaksossa késitelldédn koko sijoitusrahastolakia koskevia sovel-
tamisalaan ja kisitteistoon liittyvid kysymyksid sekd valikoituja muita ky-
symyksid. Esitysluonnokseen liittyvét valtiosééntioikeutta ja rangaistus-
sdéinnoksid koskevat huomautukset on esitetty myshempiéini erikseen.

2 Sijoitusrahastolain soveltamisala, kiisitteet ja eriiiit muut kysymykset
Soveltamisala ja kdsitteet

Oikeusministeri6 katsoo, ettd sijoitusrahastolain soveltamisala on ilmaistu
luonnoksessa epéselvisti ja sekavasti. Osittain tdhén liittyen kiiytetyt kasit-
teet ovat monin tavoin ongelmallisia.

Ensinnékin lain perussoveltamisala 1 §:n 1 momentissa on ilmaistu epésel-
visti. Selkedsti lakia sovellettaisiin rahastoyhtion ja siilytysyhteisén toi-
mintaan eli suomalaiseen sijoitusrahastotoimintaan kuten nykyé#inkin. T#-
mién liséksi lakia sovellettaisiin “yhteissijoitusyrityksen” osuuksien mark-
kinoimiseen yleis6lle. Yhteissijoitusyritykselld puolestaan tarkoitettaisiin 2
§:n 1 momentin 10 kohdan mukaan muussa ETA-valtiossa kuin Suomessa
toimiluvan saanutta sijoitusrahastodirektiivissé tarkoitettua yhteistd sijoi-
tustoimintaa harjoittavaa yritystd. Téllaisen yrityksen tarkemmat muodot
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(sijoitusrahasto, unit trust, sijoitusyhtié) méériteltdisiin sanotussa kohdassa
kompel6lld, suoraan direktiivistd peridisin olevalla tavalla.

Lain kéyttdjdlle ehdotettu yhteissijoitusyrityksen miéritelms avautuu san-
gen vaikeasti. Olisikin syytd harkita, voitaisiinko kéyttdd nykyisen 2 §:mn 1
momentin 10 kohdan mééritelmén kaltaista perusrakennetta ("ulkomainen
sijoitusrahasto ja siihen rinnastettava yhteistd sijoitustoimintaa harjoittava
yritys”’) ETA-aluetta koskevin tarkennuksin ja siten, etté lain perusteluissa
selostettaisiin tarkemmin rinnastettavuuden kriteereit.

Edelleen lakia sovellettaisiin “sijoitusrahastodirektiivin soveltamisalaan
kuulumattoman ulkomaisen yhteissijoitusyrityksen” osuuksien markkinoi-
miseen muille kuin ammattimaisille sijoittajille (1 §:n 1 ja 2 mom.). Sitee-
rattu médritelméd on sisdisesti ristiriitainen, koska siind kiiytetiin kisitettd
“yhteissijoitusyritys”, johon puolestaan edelld esitetyn mukaisesti siséltyy,
ettd yritys kuuluu sijoitusrahastodirektiivin soveltamisalaan. SelkeAmpéi
olisi téltédkin osin puhua esim. “ulkomaisesta erikoissijoitusrahastoon rin-
nastuvasta yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavasta yrityksestd”, jos titi on
sddnnoksessé tarkoitettu.

Epédselviksi jad myos, onko “sijoitusrahastodirektiivin soveltamisalaan
kuulumatonta ulkomaista yhteissijoitusyritystd” koskevien 1 ja 2 momentin
soveltamisalasdédnndsten — ennen kaikkea 2 momentin ammattimaisia si-
joittajia koskevan rajauksen — tarkoitus koskea myds ETA-alueen ulkopuo-
lisia eli kolmannen maan yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavien yritysten
osuuksien markkinointia. Termin ”yhteissijoitusyritys™ kiyttiminen tuntui-
si 2 §n 1 momentin 10 kohdan méédritelméin kautta viittaavan ETA-
alueeseen, kun taas 1 §:n 6 momentista — jossa kiiytetdsin samaa kiisitteisto4
kuin mainituissa 1 ja 2 momentin sééinndksissd — perusteluineen ilmennee,
ettd pyrkimys on ollut kattaa my6s kolmansista maista tulevat yritykset.
Pykéldn 6 momentin suhde mainittuihin 1 ja 2 momentin séinnéksiin on
muutenkin epéselvi, ja voidaan kysyd, eik6 kyseisid sddnnoksid olisi sel-
keyden ja yksinkertaisuuden vuoksi syyti yhdistia.

Lain 1 § on ylip4étiin niin sekava ja vaikealukuinen, ettd sen perusteella
on mahdotonta muodostaa selke#dd kisitystd lain soveltamisalasta. Pykéld
tulisi kirjoittaa kokonaan uudelleen pitden silmélli sité, ettd lain lukija voi-
si siitd saada selkeén yleiskuvan lain soveltamisalasta ja sisallosti.

Sijoitusrahastolain 2 §:44n ehdotetaan otettavaksi runsaasti uusia kisitteit.
Ndistd 1 momentin 10 kohtaa (yhteissijoitusyritys) on kisitelty jo edelld.
Muuten késitteistd voidaan todeta ainakin seuraavaa:

- Sijoitusrahaston ja erikoissijoitusrahaston kisitteet (2 §:n 1 momentin 2
ja 2 a kohta) on mééritelty ongelmallisella tavalla. Kisitteiden sana-
muodon mukainen tulkinta niyttéisi johtavan esimerkiksi siihen, etti
jos sijoitusrahasto, jonka pitiisi sijoitustoiminnassaan noudattaa 11 lu-
vun sddnndksid, ei noudata kyseisid sddnnoksid, se muuttuu erikoissi-
joitusrahastoksi. Téllaista ei tietenkéén ole tarkoitettu (vrt. myds lain 44
§). Sijoitusrahaston ja erikoissijoitusrahaston vilinen kisite-erottelu tu-
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lisikin tehdd muulla kuin silld perusteella, minki perusteiden mukaises-
ti rahaston varat on (tosiasiassa) sijoitettu. Ilmeisesti keskeinen merki-
tys rajanvedossa tulisi olla rahaston séinngill4.

Syottorahasto ja kohderahasto méiritelldsin ndenndisesti 2 §:n 1 mo-
mentin 2 b ja 2 ¢ kohdassa, mutta asiallisesti kyseiset kisitteet méritel-
148n lain 115 aja 115 ¢ §:ssd. Lakitekniikkaa ei voida pit44 onnistunee-
na. Joka tapauksessa 2 §:n 1 momentin 2 ¢ kohdan viittaus lain 115 a
§:48n on virheellinen, koska kohderahaston varsinainen médritelmé
16ytyy lain 115 ¢ §:sté.

Rahastoyhtislld tarkoitetaan 2 §:n 1 momentin nykyisen 3 kohdan mu-
kaan “péddsddntoisesti sijoitusrahastotoimintaa harjoittavaa suomalaista
osakeyhtiotd”. Midritelmdd “tarkennettaisiin® lisdykselld, jonka mu-
kaan rahastoyhtion “liiketoimintana on sijoitusrahastojen tai erikoissi-
joitusrahastojen hallinnointi”. Liséyksen merkitys jdd epéselviksi.
Koska lisdyksessd tarkoitettu liiketoiminta néyttéisi siséltyvén jo sijoi-
tusrahastotoiminnan médritelmdén (ks. pykéldn 1 momentin 1 kohta),
lisdys on turha ja omiaan aiheuttamaan epédselvyytti.

Kisite sijoitusrahaston vastaanottava ETA-valtio” (2 §:n 1 momentin
3 ¢ kohta) ei vaikuta onnistuneelta. Sana “vastaanottava” ei ainakaan
yleiskielessd kuvasta hyvin sitd, mitd sanalla yritetdin méasritelméassd
tarkoittaa, minkd lisdksi kyseinen termi on omiaan aiheuttamaan se-
kaannusta sulautumis- ja jakautumissééintelyssd vakiintuneesti kiiytetyn
terminologian kanssa.

Lain 2 §:n 1 momentin 19 — 21 kohdassa méériteltiisiin sijoitusrahasto-
jen sulautuminen, rajat ylittévd sulautuminen ja kotimainen sulautumi-
nen. Nykyisin sulautumista koskevat mééritelméit ovat lain 16 luvussa,
jossa sulautumisesta muutenkin sdfdetééin. Voidaan kysy4, onko kysei-
sid méadritelmid mielekéstd ottaa lain alkuun. Perustellumpaa olisi, ettd
lain alkuun otettaisiin vain laissa kauttaaltaan kéytettyjd Kisitteits, ja
nyt kysymyksessd olevan kaltaiset kdyttdalaltaan rajatummat mééritel-
mit olisivat ldhelld asiaa koskevaa aineellista sdéintely, tdssd tapauk-
sessa siis jatkossakin lain 16 luvussa. Tdm4 olisi my6s johdonmukaista
sen kanssa, ettd sijoitusrahaston jakautumista méérittelevit siinnokset
ehdotetaan jétettdviksi lain 17 lukuun. Vastaavaa ratkaisua olisi syyti
harkita sy6ttérahaston ja kohderahaston médritelmien osalta (ks. edelld
esitettyd).

Sulautumisen médritelméssd kidytetddn direktiivistd johtuvaa kisitettd
“alarahasto”, jota ei mééritelld laissa (ks. myds 107 §:n 4 momentti).
Kyseessi lienee ilmi6, joka tunnetaan erdissd muissa ETA-valtioissa,
mutta ei Suomessa. Vihimmaéisvaatimuksena on pidettivi, ettd timéin
kisitteen siséllostd pyrittiisiin tekeméiin selkoa esityksen perusteluissa.

Luonnoksessa tarkoitetulla “kotimaisella sulautumisella” on ehdotuk-
sen 2 §:n 1 momentin 21 kohdan mukaan aina kansainvilinen kytkenti
(sijoitusrahaston osuuksien markkinointi muualla kuin Suomessa), mi-



5(9)

k& johtunee direktiivin sulautumisséédnndsten soveltamisalasta. Puhtaas-
ti kotimaisiin sulautumisiin, joissa téllaista kytkentii ei ole, lain sulau-
tumissdinndksid sovellettaisiin vain “soveltuvin osin” (ks. 107 §:n 3
momentti). Syyn4 télle ratkaisulle lienee pyrkimys direktiivin sd8nngs-
ten kopioimiseen kansalliseen lakiin mahdollisimman pitkiilti sellaise-
naan. Kansallisen lain ndkékulmasta téllainen ratkaisu on outo ja kisit-
teistd harhaanjohtavaa.

- Lain 2 §:n 5 momentin mukaan sijoitusrahaston rahasto-osuuksia kos-
kevia sdénnoksid sovelletaan myds yhteissijoitusyrityksen osakkeisiin.
Tédssd muodossa rinnastus ei ole mielekés. Perustelujen mukaan sdén-
nos vastaa direktiivin 1(3)(2) artiklaa, miké ei pidd paikkaansa, koska
direktiivin kyseisessd sddnndksessd rinnastetaan toisiinsa yhteissijoi-
tusyrityksen osuudet ja osakkeet, ts. otetaan huomioon, etti ETA-
alueelta tuleva yhteissijoitusyritys voi olla my6s esim. osakeyhtiomuo-
toinen. Ehdotettua 2 §:n 5 momentin sdénndsti tulisi vastaavasti oikais-
ta.

Erindisid muita kysymyksid

Sijoitusrahastolain 16 §:ssé ehdotetaan sdddettiviksi rahastoyhtion ja sdily-
tysyhteisén ns. omistajakontrollista. Jotta sdéntelytekniikka olisi sopusoin-
nussa nykyisen osakeyhti6lain ns. nimellisarvottoman padfomajéirjestelmin
kanssa, olisi pykilédn viittaukset “osuuteen osakepéddomasta” syytd muuttaa
niin, ettd puhuttaisiin “osuudesta yhtién osakkeisiin”.

Sijoitusrahastolain 18 a §:n 3 momentin mukaan ETA-rahastoyhtién olisi
sivuliikkeen toiminnassa noudatettava mm. 8 a §:n vaatimusta toiminnan
edellyttimistd voimavaroista. Epéselviksi jad, kun perusteluissakaan ei
asiaa tarkemmin késitelld, miksi toiminnassa ei olisi tarpeen noudattaa
muita 8 a §:sté ilmenevid vaatimuksia.

Sijoitusrahastolain 18 j §:n mukaan Finanssivalvonta voisi erdin edellytyk-
sin vaatia ulkomaista ETA-rahastoyhti6td lopettamaan Suomessa hallin-
noimansa sijoitusrahaston hallinnoimisen. Epéselviksi jd4, mitd konkreetti-
sesti tapahtuisi rahastoyhtion lopettaessa rahaston hallinnoimisen ja millai-
seksi mm. sijoittajien asema t#ll6in muodostuisi. Perusteluissa ei kisitelld
nditdkadn kysymyksii.

Sijoitusrahastolain 110 §:n 6 momentissa sidfdettdisiin, etté sijoitusrahasto-
jen sulautumista ei sen tultua voimaan saa julistaa ”mitéttdméksi.” Suoma-
laisen oikeudellisen kisitteiston kannalta olisi — direktiivin suomenkielisen
kédnnoksen sanamuodosta huolimatta — perustellumpaa kiyttiid yleisempia
“péatemittdmyyden” kisitettd “mitéttdmyyden” sijasta. Ks. vastaavasti osa-
keyhti6lain 16 luvun 28 § ja 17 luvun 27 §.

Ulkomaista yhteissijoitusyritystd koskeva sdéntely ndyttdd lihteviin siitd,
ettd sddntelyllisesti erotetaan toisistaan mm. palvelujen tarjoaminen rajan
yli Suomeen ja yhteissijoitusyrityksen osuuksien markkinointi Suomessa.
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Rajanveto vaikuttaa ongelmalliselta. Muun muassa voidaan kysyi, eiko
markkinointi Suomessa aina ole samalla palvelujen tarjoamista Suomessa.
Siten esimerkiksi lakiehdotuksen 18 b ja 128 §:n keskindinen suhde vaikut-
taa epéselviltd. Vaikka rajanveto perustuisikin direktiivin sdinnoksiin (ks.
18 ja 93 artikla), asiaa olisi vdhintisnkin syytd analysoida perusteluissa.

Sijoitusrahastolain 132 j §:ssi sidettiisiin haasteen ja muun tiedoksiannon
toimittamisesta ulkomaiselle ETA-rahastoyhtislle ja kolmannen maan ra-
hastoyhticlle. Sdannokset, jotka olisivat uusia, eivit perustu direktiiviin.
Perusteluissa ei ole lainkaan pyritty tekeméén selkoa siitd, miksi ulkomai-
selle oikeushenkil6lle toimitettavaa tiedoksiantoa nykydén koskevat yleiset
sddnnokset ja menettelyt (mm. tiedoksianto elinkeinon harjoittamisen oi-
keudesta annetun lain 6 §:ssi tarkoitetulle edustajalle sekd kansainvilistd
oikeusapua koskevat jérjestelyt) eivit ole riittdvid ulkomaisen rahastoyhti-
6n osalta ja mik4 olisi ehdotettavien séénndsten suhde mainittuun jo ole-
massa olevaan sééntelyyn. Pykildn 2 momentti, joka on kopioitu kdytin-
ndssd sellaisenaan osakeyhtitlain (kotimaista) osakeyhti6td koskevasta
sddntelysté, on téssd suhteessa erityisen ongelmallinen. Pykild on ehdotto-
masti poistettava esityksesti.

Avaintietoesitettd koskevien sddnndsten osalta olisi syytd pohtia, olisiko
perusteltua edellyttdd esitteen laatimista sekéi suomen ettd ruotsin kielell.
Vaikka kielilaki koskee péasiassa viranomaisten velvollisuuksia, erityis-
lainsdddénnolld on mahdollista sd#tdd yksityisten yritysten kiclellisisté vel-
vollisuuksista. Téllaista lainsdfid4nt6d on suhteellisen rajoitetusti. Velvolli-
suuksista palvella eri kielilld onkin syytd s#itdd ainoastaan silloin kuin se
on tarpeen yksilon oikeuksien ja velvollisuuksien kannalta tai muusta tér-
kedstd syystd. Kysymystid siitd, onko aihetta edellyttds avaintietoesitteen
kddntdmistd kansalliskielille vai ei, olisi joka tapauksessa syytd pohtia ja
késitelld esityksen yleisperusteluissa.

3 Valtiosiiiintooikeudellisia kysymyksii
Elinkeinovapaus

Elinkeinotoiminnan luvanvaraisuus merkitsee rajoitusta perustuslain 18 §:n
1 momentissa turvattuun elinkeinovapauteen. Perustuslakivaliokunta on pi-
tinyt elinkeinovapautta perustuslain mukaisena pé#siintoni, mutta katso-
nut elinkeinotoiminnan luvanvaraisuuden olevan mahdollista poikkeuksel-
lisesti. Luvanvaraisuudesta on séidettéivi lailla, jonka on tiytettdvi perus-
oikeutta rajoittavalta lailta vaadittavat yleiset edellytykset. Laissa sd#detti-
vien elinkeinovapauden rajoitusten tulee olla tésmillisid ja tarkkarajaisia,
minkd liséksi rajoittamisen laajuuden ja edellytysten tulee ilmeti laista.
Séddntelyn sisdllon osalta valiokunta on pitinyt tirkedni, ettid sédfinnokset
luvan edellytyksisti ja pysyvyydesti antavat riittdvin ennustettavuuden vi-
ranomaistoiminnasta. T4ltd kannalta merkitystd on muun muassa silld, mis-
sd médrin viranomaisen toimivaltuudet méérdytyvit sidotun harkinnan tai
tarkoituksenmukaisuusharkinnan mukaisesti. Lisdksi viranomaisen toimi-
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vallan liittdd toimilupaan ehtoja tulee perustua riittdviin tdsmdllisiin lain
sddnnoksiin (ks. esim. PeVL 32/2010 vp, PeVL 31/2006 vp).

Sijoitusrahastolaissa sééinneltdvin elinkeinotoiminnan luvanvaraisuudelle
on hyviksyttévit perusteet, ja lupasééntely on muutoinkin pé#osin asian-
mukaista. Ulkomaisen ETA-rahastoyhtion hallinnoiman sijoitusrahaston
perustamista Suomeen koskevasta lain 18 ¢ §:sté ei kuitenkaan kiy hyvin
ilmi, mitkd luvan saannin edellytykset ovat. Pykiléstd kdy ilmi vain epi-
suorasti muun muassa se, etti vastuuhenkildiden tulee olla luotettavia. Pe-
rustuslakivaliokunnan elinkeinolupia koskevan kiytdnnén valossa sésinte-
lyd on tarpeen tdydentidd niin, ettd lupaedellytykset ilmenevit laista suo-
raan.

Sijoitusrahastolain 132 1 §:ssd ehdotetaan sdddettéiviksi Finanssivalvonnan
mahdollisuudesta “tarvittaessa” estéifi ulkomaista ETA-rahastoyhtioti aloit-
tamasta uusia liiketoimia Suomessa tietyissd tapauksissa. Sainnoksestd tai
sen perusteluista ei kdy ilmi, mitd estédmiselld tarkoitettaisiin ja milld edel-
lytyksilld estdmiseen voitaisiin ryhtyéd. Séfntelyn liittyméit elinkeinovapau-
teen huomioon ottaen sdénndstid uusien litketoimien estimisestd on tarpeel-
lista tdsmenté4.

Rikemaksu

Finanssivalvonnasta annetun lain 39 §:44 ehdotetaan muutettavaksi muun
muassa niin, ettd Finanssivalvonta voisi m#iritd sijoitusrahastolain 93 a
§:n 2 momentin mukaisen avaintietoesitteen kirjoittamistapaa koskevan
velvollisuuden laiminlydmisesté rikemaksun.

Vaikka perustuslain 8 §:n rikosoikeudellisen laillisuusperiaatteen tdsmalli-
syysvaatimus ei sellaisenaan kohdistu hallinnollisten seuraamusten, kuten
rikemaksun, séddntelyyn, ei tarkkuuden yleistd vaatimusta voida tdllaisen-
kaan sddntelyn yhteydessd sivuuttaa (PeVL 57/2010 vp, PeVL 74/2002
vp). Rikemaksua koskevassa Finanssivalvonnasta annetun lain 39 §:ssd on
lueteltu, minkélaisista teoista tai laiminlydnneistd maksu voidaan maérits.
Auvaintietoesitteen kirjoittamistapaa koskeva sijoitusrahastolain 93 a §:n 2
momentti on oikeusministerion késityksen mukaan kuitenkin jossakin m-
rin tulkinnanvarainen (esite on mm. kirjoitettava “tiiviisti yleiskielelld™).
Jatkovalmistelussa tulisi vield pyrkid siihen, ettd rikemaksulla sanktioitai-
siin vain sellaisia velvollisuuksia, joiden rikkominen on objektiivisesti to-
dettavissa. Séaintelyn tdsmillisyyteen tulee kiinnittdd erityisti huomiota,
jos Finanssivalvonnasta annettua lakia muutetaan arvopaperimarkkinalain-
sdddianndn kokonaisuudistusta valmistelleen tydryhmiin muistiossa ehdote-
tun mukaisesti muun muassa kymmenkertaistamalla rikemaksun enimméis-
ja vahimmaismérit.

Asetuksen- ja mddrdyksenantovaltuudet
Ehdotukseen sijoitusrahastolaiksi siséltyy varsin paljon asetuksen- ja mié-

riyksenantovaltuuksia, mikd on sindnsd perusteltua séintelykohteen eri-
tyispiirteiden vuoksi. Suurin osa valtuutussiénndksistd on oikeusministeri-
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On kisityksen mukaan asianmukaisia. Joistakin valtuuksissa tarkoitetuista
seikoista ei kuitenkaan néyttéisi olevan kaikilta osin perussiéinnoksii lais-
sa. Téllaisia ovat seuraavat:

- 16 §:n 6 momentti (ilmoituksiin liitettévét tiedot)

- 26 §:n 3 momentti

- 34 c §:n 2 momentti

- 80 b §n 4 momentti (riskinhallintamenettelyjen riittdvyyden arvi-

oiminen).

Jatkovalmistelussa tulisi varmistua siitd, etté lakiin siséltyy perussiannok-
set, joita tarkempia sdinnoksid tai mésrdyksid asetuksella on tarkoitus an-
taa. Vastaavia ongelmia, jotka on jatkovalmistelussa selvitettédvi, voi lisik-
si liittyéd niihin esityksen sd&nnoksiin, joiden mukaan Finanssivalvonnalla
on oikeus pééttad erindisten asiakirjojen kielest.

4 Rangaistussifinnikset

Ehdotuksessa esitetésn lisdttdviksi sijoitusrahastorikkomukseen (sijoitus-
rahastolain 146 §:n 4 kohta) viittaus sijoitusrahastolain 98 a §:4#n, jolloin
rangaistavaksi tulee totuudenvastaisen tai harhaanjohtavan tiedon sis#llyt-
tdiminen avaintietoesitteeseen. Sisdll6llisesti oikeusministeridlld ei ole ti-
hén huomautettavaa. Kyseisti 4 kohtaa olisi kuitenkin asianmukaista muo-
kata siten, ettd viitatut pykalit olisivat pykéldnumeroinnin mukaisessa jér-
jestyksessd, ts. uusi viittaus 98 a §:44n olisi kohdan lopussa.

Esityksessd ei muilta osin ehdoteta sijoitusrahastorikkomuksen muuttamis-
ta. Oikeusministerion mukaan téssd yhteydessi olisi kuitenkin asianmu-
kaista tehdd erditd muitakin muutoksia. Voimassa olevan lain 146 §:n 2
kohdassa erddt tekomuodot eivit vilttimittd tdytd laillisuusperiaatteen
tdsmallisyysvaatimusta.

Sijoitusrahastolain 146 §:n 2 kohdassa viitataan lain 26 §:n 1 momenttiin,
jonka mukaan sijoitusrahastotoimintaa on harjoitettava “huolellisesti, itse-
ndisesti ja asiantuntevasti rahasto-osuudenomistajien yhteiseksi eduksi” ja
rahastoyhtion on “toiminnassaan kohdeltava rahasto-osuudenomistajia yh-
denvertaisesti.” Voidaan pitdd kyseenalaisena, tdyttddko tillainen kri-
minalisointi perustuslain 8 §:n rikosoikeudellisen laillisuusperiaatteen tis-
millisyysvaatimuksen. Vastaavasti on vihintdin epéselvis, sisiltiavitko
viitatut 45 §, 47 §:n 3 momentti ja 118 §:n 2 momentti sellaisen kieltonor-
min, jota voidaan rikkoa; samalla nditdkin kohtia voidaan pitd4 ongelmalli-
sena laillisuusperiaatteen nékdkulmasta. Suurin ongelma on kahdessa vii-
meksi mainitussa viittauksessa, joissa rangaistavaa on sen rikkominen, (i)
mitd sijoitusrahaston séinndissd voidaan midrdtd sekd (ii) se, ettd sdily-
tysyhteistn hoitaessa sijoitusrahaston hallintoa ei noudateta niitd velvolli-
suuksia, joista on “soveltuvin osin voimassa, mit rahastoyhtidstd sédde-
tdéin.” Selvintd olisi, jollei EU-sééntelystd muuta johdu, ettd edelld todetut
viittaukset poistetaan 146 §:n 2 kohdasta. Liséksi 2 kohdan viittaus lain
92-96 §:4én on pédllekkdinen 4 kohdan kanssa. Tétékin olisi syytd muut-
taa.
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Ehdotuksessa esitetdén sijoitusrahastolain 149 §:44n kahta rangaistussiin-
nostd. Toinen koskee rahastoyhtion osakkeiden hankkimista tai luovutta-
mista vastoin tiettyjd normeja (1 momentti), toinen sdilytysyhteisén osak-
keiden hankkimista tai luovuttamista vastoin tiettyjd normeja (2 momentti).
Momentit ovat kohdeyhteis6n ja rikkomuksen nimikettd lukuun ottamatta
sisdlloltéddn identtiset. Momentit olisi aiheellista yhdistd4 siten, ettd tailti
osin laissa olisi vain yksi rikkomus, nimeltédédn “rahastoyhtién tai siily-
tysyhteison osakkeiden hankintaa ja luovutusta koskevien séfinndsten rik-
kominen”.

Rangaistussddnnoksid koskevan 22 luvun sdénndsten jirjestystd tulisi
muuttaa siten, ettd ehdotettu 149 § tulisi 148 §:ksi ja syyteoikeutta koskeva
nykyinen 148 § sijoitettaisiin luvun loppuun eli 149 §:ksi. Lisiksi olisi ai-
heellista pohtia, miké on syyteoikeusjérjestely ehdotetun 149 §:n suhteen ja
olisiko syyteoikeussdannosti eli nykyistﬁ 148 §:44 aiheellista tarkistaa.
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