Nt
=

1(3)
Lausunto

VALTAKUNNANSYYTTAJANVIRASTO

Lakivaliokunta
LaV@eduskunta.fi

03.05.2016 Dnro 39/61/16

Asia: Hallituksen esitys (65/2016 vp) laiksi arvopaperimarkkinalain muuttamisesta ja
eraiksi siihen liittyviksi laeiksi

Valtakunnansyyttajanvirasto lausuu asiassa kunnioittavasti seuraavaa.

Esitetyissa rikoslain muutoksissa on kysymys paaasiassa markkinoiden
vaarinkayttdasetuksen ja -direktiivin saannosten implementoinnista.
Kansallisia arvopaperimarkkinarikosten tunnusmerkistéja ehdotetaan
muutettavaksi siten, ettd sisapiirintiedon vaarinkaytén, markkinoiden
vaaristamisen ja tiedottamisrikoksen soveltamisala, maaritelmat ja tun-
nusmerkistdt vastaavat EU-vaatimuksia. Muutokset ovat kannatettavia
siltd osin kun niiden tavoitteena on tehostaa arvopaperimarkkinoilla ta-
pahtuvien vaarinkaytosten rikosoikeudellista torjuntaa. Maaritelmiin ja
rajoitussaanndkseen otetut viittaukset markkinoiden vaarinkayttbase-
tukseen antavat myos lainsoveltajalle selkean kuvan saannosten alku-
perasta ja unionin tuomioistuimen yksinomaisesta toimivallasta tulkita
ko. asetuksen sisaltda. Rangaistussdanndsten selkeytta lainkayttajan
nakokulmasta edistaisi kuitenkin se, jos tunnusmerkiston kuvaus lisa-
edellytyksineen sidottaisiin kiinteasti uuteen markkinoiden vaarinkayt-
tbasetukseen.

Sisapiirintiedon vaarinkaytto ja ilmaiseminen

Valtakunnansyyttajanvirasto puoltaa esitysta siitd, etta sisapiirintiedon
vaarinkayttod koskevasta tunnusmerkistosta poistetaan hyodyn hank-
kimista koskeva edellytys. Talla vaatimuksella ei kdytanndssa ole suur-
ta merkitysta, koska sisapiirintiedon vaarinkayttamisen tarkoituksena
joka tapauksessa tyypillisesti on hyddyn hankkiminen itselle tai toiselle.
Tahallisuusopillisesti on kuitenkin tulkinnanvaraista, millaista tahalli-
suuden astetta tallainen hyédyn hankkimistarkoitus edellyttad. NyKkyi-
sessé oikeuskaytadnnossa tama tarkoitus presumoidaan teko-
olosuhteista ja tekotavasta. Edellytyksen poistaminen selkeyttdnee si-
ten tunnusmerkiston tulkintaa, laajentamatta kuitenkaan sen tosiasial-
lista soveltamisalaa.

Valtakunnansyyttajanvirasto pitdaa kannatettavana, etté sisapiirintiedon
vaarinkaytto sailyy rangaistavana myos térkean tuottamuksellisena. Oi-
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keuskaytanndssa on ollut havaittavissa, etta arvopaperimarkkinarikos-
ten kaltaisissa, usein huolellista suunnittelua edellyttavissa teoissa,
kynnys arvioida teko tahalliseksi nousee. Tallaisen epajohdonmukaisen
tulkintakaytannon valttdmiseksi tuottamuksellinen tekomuoto tulee séi-
lyttda tunnusmerkistossa. Muutoin soveltamiskaytdnnon erot arvopape-
rimarkkinarikoksissa ja perinteisissa rikoslakirikoksissa saattavat muo-
dostua perusteettoman suuriksi.

Erityisen tervetulleena Valtakunnansyyttajanvirasto pitaa sita, etta rajoi-
tussdannoksessa maaritellaan (vaarinkayttdasetukseen viittaamalla) ne
lailliset toimintatavat, jotka eivat kuulu rangaistussaannoksen sovelta-
misalaan. Lainmukaisen ja rangaistavan menettelyn erottaminen ei ar-
vopaperimarkkinoilla valttaméatta aina ole yksikertaista. Arvopaperi-
markkinarikoksissa jo syyte rikoksesta saattaa olla voimakkaasti lei-
maava.

Uutena tekotapana lakiin esitetdan vaarinkayttbasetuksen mukaista oi-
keudetonta sisapiirintiedon ilmaisemista. Tama tunnusmerkisto vaikut-
taa huomattavalta osin paallekkaiselta sisapiirintiedon vaarinkayton
kanssa. Rangaistusvastuun syntymiseen riittda pelkka oikeudeton si-
séapiirintiedon ilmaiseminen. Rajanveto sisapiirintiedon vaarinkayttoon
tapahtunee sen perusteella, mité sisapiirintiedon vaarinkaytt6a koske-
vassa saannoksessa tarkoitetaan hyvaksi kayttamisella. Sadanndsten
rajanveto jaa oikeuskaytannon varaan, joka ei valttamatta kaytanndssa
ole oikeusturvan kannalta myénteista.

Markkinoiden manipulointi

Rikoslakiin ehdotetaan otettavaksi sen 51 luvun 7 8:an rajoitussdannos,
jonka mukaan manipulointia ei ole menettely, jota voidaan pitaa laillise-
na toimintana ja joka on hyvéksyttyjen markkinakaytantdjen mukaista
kyseisella kauppapaikalla. Syyttdjan kannalta markkinoiden manipuloin-
tia koskeva tunnusmerkisto edellyttda tuekseen sen, etta asetuksen 13
artiklassa tarkoitettu toimivaltainen kansallinen viranomainen myos
vahvistaa ja julkistaa hyvaksytyt markkinakaytannot. Muussa tapauk-
sessa syyttajalle saattaa aiheuttaa ongelmia nayttaa, etta tietty menet-
tely on kiellettya markkinoiden manipulointia, jos syytettyna olevat
markkina-ammattilaiset omine asiantuntijoineen muuta vaittavat.

Torkea arvopaperimarkkinoita koskeva tiedottamisrikos

Sen liséksi, mitd hallituksen esityksesta ilmenee, Valtakunnansyytta-
janvirasto katsoo, etta torkean tekomuodon saataminen rangaistavaksi
tiedottamisrikoksessa on erittain tarpeellinen. Kaytannossa tiedottamis-
rikos lienee yleisin arvopaperimarkkinarikos. Tiedotettaessa annetuilla
totuudenvastaisilla tai harhaanjohtavilla tiedoilla voi olla huomattava
vaikutus markkinoiden luotettavuudelle. Lisaksi tiedottamisrikoksella
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saatetaan kaytadnnossa aiheuttaa laajalle joukolle sijoittajia merkittavia
taloudellisia vahinkoja.

Arvopaperimarkkinarikosten keskindista moitittavuutta arvioitaessa on
vaikea nahda kriminaalipoliittista tai muutakaan perustetta sille, etta yk-
silérikoksina Suomessa yleensa tehdyt sisapiirintiedon vaarinkaytto ja
kurssimanipulaatio olisivat rangaistusarvoltaan moitittavampia kuin
yleensa liikkeeseenlaskijan tekema tiedottamisrikos. Tiedottamisrikos
on kuitenkin rangaistava vain perusmuotoisena, jolloin enimmaisran-
gaistus siitd on kaksi vuotta vankeutta. Torkeadsta sisapiirintiedon vaa-
rinkaytosta ja torkeéasta markkinoiden manipuloinnista sen sijaan
enimmaisrangaistus on nelja vuotta vankeutta. Enimmaisrangaistus
vaikuttaa myos syyteoikeuden vanhentumisaikaan. Liséksi tiedottamis-
rikoksen yritys ei ole rangaistava, toisin kuin ylla mainituissa muissa te-
oissa.

Yhdenvertaisuus ja oikeudenmukaisuus vaatisivat, etta tiedottamisri-
koksen rangaistusuhka vastaa torkean sisapiirintiedon vaarinkayton ja
torkedn markkinoiden manipuloinnin tasoa torkeimmissa menettelyissa.
Tiedottamisrikoksella arvopaperimarkkinoille ja yksittaisille sijoittajille
aiheutetut vahingot voivat olla huomattavasti suuremmat kuin muilla
edella mainituilla rikoksilla.
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