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Aluksi

Kasiteltdvana olevassa hallituksen esityksessa ehdotetaan muutettavaksi arvopaperimarkkinala-
kia (746/2012), Finanssivalvonnasta annettua lakia (878/2008), rikoslakia (39/1889) ja erdita
muita lakeja markkinoiden vaarinkaytosta annettuun Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuk-
seen (EU) N:0 596/2014 (markkinoiden vaarinkayttdasetus) liittyvien tarvittavien lainsdadannol-
listen toimenpiteiden toteuttamiseksi sek& markkinoiden vaarinkaytosta maaréattavista rikosoi-
keudellisista seuraamuksista annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2014/57/EU
(markkinoiden vaarinkayttodirektiivi) kansalliseksi voimaansaattamiseksi. Kasiteltdvana olevas-
sa esityksessd ehdotetaan muutoksia muun muassa arvopaperimarkkinalakiin ja Finanssivalvon-
nasta annettuun lakiin siséltyviin hallinnollisia seuraamuksia koskeviin saannoksiin seké rikos-
lain arvopaperimarkkinarikoksia koskevan 51 luvun sdannoksiin.

Esitys sisédltad useita rikosoikeudellisesti sek& hallinnollisia maksuseuraamuksia koskevaan saan-
telyyn liittyvid merkityksellisia endotuksia. Lakivaliokunnan asiantuntijakutsussa 25.4.2016
pyydetéan keskittymaan lakivaliokunnan toimialaan kuuluviin asioihin, erityiseesti seuraamuksia
seka rikoslain 51 lukua koskeviin esityksiin. Keskityn asiantuntijalausunnossani asiantuntijakut-
sussa mainittuihin esityksiin.

Lausuntonani esitan kunnioittavasti seuraavan.

Yleista kasiteltavana olevasta hallituksen esityksesta

Kaésiteltavana olevassa hallituksen esityksessa on kaytannossa kysymys arvopaperimarkkinalain-
séadantoon liittyvan EU-sééntelyn kansallisesta voimaansaattamisesta. Kysymys on kokonaisuu-



tena arvioiden varsin monimutkaisesta sdéntelykokonaisuudesta. Kansallinen arvopaperimarkki-
nalainsdédantod pohjautuu pitkalti EU-oikeuteen, jossa asiaa sdénnelldan markkinoiden vaarin-
kayttoasetuksella seka markkinoiden vaarinkéayttodirektiivilla. Markkinoiden vaarinkayttoasetus
sisaltdd myos useita komissiolle annettuja tdytantoonpanovaltuuksia teknisten standardien ja de-
legoitujen sadddsten antamiseksi. Kuten esityksessa todetaan (s. 5), komissio on jo antanut yh-
den taytantoonpanodirektiivin (Komission taytantdonpanodirektiivi (EU) 2015/2392, annettu 17
paivana joulukuuta 2015, Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 596/2014 tay-
tantoonpanemisesta siltd osin kuin on kyse toimivaltaisille viranomaisille mainitun asetuksen to-
siasiallisesta tai mahdollisesta rikkomisesta tehtévista ilmoituksista). Lisaksi markkinoiden vaa-
rink&yttdasetus sisaltad useita viittauksia rahoitusvélineiden markkinoita koskevaan asetukseen
(EU) N:0 600/2014. Rikosoikeudellisesti merkittdva markkinoiden vaarinkéayttodirektiivi taas
saa keskeisesti siséltonséd markkinoiden vaarinkayttdasetuksesta ja sen sisaltamistd maéritelmis-
ta.

Kéytanndsséd kysymys on erittdin monimutkaisesta saéntelykokonaisuudesta, jonka sisallon sel-
vittdminen ei ole yksinkertainen tehtava. Saantelyn monimutkaisuutta on viel4 omiaan lisédmaan
se, ettd aineelliselta sisalloltaan kysymys ei ole kaikkein yksinkertaisimmasta lainsaadanndsta.
Perustuslain 8 8:n siséltdmén rikosoikeudellisen laillisuusperiaatteen ydinsisalté on perustuslaki-
valiokunnan kéytannossd muotoutunut seuraavaksi: kunkin rikoksen tunnusmerkist6 on ilmaista-
va riittavalla tasmallisyydell4 siten, ettd sddnnoksen sanamuodon perusteella on ennakoitavissa,
onko jokin toiminta tai laiminlyonti rangaistavaa.* Valiokunnan muotoilu korostaa laillisuusperi-
aatteen tausta-arvoja, ennen muuta ennakoitavuutta. Euroopan ihmisoikeustuomioistuimen ja
EU-tuomioistuimen kdytannossa periaatteelle on annettu kaytdnndssa vastaava ydinsisalto, jossa
on korostettu rikossaantelyn ennustettavuutta eli sitd, etta saédnnoksen sanamuodon perusteella
voidaan ennakoida, mika on rangaistavaa.’

Rikosoikeudellisesti merkityksellisen saantelyn rikosoikeudellisen laillisuusperiaatteen edellyt-
tdmaa ennakoitavuutta ja tdsmallisyytta tulee arvioida yksittdisten séadnnésten sanamuodon na-
kdkulmasta ja laajemmin rangaistavan kéyttaytymisen muodostaman séantelykokonaisuuden en-
nakoitavuuden, tdsmallisyyden ja mahdollisen liiallisen vaikeaselkoisuuden nakokulmasta.
Vaikka tiettyjen erityisalojen toimijoille voidaan asettaa velvoite olla selvilla ja ottaa selvaa
omaa alaansa koskevasta lainsdéddannosta (ks. esim. Cantoni v. Ranska, 15.11.1996, 35 kohta),
lainsaadanndn sisallon selvittdminen ei saisi johtaa kohtuuttomiin ja ylivoimaisiin vaikeuksiin
(ks. esim. HE 44/2002 vp, s. 106/11, joskin kieltoerehdyksen osalta). Nyt ké&sill& oleva sadantely-
kokonaisuus on niin monimutkainen, etta hyvin perustein tulisi katsoa kansallisten asiaa koske-
vien rikossaanndsten muotoilussa rikosoikeudellisen laillisuusperiaatteen asettaman tasmalli-
syysvaatimuksen korostuvan. Kysymys ei ole yksinomaan siitd, etta rikoslain 51 luvun saante-
lyssé on pitkélti kysymys rikosoikeudellisesta lainsaddannostd, jonka soveltamisessa on otettava
huomioon asiaan liittyva EU:ssa annettu direktiivi ja jolle on annettava tulkintavaikutus. Saante-
lyn taustalla on huomattavasti monimutkaisempi edelld kuvattu EU-oikeudellinen saantelykoko-
naisuus, joka on osin jasenvaltioissa suoraan sovellettavaa oikeutta ja osin kansallisesti taytan-
tdonpantavaa unionioikeutta.

L Esim. PeVL 10/2000 vp, s. 2/1, PeVL 22/2001 vp, s. 3/I, PeVL 29/2001 vp, s. 3/Il, PeVL 41/2001 vp, s. 2/11, PeVL
26/2002 vp, s. 2/1, PeVL 40/2002 vp, s. 7/1, PeVL 48/2002 vp, s. 2/11, PeVVL 26/2004 vp, s. 3/11, PeVVL 7/2005 vp, s.
3/1, PeVL 17/2006 vp, s. 3/1, PeVL 18/2007 vp, s. 5/11, PeVVL 12/2010 vp, s. 3/1, PeVL 33/2010 vp, s. 2-3, PeVL
68/2010 vp, s. 4/1, PeVL 11/2011 vp, s. 1, PeVL 61/2012 vp, s. 3—4, PeVL 16/2013 vp, s. 2/1, PeVL 6/2014 vp, s.
2/1, PeVL 26/2014 vp, s. 2/11, PeVL 56/2014 vp, s. 2/11 ja PeVVL 10/2016 vp, s. 9.

2 EIT:n kdytanndsta ennen muuta Kokkinakis v. Kreikka, tuomio 25.5.1993, 52 kohta ja Cantoni v. Ranska, tuomio
15.11.1996, 29 kohta. EU-tuomioistuimen kdytdnnosté ks. esim. yhdistetyt asiat C-74/95 ja C-129/95, rikosoikeu-
denkaynti X:44 vastaan, Kok. 1996, s. 1-6609, 25 kohta, C-303/05, Advocaten voor de Wereld, Kok. 2007, s. 1-3633,
49 ja 50 kohta, C-546/09, Aurubis Balgaria, Kok. 2011, s. 1-2531, 41 ja 42 kohta ja C-405/10, Ozlem Garenfeld,
Kok. 2011, s. 1-11035, 48 kohta.



Ehdotetun lainsdéddannon ja sen taustalla vaikuttavan unionioikeudellisen séantelykokonaisuuden
monimutkaisuudesta aiheutuvia ongelmia ei sanottavasti helpota se, etta késiteltdvana oleva hal-
lituksen esitys on useilta osin perusteluiltaan varsin niukka. Esityksen perusteluissa useissa koh-
din tyydytdan viittaamaan taustalla olevaan unionilainsdéddantdon asiaa tarkemmin selostamatta.
Tata ei ole pidettava erityisen hyvana lainvalmistelukéytantona. Kysymyksen ollessa rikosoikeu-
dellisesti merkityksellisesté lainsaddannosté sédantelyn ennakoitavuuden vaatimukset olisi ollut
syyta ottaa tarkemmin huomioon myds hallituksen esityksen perusteluja laadittaessa.

Hallinnolliset maksuseuraamukset

Yleista hallinnollisista sanktioista. — Esityksessa ehdotetaan markkinoiden vaarinkéayttdasetuksen
asettamien vaatimusten vuoksi muutoksia arvopaperimarkkinalain ja Finanssivalvonnasta anne-
tun lain hallinnollisia seuraamuksia koskevaan saantelyyn.

Hallinnollisia sanktioita arvioitaessa on otettava huomioon, etté rangaistusluonteiset taloudelliset
seuraamukset on eduskunnan perustuslakivaliokunnan kaytannossa asiallisesti rinnastettu rikos-
oikeudellisiin seuraamuksiin (PeVL 32/2005 vp, s. 2/11, PeVL 55/2005 vp, s. 2/1, PeVL 9/2012
vp, s. 2/1, PeVL 28/2014 vp, s. 2/11 ja PeVL 10/2016 vp, s. 7). Hallinnollisen seuraamuksen ylei-
sistd perusteista on saadettava perustuslain 2 §:n 3 momentin edellyttdmalla tavalla lailla, koska
sen méaaraamiseen sisaltyy julkisen vallan kaytt6a. Liséksi laissa on tasméllisesti saddettava
maksuvelvollisuuden ja maksun suuruuden perusteista sek& maksuvelvollisen oikeusturvasta sa-
moin kuin lain taytantéonpanon perusteista (PeVL 32/2005 vp, s. 2-3, PeVL 55/2005 vp, s. 2/1,
PeVL 57/2010 vp, s. 2/11, PeVL 9/2012 vp, s. 2/1 ja PeVL 10/2016 vp, s. 7). Edelleen on huomat-
tava, ettad vaikka perustuslain 8 §:n rikosoikeudellisen laillisuusperiaatteen tdésmallisyysvaatimus
ei sellaisenaan kohdistu hallinnollisten seuraamusten saantelyyn, ei tarkkuuden yleista vaatimus-
ta kuitenkaan voida téllaisen sadntelyn yhteydessé sivuuttaa (PeVL 74/2002 vp, s. 5/1, PeVL
57/2010 vp, s. 2/11, PeVL 9/2012 vp, s. 2/11 ja PeVL 10/2016 vp, s. 7). Viimeksi tullilakia koske-
van ehdotuksen kasittelyn yhteydessé eduskunnan perustuslakivaliokunta on pitanyt hallinnollis-
ten sanktioiden saantelyn riittavaa tasmallisyytté lakiehdotuksen saatamisjarjestykseen liittyvana
kysymyksena (PeVL 10/2016 vp, s. 8). Edelleen perustuslakivaliokunnan k&ytdnnossé on pidetty
tarkeand, ettd sdannokset tayttavat sanktioiden oikeasuhtaisuuteen liittyvat vaatimukset (esim.
PeVL 17/2012 vp, s. 5-6, PeVL 15/2014 vp, s. 2/1 ja PeVL 28/2014 vp, s. 2/11).

Vaikka hallinnollisissa sanktioissa ei ole kysymys rikosoikeudellisista seuraamuksista, myos-
kaan syyksiluettavuutta koskevien vaatimusten tarkastelua ei voida niiden osalta kokonaan si-
vuuttaa. Perustuslakivaliokunta on aiemmassa kdytannossaan tarkastellut esimerkiksi 6ljypaas-
tdmaksun osalta hallinnollisen maksuseuraamuksen perustumista objektiiviseen tuottamuksesta
riippumattomaan vastuuseen seka kaannettyyn todistustaakkaan seké pitanyt taménkaltaista
séantelya lahtokohtaisesti perustuslain 21 8:ssd tarkoitetun syyttdmyysolettaman kannalta on-
gelmallisena (PeVL 32/2005 vp, s. 3; ks. myds PeVL 57/2010 vp, s. 3-4). Valiokunta on myds
pitdnyt ankaraan vastuuseen ja kdénnettyyn todistustaakkaan perustuvaa seuraamuksen maaraa-
mista syyttémyysolettaman vastaisena ulkomaalaislakiin endotetun liikenteenharjoittajalle méa-
rattdvan seuraamusmaksun kasittelyn yhteydessé (PeVL 4/2004 vp, s. 7-8; ks. myds LaVL
6/2014 vp, s. 3 tullirikkomusdirektiiviehdotusta koskeneen U-kirjelman 2/2014 vp osalta).

Ehdotetun sdantelyn tasmallisyys. — Ehdotettu — ja jo voimassa oleva — hallinnollisia sanktioita

koskeva s&éntelyd on monimutkaista ja vaikuttaa eréilta osin myos epajohdonmukaiselta. Hallin-
nollisista seuraamuksista sdédetaan ensinnékin arvopaperimarkkinalain 15 luvussa, joka siséltaa
sédannokset niista velvollisuuksista, joiden laiminlydnnista tai rikkomisesta voidaan mééarata tiet-



ty hallinnollinen seuraamus. Toiseksi néista hallinnollisista seuraamuksista sdédetaén tarkemmin
finanssivalvonnasta annetun lain 38-43 a §:ssd. Sd&ntely muodostaa monimutkaisen kokonai-
suuden ja saattaisi olla sdéntelyn ennustettavuuden nakdkulmasta tarkoituksenmukaisempaa séé-
t&& hallinnollisista seuraamuksista kootusti yhdessa laissa.

Lisaksi on huomattava, etté finanssivalvonnasta annetun lain hallinnollisten seuraamusten méaé-
raamista koskevissa sdédnnoksissa (rikemaksua koskeva 38 §, julkista varoitusta koskeva 39 § ja
seuraamusmaksua koskeva 40 8) asetetaan rikkomusten syyksiluettavuutta koskeva vaatimus ja
rajataan seuraamuksen maaraaminen tekoihin, jotka on tehty tahallaan tai huolimattomuudesta.
Arvopaperimarkkinalain hallinnollisia sanktioita koskeviin sdannoksiin ei syyksiluettavuusvaa-
timusta sisally. Arvopaperimarkkinalain hallinnollisia sanktioita koskevissa sdédnnoksissa kuiten-
kin méaaritelladn ne arvopaperimarkkinalain vastaiset teot ja laiminlyonnit, joista Finanssival-
vonnasta annetussa laissa tarkemmin maéaritelty seuraamus voidaan méaaraté. Talldin olisi saante-
lyn tdsmallisyyden kannalta perusteltua siséallyttaa arvopaperimarkkinalain sdannoksiin syyksilu-
ettavuutta koskeva edellytys.

Arvopaperimarkkinalain ehdotettu 15 luvun 2 § on erdiltd osin ongelmallinen eduskunnan perus-
tuslakivaliokunnan hallinnollisia seuraamuksia koskevan kaytannon kannalta. Kuten edelld on
todettu, vaikka perustuslain 8 8:n rikosoikeudellisen laillisuusperiaatteen tdsmallisyysvaatimus ei
sellaisenaan kohdistu hallinnollisten seuraamusten séantelyyn, ei tarkkuuden yleista vaatimusta
kuitenkaan voida tallaisen sdéntelyn yhteydessa sivuuttaa (PeVVL 74/2002 vp, s. 5/1, PeVL
57/2010 vp, s. 2/11, PeVL 9/2012 vp, s. 2/11 ja PeVVL 10/2016 vp, s. 7). Viimeksi tullilakia koske-
van ehdotuksen kasittelyn yhteydesséd eduskunnan perustuslakivaliokunta on pitéanyt hallinnollis-
ten sanktioiden sdéntelyn riittavaa tasmallisyytté lakiehdotuksen saatamisjarjestykseen liittyvana
kysymyksena (PeVL 10/2016 vp, s. 8). Tullilain osalta kysymys oli varsin avoimesta ehdotetusta
sédannoksestd, jonka mukaan mika tahansa kansallisen tai unionin tullilainsdddannon osittainen-
kin laiminlyonti saattoi muodostua virhemaksulla sanktioitavaksi. Perustuslakivaliokunta piti
selvang, ettd tallainen séantely ei taytd hallinnollisen seuraamusmaksun saantelylle asetettuja
tasmallisyyden ja tarkkarajaisuuden vaatimuksia (PeVL 10/2016 vp, s. 8).

Ehdotetun arvopaperimarkkinalain 15 luvun 2 §:n 4 momentin mukaan finanssivalvonnasta an-
netun lain 40 8:n 1 momentissa tarkoitettuja sadnnoksid, joiden laiminlyonnista tai rikkomisesta
maarataan seuraamusmaksu, ovat lisaksi tdiman pykalan 1-3 momentissa tarkoitettuja sédnnoksia
koskevat tarkemmat sddnnokset ja méaraykset seka esitedirektiivin, avoimuusdirektiivin ja
markkinoiden véarinkayttéasetuksen perusteella annettujen komission asetusten ja paatésten
sdannokset. Ehdotettu momentti on sisélldltaan taysin avoin eika siind millaan tavalla luonnehdi-
ta tai yksil6ida niita tekoja tai laiminlyonteja, jotka voivat tulla momentin nojalla sanktioiduksi.
Saannoksen soveltamisala on myds erittdin laaja sen kattaessa kaytannossa minka tahansa mo-
mentissa tarkoitetun sadnnoksen osittaisenkin laiminlyonnin. S&&nndsta on ndhdakseni valtta-
matta tdsmennettava, jotta se on perustuslakivaliokunnan hallinnollisia seuraamuksia koskevalle
séantelylle asetettujen edellytysten mukainen.

Ehdotetun sdéntelyn oikeasuhtaisuus. — Edell& jo mainitun mukaisesti eduskunnan perustuslaki-
valiokunnan kaytanndssé on katsottu, ettd hallinnollisia sanktioita koskevat séannokset tayttavat
sanktioiden oikeasuhtaisuuteen liittyvat vaatimukset (esim. PeVL 17/2012 vp, s. 5-6, PeVL
15/2014 vp, s. 2/1 ja PeVL 28/2014 vp, s. 2/11).

Esityksessa ehdotetut hallinnollisten sanktioiden enimmaismaarét ovat tietyiltd osin varsin kor-
keita, oikeushenkildiden osalta vahintdén 15 prosenttia liikevaihdosta tai enintdan 15 miljoonaa
euroa ja luonnollisten henkildiden osalta enintédén viisi miljoonaa euroa (ehdotettu Finanssival-
vonnasta annetun lain 41 a §:n 5 momentti). Ehdotettu séantely pohjautuu t&lta osin markkinoi-



den vaarinkayttdasetuksen 30 artiklaan, minka vuoksi kansallista liikkumavaraa hallinnollisten
seuraamusten enimmaismadrien osalta ei kaytannossa ole. Tasta huolimatta endotettu séantely ei
ole taysin ongelmatonta séantelyn oikeasuhtaisuuden nakdékulmasta. Esimerkiksi oikeushenkil6l-
le voidaan ehdotetun Finanssivalvonnasta annetun lain 41 §:n 5 momentin mukaan maarata enin-
tdan 15 miljoonan seuraamusmaksu arvopaperimarkkinalain 15 luvun 2 §:n 3 momentin 1 koh-
dan laiminlyonnista tai rikkomisesta. Mainitussa kohdassa viitataan markkinoiden vaarinkaytto-
asetuksen 14 ja 15 artiklaan, joissa asetetaan sisépiirikauppoja ja sisapiirintiedon laitonta ilmai-
semista koskeva kielto seka markkinoiden manipulointia koskeva kielto. Samat teot voivat tulla
rikoslain 51 luvun saanndsten nojalla arvioitavaksi. Talléin kysymykseen voi tulla myos oikeus-
henkilon rangaistusvastuu, ja yhteisdsakon enimmaismaaré on rikoslain 9 luvun 5 §:n mukaan
850 000 euroa. Voidaan hyvin perustein kysyd, onko hallinnollisten sanktioiden enimmaismaéari-
en osalta ehdotettu lainsaadanto oikeasuhtaisuuden vaatimukset tayttavas, jos enimméaismaard on
moninkertainen yhteisdsakon enimmaisméaéraén verrattuna. Toisaalta, kuten edella mainittiin,
ehdotettu sdantely perustuu markkinoiden véaarinkayttoasetukseen, joka ei jata hallinnollisten
sanktioiden enimmaismaarien osalta liikkumavaraa. Séantely on ndin hyva esimerkki Euroopan
unionin oikeuden sanktio-oikeudellisesti kansallista rikosoikeudellista ja hallintosanktioiden jar-
jestelméaa epajohdonmukaiseen suuntaan muuttavasta saéntelysté.

Ehdotetut muutokset rikoslain 51 lukuun

Aluksi. — Esityksessd ehdotetaan useita muutoksia arvopaperimarkkinarikoksia koskevaan rikos-
lain 51 lukuun. Suurimpana ehdotettuna muutoksena lukuun ehdotetaan lisattavaksi uusi rikos-
s&annos sisapiirintiedon ilmaisemisesta (ehdotettu rikoslain 51 luvun 2 a 8). Sisapiirintiedon vaa-
rinkayttod koskevan rikoslain 51 luvun 1 §:n tekotapoja ehdotetaan laajennettavaksi markkinoi-
den vaéarinkayttodirektiivin taytantdonpanon vaatimalla tavalla. Markkinoiden vaaristamistd kos-
kevan sadnnoksen (rikoslain 51 luvun 3 8) nimi ehdotetaan muutettavaksi markkinoiden manipu-
loinniksi ja sdé&nnoksessé saddettaisiin voimassa olevasta sdédnnoksesté poiketen kielletyista ma-
nipulatiivisista tekotavoista. Markkinoiden manipuloinnin yritys sdédettéisiin rangaistavaksi. Ri-
koslain 51 luvun soveltamisala laajennettaisiin markkinoiden vaérinkéyttdasetuksen sovelta-
misalaa vastaavaksi. Liséksi sisapiirintiedon vaarinkéyttoa ja markkinoiden manipulointia kos-
kevista sddnnoksistd ehdotetaan poistettavaksi taloudellisen hyddyn hankkimista itselle tai toisel-
le koskeva korotettua tahallisuutta koskeva vaatimus.

Eduskunnan lakivaliokunta on arvopaperimarkkinarikoksia koskevia sdédnnoksiéa rikoslakiin lisét-
téessd (HE 254/1998 vp) katsonut, ettd rangaistussadnnokset ja rikosoikeudelliset seuraamukset
ovat arvopaperimarkkinoilla, kuten muillakin talous-, yhteiskunta- tai yksityiselaman alueella,
viimekatinen keino varmistaa sdéanndsten noudattaminen. Valiokunta on kuitenkin pitanyt arvo-
paperimarkkinoita koskevia rangaistussdannoksia valttaméattomina lainsaadannon keskeisten vel-
voitteiden ja rajoitusten noudattamisen tehostamiseksi (LaVM 28/1998 vp, s. 2/11). Valiokunnan
puoltamaa rikosoikeuden kayton viimesijaisuutta on edelleen syyté korostaa. Vaikka rikosoikeu-
den kaytto saattaa olla perusteltua ja valttdmatonta arvopaperimarkkinoilla tapahtuvien vaarin-
kaytosten ennaltaehkaisemiseksi, rikosoikeudellisen jarjestelman kayton laajentamispyrkimyk-
siin tulisi lakivaliokunnan edelld mainittu viimesijaisuutta korostava nakemys huomioon ottaen
suhtautua varovaisesti rikosoikeuden k&yton viimesijaisuus huomioon ottaen.

Sisapiirintiedon vaarinkayttorikoksen syyksiluettavuusvaatimus. — Sisépiirintiedon véaarinkaytto
on rangaistavaa seka tahallisesti etté torkeastd huolimattomuudesta tehtynd. Taté syyksiluetta-
vuusvaatimusta ei esityksessa ehdoteta muutettavaksi, vaikka markkinoiden vaarinkéayttodirek-
tiivin sisépiirintiedon vaarinkayttod koskevan 3 artiklan kriminalisointivelvoite koskee sen 1
kappaleen mukaan tahallisia tekoja.



Syyksiluettavuusvaatimuksen ulottamista tahallisuuden lisdksi térked&n huolimattomuuteen on
arvopaperimarkkinarikoksia koskevia sdéédnnoksiéa rikoslakiin sisallytettaessa perusteltu silla, etta
arvopaperimarkkinoilla toimitaan usein luottamukseen perustuvin toimeksiannoin eika jalkika-
teen ole aina helppoa tai edes mahdollista selvittéd, oliko tekija tahallisuuden edellyttdmin tavoin
tietoinen siitd, ettd kysymyksessa oleva tieto oli sisapiirintietoa. Tuolloin katsottiin, etté jos ran-
gaistavuus aina edellyttéisi tahallisuutta, monet markkinoiden luotettavuutta heikentavét toimet
ja jo sellaisenaan hylattavat teot jaisivat tosiasiallisesti vaille rangaistusuhkaa (HE 245/1998 vp,
s. 21/10).

Sinénsa on huomattava, etta syyksiluettavuusvaatimuksen ulottaminen tahallisuutta laajemmalle
merkitsee poikkeusta siita rikoslain kokonaisuudistuksessa lahtokohtaisesti omaksutusta periaat-
teesta, jonka mukaan vain tahalliset teot ovat rangaistavia (ks. esim. HE 94/1993 vp, s. 13/I1).
Toisaalta vakiintuneena voidaan pitd4d myos saantelymallia, jossa torkean huolimaton kayttayty-
minen rikossadnnoksen syyksiluettavuusvaatimuksessa rinnastetaan tahalliseen kéyttaytymiseen.
Tamankaltaista ratkaisua on eduskunnan perustuslakivaliokunnan kaytanngssa pidetty rikosoi-
keudellisesti vakiintuneena, milla on merkitystd myos sadntelyn tarkkarajaisuuden ja tdsmalli-
syyden nékokulmasta (PeVL 56/2014 vp, s. 3/1). Vaikka edelld mainittu vuonna 1998 esitetty
(HE 254/1998 vp, s. 21/11) ja nyt kasilla olevassa esityksessa toistettu (s. 45) perustelu térkean
tuottamuksellisten tekojen rangaistavuudelle ei vélttamatta ole kaikkein vakuuttavin, sisapiirin-
tiedon vaarinkayttoa koskevan sddnndksen syyksiluettavuusvaatimuksen supistamiselle tulisi ol-
la esitettavissa vakuuttavat perustelut, jos tallaista supistamista esitettéisiin. Esityksen perustelu-
jen valossa ei vaikuta todennakdiselta, etta syyksiluettavuusvaatimuksen supistamista olisi esi-
tysta valmisteltaessa aidosti pohdittu. Toisaalta voitaneen hyvin perustein katsoa, ettd henkil6il-
té, joilla on asemansa puolesta tyypillisesti hallussaan sisépiirintietoa, voidaan edellyttda huolel-
lisuutta toimintaansa liittyen (samoin s. 45). Syyksiluettavuusvaatimuksen ulottaminen tahalli-
suutta laajemmalle on mahdollista myds markkinoiden vaarinkéayttodirektiivin kannalta (ks. di-
rektiivin 20 ja 21 johdantokappale).

Korotettua tahallisuutta koskeva vaatimus. — Esityksessd ehdotetaan, ettd sek& sisapiirintiedon
vaérinkéyttoa koskevasta rikoslain 51 luvun 1 8:std ettd markkinoiden véaristamista (ehd. mark-
kinoiden manipulointi) koskevasta luvun 3 §:sta poistettaisiin korotettua tahallisuutta koskeva
vaatimus, joka mukaan tekijan on teolla tavoiteltava itselleen tai toiselle taloudellista hyotya.
Hyodyn hankkimista koskeva korotettu tahallisuusvaatimus tosin mainittaisiin ehdotetun mark-
kinoiden manipulointia koskevan saannoksen 1 momentin 2 kohdassa.

Korotettua tahallisuusvaatimusta perusteltiin alun perin tarpeella rajata rangaistavan kéyttayty-
misen ulkopuolelle tilanteet, joissa sisépiirintietoa saanut on velvollinen ryhtyméaan osakekaup-
poihin (HE 245/1998 vp, s. 21/1). Markkinoiden vaaristamisté koskevan saanndksen osalta koro-
tettua tahallisuusvaatimusta taas perusteltiin markkinoiden vaaristamista koskevan teon luonteel-
la ja edellytystd pidettiin sdédnnoksen keskeisimpana tunnusmerkkinéd (HE 245/1998 vp, s. 27/11).
Nyt kasilla olevassa esityksessa korotettua tahallisuusvaatimusta pidetaan sisapiirintiedon véa-
rinkéyttorikoksen osalta tarpeettomana, koska vaatimukselle ei katsota jaavan itsendista merki-
tysté. Lisaksi perusteena viitataan siihen, ettd rikoslain 51 luvun 7 8:n rajoitussddnnosté ehdote-
taan tdsmennettévaksi ja etté siellé on erikseen maaritelty ne markkinoiden vaarinkéyttéasetuk-
seen perustuvat lailliset toimintatavat, joihin rikossdannosté ei sovelleta (s. 45). Markkinoiden
vaéristamisrikoksen osalta korotetun tahallisuusvaatimuksen poistamista taas perustellaan vaati-
muksen tarpeettomuudella, koska esityksessa katsotaan, ettd tunnusmerkiston tarkoittamissa ti-
lanteissa voidaan kdytannossé aina katsoa olevan kysymys taloudellisen hyddyn tavoittelusta (s.
47).



Esityksessa esitetyt perustelut korotettua tahallisuutta koskevan keskeisen tunnusmerkin poista-
miselle eivét ole erityisen vakuuttavia. Saattaa toki olla, ettd k&ytdnndssa sisépiirintiedon vaarin-
kayttorikoksessa ja markkinoiden vaaristamisrikoksessa on useimmiten kysymys taloudellisen
hyodyn tavoittelusta. On kuitenkin huomattava, ettd korotettua tahallisuutta koskevassa vaati-
muksessa on kysymys arvopaperimarkkinarikoksiin keskeisesti liittyvasta tunnusmerkisté (ks.
etenkin HE 245/1998 vp, s. 27/11). Tasta ndkokulmasta korotettua tahallisuutta koskeva vaatimus
ilmentéa saantelyn tarkoitusta, milla on merkitysta saantelyn tarkkarajaisuuden ja tdsmallisyyden
nakokulmasta. Mydskaan se, etta rikoslain 51 luvun 7 8:n rajoitussdédnnoksen sisaltdmaé sadnte-
lya markkinoiden vaarinkayttdasetukseen perustuvista laillisista toimintatavoista ehdotetaan
tdsmennettavaksi, ei ilmennd saantelyn tarkoitusta samalla tavoin kuin korotettu tahallisuusvaa-
timus. Luvun 7 8:n rajoitussaidnnds on lisaksi sadntelyn tdsmallisyyden ja ennustettavuuden kan-
nalta ongelmallinen, koska sddnnoksessa viitataan suoraan markkinoiden vaarinkéyttdasetukseen
ja laillisten toimintatapojen selvittdminen edellyttda perehtymista asetukseen. Korotettua tahalli-
suusvaatimusta koskeva edellytys ilmaisee asian selkedmmin ja on néin rikosoikeudellisen lailli-
suusperiaatteen kannalta perusteltu. Edella esitetyn perusteella korotettua tahallisuutta koskevaa
vaatimusta ei ole syyta poistaa rikoslain 51 luvun 1 ja 3 §:sté.

Sisapiirintiedon vaarinkayttoa koskevan saannoksen ehdotettu 2 momentti. — Sisépiirintiedon
vadrinkayttoa koskevan sddnndksen 2 momenttia ehdotetaan muutettavaksi siten, ettd momentin
mukaan sisépiirintiedon véaarinkaytosta tuomittaisiin myos se, joka tahallaan tai torkeasta huoli-
mattomuudesta kéayttaa hyvéksi 1 momentin 2 kohdassa tarkoitettua neuvoa 1 momentin 1 koh-
dassa tarkoitetulla tavalla. Esityksen perustelujen mukaan kysymys on tilanteesta, jossa neuvoa
kayttavalla henkilolla ei ole hallussaan sisapiirintietoa, mutta han joko tietdd neuvon perustuvan
sisapiirintietoon tai on asian suhteen térkean huolimaton (s. 46).

Momentti on rikosoikeudellisen laillisuusperiaatteen nakokulmasta huonosti ja hyvin epaselvésti
muotoiltu eiké sen perusteella ole lainkaan hahmotettavissa, minkalainen toiminta tai laimin-
lyonti on rangaistavaa. Momentti on syytd muotoilla uudestaan rikosoikeudellisen laillisuusperi-
aatteen asettamat vaatimukset huomioon ottavalla tavalla ja esittaa selvasanaisesti, mika on ran-
gaistavaa.

Ehdotettu markkinoiden manipulointia koskevan saannoksen nimi. — Markkinoiden vaaristamista
koskevan rikoslain 51 luvun 3 §:n sddnndksen nimi ehdotetaan ensinnékin muutettavaksi mark-
kinoiden manipuloinniksi. Muutosta perustellaan silla, ettd ehdotettu sanamuoto vastaa markki-
noiden vaarinkayttoasetuksessa ja -direktiivissd kaytettyd sanamuotoa. Lisaksi ehdotetaan, etta
sdannds muotoiltaisiin markkinoiden manipulointia koskevan markkinoiden vaarinkéyttdasetuk-
sen 5 artiklan mukaiseksi.

Ehdotetun rikoslain 51 luvun 3 8:n laajempi ja nimenomaisempi pohjautuminen markkinoiden
vadrinkayttodirektiivin 5 artiklaan lahtokohtaisesti puoltaisi sadnnéksen nimen muotoilemista di-
rektiivin 5 artiklaa vastaavasti. Toisaalta ei ole aivan selvad, mika talléin olisi s4dnnoksen suhde
markkinoiden vaaristamista koskevaan arvopaperimarkkinalain 14 luvun 3 §:aan. Arvopaperi-
markkinoita koskevaa sdéntelyd uudistettaessa rikoslain 51 luvun 3 8:n s&&nnoksen nimi muutet-
tiin kurssin vaaristamisesta markkinoiden vaaristamiseksi arvopaperimarkkinalainsaadannon uu-
distamiseen ja ennen muuta arvopaperimarkkinalain 14 luvun 3 8:&an liittyvista syista (HE
32/2012 vp, s. 284-285). Jos sdannoksen nimi muutettaisiin markkinoiden manipuloinniksi
markkinoiden véarinkayttodirektiivin liittyvista syistd, sdédnnoksen suhde arvopaperimarkkina-
lain 14 luvun 3 8:44n jaisi epéselvaksi.

Markkinoiden manipulointia koskeva saannds ja rikosoikeudellinen laillisuusperiaate. — Perus-
tuslain 8 8§:n sisdltdman rikosoikeudellisen laillisuusperiaatteen ydinsiséltd on perustuslakivalio-



kunnan kaytanndssa muotoutunut seuraavaksi: kunkin rikoksen tunnusmerkistd on ilmaistava
riittavalla tasmallisyydella siten, ettd sdannoksen sanamuodon perusteella on ennakoitavissa, on-
ko jokin toiminta tai laiminlyonti rangaistavaa.® Valiokunnan muotoilu korostaa laillisuusperiaat-
teen tausta-arvoja, ennen muuta ennakoitavuutta. Euroopan ihmisoikeustuomioistuimen ja EU-
tuomioistuimen kaytannossa periaatteelle on annettu kéytdnnossé vastaava ydinsisaltod, jossa on
korostettu rikossaantelyn ennustettavuutta eli sitg, etta sdédnnoksen sanamuodon perusteella voi-
daan ennakoida, mika on rangaistavaa.*

Ehdotettu markkinoiden manipulointia koskeva rikoslain 51 luvun 3 §:n s&&nnds on rikosoikeu-
dellisen laillisuusperiaatteen kannalta erailt4 osin ongelmallinen. Ehdotetun sadnndksen 1 mo-
mentin 1 kohta sek& 2 momentti sisaltavat avoimen tekotapatunnusmerkin. Ehdotetun 1 kohdan
mukaan rangaistavaa on markkinoiden manipulointi antamalla toimeksianto taikka ryhtyminen
liiketoimeen tai muuhun naihin rinnastettavaan toimintaan (kurs. tassd). Ehdotetun 2 momentin
mukaan markkinoiden manipuloinnista tuomittaisiin myos se, joka manipuloi viitearvon lasken-
taa antamalla véaran tai harhaanjohtavan tiedon tai toimimalla muulla naihin merkitykseltaan
rinnastuvalla tavalla (kurs. tassd). Esityksen perusteluissa ei mill&an tavalla pyritd avaamaan,
mitd ndma avoimet tunnusmerkistétekijat voisivat pitaa sisalladn. 2 momentin avointa tekotapa-
tunnusmerkkié ei esityksen perusteluissa edes mainita.

Eduskunnan perustuslakivaliokunnan vakiintuneen kaytannon mukaan rikostunnusmerkistojen
sisaltdmia avoimia tekotapakohtia on lahtokohtaisesti pidettava rikosoikeudellisen laillisuusperi-
aatteen kannalta ongelmallisina (PeVL 48/2002 vp, s. 3/11, PeVL 16/2013 vp, s. 4/ ja PeVL
6/2014 vp, s. 4/1; ks. myds esim. LaVM 4/2014 vp, s. 6-7). Ehdotettuun rikoslain 51 luvun 3
8:4an sisaltyvat avoimet tekotavat muodostuvat erittdin ongelmallisiksi rikosoikeudellisen lailli-
suusperiaatteen nakdkulmasta, koska saannos ei sisalla muita rangaistavan kayttaytymisen alaa
rajaavia tunnusmerkistotekijoita ja koska avoimia tekotapatunnusmerkkejé ei esityksen peruste-
luissa ole miltaén osin perusteltu tai esitetty tekotapoja, jotka mahdollisesti avoimen tekotapa-
tunnusmerkin voisivat tayttaa. Saantelya olisi rikosoikeudellisen laillisuusperiaatteen asettamien
vaatimusten vuoksi vélttdmatta tdsmennettava.

Esityksen perustelujen mukaan markkinoiden manipulointia koskevan rikoslain 51 luvun 3 8:n
soveltamisessa ja tulkinnassa tulisi ottaa markkinoiden vaarinkayttodirektiivin lisdksi huomioon
markkinoiden vaarinkayttdasetuksen 12 artiklan sddnnokset ja niita koskeva tulkintakaytanto (s.
47). Mainita on rikosoikeudellisen laillisuusperiaatteen kannalta ongelmallinen. Selvéa on, etta
markkinoiden vaarinkayttéasetuksen 12 artiklan tulkinnallisen huomioimisen kautta ei ole mah-
dollista laajentaa markkinoiden manipuloinnin rangaistavuutta siitd, mihin ehdotetun rikoslain 51
luvun 3 §:n sanamuoto ulottuu. Jos rangaistavuutta halutaan laajentaa asetuksessa tarkoitettuihin
tekoihin, ndihin on viitattava nimenomaisesti ehdotetussa rikoslain 51 luvun 3 §:ss§, vaikka EU-
blankorikosséantelyé ei ole pidettavé laillisuusperiaatteen kannalta ongelmattomana. Jos taas
markkinoiden vaarinkayttoasetuksen 12 artiklassa ja asetuksen liitteessa 1 tdsmennetaan esimer-
kinomaisesti manipulatiivisia toimintatapoja (s. 47), naita tulisi hyddyntaa ehdotetun rikoslain 51

% Esim. PeVL 10/2000 vp, s. 2/1, PeVL 22/2001 vp, s. 3/I, PeVL 29/2001 vp, s. 3/Il, PeVL 41/2001 vp, s. 2/11, PeVL
26/2002 vp, s. 2/1, PeVL 40/2002 vp, s. 7/1, PeVL 48/2002 vp, s. 2/11, PeVVL 26/2004 vp, s. 3/11, PeVVL 7/2005 vp, s.
3/1, PeVL 17/2006 vp, s. 3/1, PeVL 18/2007 vp, s. 5/11, PeVL 12/2010 vp, s. 3/1, PeVL 33/2010 vp, s. 2-3, PeVL
68/2010 vp, s. 4/1, PeVL 11/2011 vp, s. 1, PeVL 61/2012 vp, s. 3—4, PeVL 16/2013 vp, s. 2/1, PeVL 6/2014 vp, s.
2/1, PeVL 26/2014 vp, s. 2/11, PeVL 56/2014 vp, s. 2/11 ja PeVVL 10/2016 vp, s. 9.

* EIT:n kaytannosta ennen muuta Kokkinakis v. Kreikka, tuomio 25.5.1993, 52 kohta ja Cantoni v. Ranska, tuomio
15.11.1996, 29 kohta. EU-tuomioistuimen kdytdnnosté ks. esim. yhdistetyt asiat C-74/95 ja C-129/95, rikosoikeu-
denkaynti X:48 vastaan, Kok. 1996, s. 1-6609, 25 kohta, C-303/05, Advocaten voor de Wereld, Kok. 2007, s. 1-3633,
49 ja 50 kohta, C-546/09, Aurubis Balgaria, Kok. 2011, s. 1-2531, 41 ja 42 kohta ja C-405/10, Ozlem Garenfeld,
Kok. 2011, s. 1-11035, 48 kohta.



luvun 3 §:n tekotapoja muotoiltaessa ja erityisesti avoimia tekotapatunnusmerkkeja tdsmennetté-
essa.

Ehdotetussa markkinoiden manipulointia koskevassa rikoslain 51 luvun 3 8:ssd kaytetaan ké&si-
tettd ’spot-sopimus”. [lmaisua ei ehdoteta méériteltdviksi méaritelmid koskevassa luvun 6 §:ssi.
Markkinoiden véarinkayttodirektiivin 2 artiklan 2 kohdassa taas maaritelld&dn hyodyketta koske-
va spot-sopimus. Spot-sopimus ei ole rikosoikeudellisen laillisuusperiaatteen siséltdman tasmal-
lisyysvaatimuksen ndkokulmasta tarkasteltuna kaikkein tdésmallisin ilmaisu. llmaisu olisi syyta
laillisuusperiaatteen asettamien vaatimusten vuoksi sisallyttaa maaritelmia koskevaan rikoslain
51 luvun 6 §:aan.

Lopuksi on vield huomattava, etta lahtokohtaisesti koko ehdotettu markkinoiden manipulointia
koskeva rikoslain 51 luvun 3 8:n sd&nnos jaa rikosoikeudellisen laillisuusperiaatteen nakokul-
masta melko epatdsmalliseksi. Sddnndksen mukaan rangaistaisiin sitd, joka "manipuloi markki-
noita” esimerkiksi antamalla toimeksiannon, joka antaa vaaran tai harhaanjohtavan késityksen
rahoitusvélineen tarjonnasta. Sddnnoksen soveltaminen jaa pitkalti riippuvaiseksi siitd, mika
merkityssisdlto tekotavalle "manipuloida” annetaan. Mainittua tekotapatunnusmerkkid ei kéyteta
muissa rikoslain sadnnoksissa eika silla valttamatta ole sellaista yleiskielista merkityssisaltod,
joka olisi vahvistettavissa sadnnoksen rikosoikeudellisesti hyvéaksyttavaksi merkityssisalloksi.
Tasta nékokulmasta sdannosta tasmentdisi huomattavasti, jos siihen edelleen sisallytettaisiin ko-
rotettua tahallisuutta koskeva vaatimus edella esitetyn mukaisesti. Liséksi olisi syytd pohtia, oli-
siko nykyisessa markkinoiden vaaristamisté koskevassa sadnnoksessd ilmaistu tekotapa “vaéris-
td4” paremmin rikosoikeudelliseen sddnndkseen sopiva.

Ehdotettu sisapiirintiedon ilmaisemista koskeva sdannos. — Esityksessa ehdotetaan rikoslain 51
luvun 2 a 8:4an uutta sisépiirintiedon ilmaisemista koskevaa rikossdannosta. Ehdotus perustuu
taltd osin markkinoiden vaarinkayttodirektiivin 4 artiklaan. Ehdotetun sdé&nndksen mukaan ran-
gaistaisiin sitd, joka oikeudettomasti valittad, luovuttaa tai ilmaisee toiselle sisapiirintiedon tai
luvun 1 §8:n 1 momentin 2 kohdassa tarkoitetun neuvon. Rangaistusasteikoksi ehdotetaan sakkoa
tai enintadn kaksi vuotta vankeutta.

Ehdotettu sdannos siséltadé rangaistavan kayttdytymisen alaa rajaavan oikeudettomuutta koskevan
edellytyksen, jolla viitataan siihen, etté teolle ei ole laillista ja hyvéksyttavaa perustetta (s. 46).
Teon oikeudettomuutta koskeva arviointi ratkeaisi esityksen perustelujen mukaan osin ehdotetun
rikoslain 51 luvun 7 §:n rajoitussadanndksen perusteella ja osin muun oikeudellisen saéntelyn ja
oikeuskaytannon perusteella (s. 46). Rangaistavan ja rankaisemattoman toiminnan vélinen rajan-
veto ei talt4 osin ole erityisen helposti toteutettavissa, koska ehdotetussa 7 §:ssé viitataan laajasti
markkinoiden vaarinkayttoasetukseen ja joiltakin osin myds muuhun EU-lainsaadantoon. Lisaksi
oikeudettoman ja hyvaksyttdvan toiminnan valinen rajanveto tapahtuisi esimerkiksi yhtidoikeu-
dellisen lainsdadannon ja oikeuskéytannon perusteella.

Rikosoikeudellisen laillisuusperiaatteen edellyttdman saantelyn ennakoitavuuden nakdkulmasta
kysymys ei ole ongelmattomasta tilanteesta. Selvaa kuitenkin lienee, etta ei ole mahdollista eika
tarkoituksenmukaista rikoslain 51 luvussa luetella tyhjentavasti niita tilanteita, joissa sisapiirin-
tiedon ilmaiseminen ei ole oikeudetonta. Tastd huolimatta asiaa olisi ollut syyta tarkastella huo-
mattavasti laajemmin esityksen perusteluissa.

Oikeudettomuutta koskeva edellytys on kuitenkin ehdotetun sisapiirintiedon ilmaisemista koske-
van sdédnnoksen osalta tarked, koska sdéannosté sovellettaessa on direktiivin 4 artiklan 5 kohdan
mukaisesti huomioitava myos lehdisténvapaus ja sananvapaus. Taméan vuoksi jo sadnnoksen ni-
messé saattaisi olla perusteltua ilmaista, etté sisépiirintiedon ilmaiseminen on rangaistavaa vain
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oikeudettomasti toteutettuna. Myos asiaa koskevan kriminalisointivelvoitteen sisaltdvan markki-
noiden védrinkayttodirektiivin 4 artiklan nimi on “sisdpiiritiedon laiton ilmaiseminen”. Rikoslain
51 luvun ehdotetun 2 a §:n nimi voisi olla sisédpiirintiedon oikeudeton ilmaiseminen”.

Ehdotettu sisépiirintiedon ilmaisemista koskeva séanndés vaikuttaa sanamuotonsa mukaan katta-
van kaikenlaisen oikeudettoman sisépiirintiedon ilmaisemisen. T&lta osin sadnndksen sovelta-
misala saattaa olla perusteettoman laaja ja ennakoimaton. Esityksen perusteluissa katsotaan, etta
”Rangaistussddnnoksen soveltamisalaan kuuluisivat suullisen ilmaisemisen liséksi esimerkiksi ti-
lanteet, joissa tekijd luovuttaa tai vélittdd sisépiirintietoa sisdltdvan asiakirjan toiselle”. Rangais-
tavuutta ei rajata muulla kuin oikeudettomuutta koskevalla edellytykselld. On huomattava, etta
markkinoiden vaarinkayttodirektiivin sisépiirintiedon laitonta ilmaisemista koskevan 4 artiklan 1
kappaleen mukaan sisépiirintiedon laiton ilmaiseminen on katsottava rikokseksi ainakin vakavis-
sa tapauksissa. Direktiivin 4 artiklan kriminalisointivelvoitetta on luettava yhdessé direktiivin 11
johdantokappaleen kanssa. Mainitun johdantokappaleen mukaan direktiivia sovellettaessa sisa-
piirikaupat ja sisapiirintiedon laiton ilmaiseminen olisi katsottava vakaviksi esimerkiksi tapauk-
sissa, joissa vaikutus markkinoiden luotettavuuteen, todellinen tai mahdollinen saatu hyoty tai
valtetty tappio, markkinoille aiheutettu vahinko tai kaupattujen rahoitusvélineiden kokonaisarvo
on suuri.

Esityksen perusteluista ei kdy ilmi, miksi ehdotettu sisépiirintiedon laitonta ilmaisemista koskeva
sédannds on soveltamisalaltaan hyvin kattava eiké rajoitu vain direktiivissa tarkoitettuihin vaka-
viin tapauksiin. Koska kysymys on selkeéstd rangaistavuuden alan laajentamisesta ja koska di-
rektiivi lahtokohtaisesti velvoittaa vain vakaviin tapauksiin liittyvaan rikosoikeudelliseen saédnte-
lyyn, lakivaliokunnan vuonna 1998 omaksuman rikosoikeudellisen saantelyn viimesijaisuutta
painottavan lahtokohdan mukaisesti (LaVM 28/1998 vp, s. 2/11) rangaistavan kayttaytymisen
laajentamiseen olisi suhtauduttava varovaisesti. T&mé& puoltaisi ehdotetun rikossadnnoksen ra-
jaamista vain vakaviin tapauksiin direktiivissa tarkemmin maéaritellyn mukaisesti. Rajaus olisi
paremmin linjassa my6s sdédnnoksen ehdotetun rangaistusasteikon kanssa.
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