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PROPOSITIONEN

Regeringen foreslar en ny lag om vardeandelssystemet och om clearingverksamhet samt dndring-
ar i fjorton lagar. Syftet &r att i den nationella lagstiftningen infora de dndringar som krdvs pa
grund av Europeiska unionens forordning om vardepapperscentraler.

Lagarna avses trada i kraft den 1 juli 2016.

I motiven till lagstiftningsordningen bedémer regeringen de foreslagna bestimmelserna med av-

seende pa 10, 15, 18, 81 och 124 § i grundlagen. Regeringen anser att lagforslagen kan godkén-
nas i vanlig lagstiftningsordning.

Klart
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UTSKOTTETS OVERVAGANDEN
Allmdint

Regeringen foreslar en ny lag om vérdeandelssystemet och om clearingverksamhet. Propositio-
nen innehéller dessutom anknytande &ndringar i ett flertal lagar. Syftet ar att i den nationella lag-
stiftningen infora de &ndringar som foljer av Europeiska unionens férordning om vérdepappers-
centraler, som tradde i kraft i september 2014.

Virdepapperscentralen ér en privatrittslig juridisk person som bedriver ndringsverksamhet. En-
ligt definitionen i 3 § 5 punkten i lagforslag 1 avses med vérdepapperscentral ett finlandskt aktie-
bolag som har ett i den aktuella lagen avsett tillstdnd att skota de uppgifter som en vardepappers-
central har. I bedomningen av forslaget till lagstiftning om vérdepappersmarknaden vid riksmo-
tet 2012 ansag grundlagsutskottet att en del viardepapperscentraler i likhet med borsen har upp-
drag som liknar offentliga forvaltningsuppgifter (GrUU 17/2012 rd). I den aktuella propositionen
foreslds inga nya uppgifter for virdepapperscentralerna.

De administrativa sanktionerna i propositionen har till stdrsta delen kommit till under medverkan
av grundlagsutskottet (GrUU 17/2012 rd). A andra sidan #r det till stor del bestimmelser som inte
ingér i den nationella provningsritten. Forordningar &r nimligen EU-réttsakter som till alla delar
ar forpliktande och direkt tillimplig lagstiftning i samtliga medlemsstater. [ EU-domstolens rétts-
praxis har unionslagstiftningen foretrdde framfor nationell rétt i dverensstimmelse med de vill-
kor som lagts fast i denna réttspraxis (se dven forklaring nr 17 om principen om unionsréttens fo-
retrdde, som ingér i slutakten fran regeringskonferensen om Lissabonfordraget). Det ingér inte i
grundlagsutskottets konstitutionella uppdrag att bedoma regleringen av den nationella verkstall-
igheten med avseende pa den materiella EU-rdtten.

Niiringsfrihet
Verksamhetstillstand

Enligt 2 kap. 1 § i lagforslag 1 ska en virdepapperscentral har verksamhetstillstand fran finans-
ministeriet.

Bestdmmelserna om koncessionsplikt r relevanta med avseende pa néringsfriheten enligt 18 § 1
mom. i grundlagen. Enligt 1 mom. har var och en rétt att i enlighet med lag skaffa sig sin forsorj-
ning genom arbete, yrke eller niring som han eller hon valt fritt.

Grundlagsutskottet har ansett att grundlagen utgar fran att niringsfrihet ska rada, men att tillstand
i undantagsfall kan krdvas for ndringsverksamhet. Den typen av bestimmelser maste uppfylla de
allménna kraven pé lagar som inskrénker ndgon grundlaggande fri- eller rittighet (se t.ex. GrUU
69/2014 rd och GrUU 13/2014 rd). De foreslagna tillstdndsbestimmelserna bygger pa forord-
ningen av vérdepapperscentral, som &r direkt tillimplig lag, men propositionen innehaller ocksa
en del kompletterande bestimmelser. De foreslagna tillstindsbestimmelserna &r inget problem
med avseende pa grundlagen.
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Virdeandelssystemet

Enligt forordningen ska parterna till virdepapperscentralerna erbjuda investerare bade segreger-
ing av samlade kundkonton och individuellt segregerade kundkonton. Segregering av samlade
kundkonton innebér att investerarnas virdepapper forvaltarregistreras pa ett samlat konto for
kundigande i clearingmedlemmens namn pé vérdepapperscentralen. Da kan en part forvara alla
vérdepapper som tillhor olika kunder pa ett virdeandelskonto. Individuellt segregerade kundkon-
ton innebir att en deltagare i virdepapperscentralen ska separera varje kunds vérdepapper. For-
valtarregistrering, det vill séga att virdeandelar registreras i virdeandelssystemet i forvaltarens
namn och inte i dgarens namn, ingér i forvaltningen i flera steg.

I artikel 38.5 ingar en undantagsbestdmmelse som innebér att en medlemsstat i vissa fall kan kra-
va individuellt segregerade kundkonton.

Regeringen foreslar att Finland utnyttjar det nationella spelrum som undantagsbestdmmelsen til-
later. Det betyder att aktier som ett finldindska foretag emitterar via en vérdepapperscentral i Fin-
land 1 6verensstimmelse med den gillande lagen om vérdeandelskonton ocksa i fortsittningen
ska registreras pé direkta virdeandelskonton i 4garens namn, om aktierna &gs av en fysisk person i
Finland eller av ett finldndskt foretag eller en finléndsk stiftelse. Mekanismen med direkt innehav
motiveras med ett behov att ge aktieinnehav offentlighet och sékerstélla att myndigheterna far in-
formation.

Den bestimmelse som bygger pd undantaget i forordningen forefaller i sjdlva verket medfora in-
skrinkningar i niringsfriheten, som ir skyddad i 18 § i grundlagen. A andra sidan kan inskrink-
ningarna i niringsfriheten motiveras i synnerhet med att de garanterar offentlighet, vilket i sin tur
stoder 6ppenheten i samhéllet och forbéttrar forutsittningarna for att vara samhélleligt aktiv och
delta i den offentliga debatten. Foljaktligen dr forslaget ocksa av betydelse med avseende pa 2 § 2
mom., 12 § och 14 § 4 mom. i grundlagen.

Det &r osannolikt att det efter lagdndringen inréttas nya virdepapperscentraler pa den finldndska
marknaden, eftersom direkt registrering av aktieinnehavet hos en finléndsk emittent kréver inves-
teringar som avviker fran viardepappersmarknaden i 6vrigt, anser regeringen (RP, s. 27). Intresset
for att etablera vérdepapperscentraler i Finland minskar enligt regeringen ocksa av att nya centra-
ler skulle vara tvungna att konkurrera pa en monopolistisk marknad.

I sin praxis har grundlagsutskottet ansett att inskrdnkningar i de grundlédggande fri- och réttighe-
terna maste uppfylla proportionalitetskravet. Det betyder att inskrédnkningarna méste vara nod-
véndiga for att ett godtagbart syfte ska nas. Det &r tillatet av inskrénka en grundlaggande fri- och
rattighet bara om malet inte kan nds med medel som utgor ett mindre intréng i rittigheterna. En in-
skrankning far inte heller vara mer genomgripande &dn vad som ar motiverat med hénsyn till hur
tungt vigande det bakomliggande intresset &r i relation till det réttsobjekt som ska inskrénkas (se
GrUU 25/1994 rd och t.ex. GrUU 56/2014 rd och GrUU 18/2013 rd).

Lagforslaget dr inget sérskilt djupgéende intréng i néringsfriheten och leder inte till ndgon storre
forsamring av verksamhetsmojligheterna for de nuvarande niringsutdvarna pa den finlindska
marknaden, 4n mindre till att verksamheten upphor, anser grundlagsutskottet, som i vissa fall an-
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sett detta vara problematiskt med avseende pa proportionalitetskravet vid inskrdankningar i de
grundldggande fri- och réttigheterna (se GrUU 22/2014 rd, GrUU 8/2013 rd och GrUU 28/2012
rd). Det kan dock i viss grad ses som en oldgenhet i proportionellt hdnseende, om den allménna
offentlighet som regeringen efterstréavar enligt motiven i propositionen (s. 24) kan genomforas pa
ett sétt som samtidigt forbéttrar néringsfriheten mer dn regeringen foreslar.

Grundlagsutskottet har alltsa & ena sidan beddmt hur nddvéndiga inskrdnkningar i de grundlédg-
gande fri- och rittigheterna ar och & andra sidan samtidigt understrukit att det ingér i lagstiftarens
provningsratt att bestimma vilka i medel som i slutédndan tillgrips lagstiftningsvigen av alla de
medel som gér att motivera med grundlagen (GrUU 18/2013 rd). A andra sidan bér det obser-
veras att ju storre intranget i grundlagsskyddade rittigheter &r desto storre tyngd méste kravet ha
pa att en inskrédnkning &r nddvandig. Sammantaget sett och med hénsyn till aspekterna ovan ingar
propositionen saledes i den provningsmarginal som lagstiftaren har betréffande proportionalitets-
kravet.

Administrativa sanktioner

I den foreslagna lagen om virdeandelssystemet och om clearingverksamhet (lagforslag 1, 8 kap.
5-7 §) och i den foreslagna lagen om dndring av lagen om Finansinspektionen (lagforslag 5, 38,
40 och 41 a §) ingér det bestimmelser om administrativa pafoljder och hur de pafors, offentlig-
gors och vilka belopp som avses. Lagen om virdeandelssystemet och om clearingverksamhet {6-
reskriver att ordningsavgift eller pafoljdsavgift pafors vid forsummelse eller 6vertradelse av vis-
sa bestdmmelser i férordningen om virdepapperscentraler och riknar upp bestimmelserna. Be-
stimmelser om administrativa pafoljder ingar i lagen om Finansinspektionen. Pafoljdsavgiften
for en juridisk person far vara hogst 10 procent av den juridiska personens omséttning aret fore
gérningen eller forsummelsen och pafdljdsavgiften for en fysisk person hdgst fem miljoner euro.

I8 kap. 6 § 1 mom. och 6 § 2 mom. 12 punkten i lagen om virdeandelssystemet och om clearing-
verksamhet ingér bestimmelser om pafoljdsavgift, som &r en administrativ sanktion som bygger
pa nationell provning. Bestimmelserna i 8 kap. 1 mom. motsvarar med undantag fér 5 punkten
den géllande lagen, som kommit till genom medverkan fran grundlagsutskottet. Vad betriffar
ordningsavgift enligt 8 kap. 5 § bygger bestimmelserna i hela paragrafen pé nationell provning,
men den motsvarar den géillande lagen, som kommit till genom medverkan frén grundlagsutskot-
tet (se GrUU 43/2013 rd och GrUU 17/2012 rd).

Administrativa ekonomiska péfoljder av straffkaraktir har i sak jimstallts med straffrittsliga pa-
foljder i konstitutionellt hdnseende (se t.ex. GrUU 10/2016 rd och de utldtanden som det hdnvisas
till dér). Grundlagsutskottets vedertagna tolkning &r att siddana avgifter med avseende pé 81 § i
grundlagen varken &r skatter eller avgifter, utan administrativa pafoljder av sanktionskaraktir for
en lagstridig garning. Enligt 2 § 3 mom. i grundlagen ska de allmédnna grunderna f6r administra-
tiva pafoljder bestimmas i lag eftersom det innebér utdvning av offentlig makt att pafora en sa-
dan avgift. Det méaste ocksa i lag foreskrivas exakt om grunderna for betalningsskyldigheten och
avgiftens storlek, den betalningsskyldiges réttssdkerhet och grunderna for verkstilligheten av la-
gen (se utlatandet ovan).
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Aven om kravet pa exakthet enligt den straffrittsliga legalitetsprincipen i grundlagens 8 § inte di-
rekt géller administrativa pafoljder, kan det allménna kravet pa exakthet &nda inte &sidoséttas i ett
saddant sammanhang (se t.ex. GrUU 9/2012 rd). Bestimmelserna ska ocksé uppfylla proportiona-
litetskraven i fraga om pafdljderna (t.ex. GrUU 28/2014 rd). De administrativa sanktionerna far
dessutom inte strida mot oskuldspresumtionen i grundlagens 21 § vad géller forfarandet, och de
fér inte heller grunda sig enbart pa omvéand bevisborda eller ett strikt objektivt ansvar (se ocksé
GrUU 32/2005 rd och GrUU 4/2004 rd).

De foreslagna péafoljdsbestimmelserna motsvarar huvudsakligen den géllande lagstiftningen,
som kommit till genom medverkan fran grundlagsutskottet (se GrUU 43/2013 rd och GrUU 17/
2012 rd) och de uppfyller till stor del kraven i EU-forordningen. Grundlagsutskottet vill dock
framhélla att bestimmelser om sanktioner maste uppfylla proportionalitetskravet (GrUU 74/2002
rd, GrUU 12/2006 rd, GrUU 11/2009 rd och GrUU 58/2010 rd). I tidigare praxis har utskottet an-
sett att man med tanke pa proportionalitetskravet kan ifragasétta att forsummelseavgiften dr minst
500 euro ocksa for forsummelser som 4r att betrakta som synnerligen ringa (GrUU 58/2010 rd). I
relation till det uttalandet forefaller pafoljdsavgiften pa fem miljoner euro for fysiska personer
vara en relativt strang pafoljd.

Pafoljdsbestimmelserna baserar sig pa artikel 63.1 i forordningen om virdepapperscentraler,
utom 8 kap. 6 § 2 mom. 12 punkten i lagforslag 1. Vid dvertrddelse av 2 kap. 22 § om rapporte-
ring av overtriadelser foreslas pafoljdsavgiften enligt 40 § i lagen om Finansinspektionen vara till-
lamplig. Grundlagsutskottet menar att man bor avhélla sig frén att foreskriva om paféljder pa fle-
ra miljoner euro for fysiska personer. Ekonomiutskottet har all orsak att allvarligt dverviga om
malen med péafoljdsbestimmelserna i 8 kap. 6 § 2 mom. 12 punkten i lagforslag 1 for fysiska per-
soner kan uppnés med likadana bestimmelser som i 41 § 4 mom. i lagen om Finansinspektionen,
som har ett betydligt ldgre hogsta belopp for fysiska personer.

Enligt 8 kap. 6 § 2 mom. 12 punkten i lagforslag 1 &r det ett krav for att pafora pafoljdsavgift att
nagon gor sig skyldig till 6vertradelse av bestimmelserna i 2 kap. 22 § 1 mom. om rapportering
om Overtrddelser. I motiven till bestimmelsen (s. 52) hénvisar regeringen till att pafoljdsavgiften
ska kunna tillimpas dels nér en virdepapperscentral forsummar att upprétta de procedurer som
avses i momentet, dels nir sekretessbestimmelserna enligt momentet dvertrads. Bestimmelsen
innehéller ett flertal skyldigheter av olika karaktir och varierande visentlighetsgrad. Grundlags-
utskottet anser att bestimmelsen maste preciseras enligt vad som ségs i motiven ovan.
FORSLAG TILL BESLUT

Grundlagsutskottet anfor

att lagforslagen kan behandlas i vanlig lagstifiningsordning.

Helsingfors 22.4.2016

I den avgorande behandlingen deltog
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