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LAGUTSKOTTETS BETANKANDE 28/1998 rd

Regeringens proposition med forslag till komplet-
tering av strafflagen med bestimmelser om viirde-
pappersmarknadsbrott

INLEDNING

Remiss

Riksdagen remitterade den 11 november 1998 en
proposition med forslag till komplettering av
strafflagen med bestimmelser om virdepappers-
marknadsbrott (RP 254/1998 rd) till lagutskottet
for beredning.

Utlatande

Lagutskottet har begirt utlitande om pro-
positionen fran ekonomiutskottet. Utlatandet
(EkUU 30/1998 rd) ingar som bilaga till detta
betdnkande.

Sakkunniga

Utskottet har hort

- lagstiftningsdirektor Jan Toérnqvist, justitie-
ministeriet

- lagstiftningsradet Ilkka Harju, finansministe-
riet

- hovrittsradet Heikki Juusela, Helsingfors
hovratt

Riitta

avdelningsdirektor, tingsdomaren

Wirilander, Helsingfors tingsratt

- hiradsaklagare Antti Vuorenmaa, adklagar-
ambetet 1 Helsingfors hdrad

- kriminalinspektor Kimmo Markkula, central-
kriminalpolisen

- juristen Olli Laurila, Finansinspektionen

- verkstdllande direktér Markku Savikko,
Fondkommissionarsforeningen r.f.

- bitriddande direktér Tapani Manninen, Hex
Ab

- avdelningschef Timo Lappi, Centralhandels-
kammaren

- advokaten Harri Vento, Finlands Advokat-
forbund

- skatteexperten Jouko Jormalainen, Finska
Forsakringsbolagens Centralférbund r.f.

- justitierddet, juris doktor Mikko Tulokas.

Dirtill har utskottet fatt ett skriftligt utlatande
av professor Jarmo Leppiniemi, ordférande for
Aktiespararnas Centralférbund r.f.

PROPOSITIONEN

I propositionen foreslds att straffbestimmelser-
na om virdepappersmarknadsbrott revideras.
Bestimmelserna om de mest klandervirda brot-
ten foreslas bli verforda till strafflagen frén var-
depappersmarknadslagen och lagen om handel
med standardiserade optioner och terminer till
strafflagen. Samtidigt fdreslas en skirpning av
straffpafoljderna for de allvarligaste formerna av
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missbruk. Bestimmelserna foreslis ingd 1 straff-
lagen, i ett nytt 51 kap. om vérdepappersmark-
nadsbrott.

Den nuvarande straffbestimmelsen om miss-
bruk av insiderinformation i vardepapperslagen
foreslas bli utvidgad till att omfatta alla som
uppsatligen missbrukar insiderinformation. Be-
greppet insiderinformation definieras i straffla-
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gen men avgransningen foreslds i sak motsvara
den nuvarande definitionen i virdepappersmark-
nadslagen. Dessutom foreslds en bestimmelse
om grovt missbruk av insiderinformation. Maxi-
mistraffet foreslds bli fingelse 1 hogst fyra ar i
stillet for nuvarande tva ar. Oaktsamt missbruk
av insiderinformation skall alltjimt vara straff-
bart, forutsatt att girningsmannen gjort sig skyl-
dig till grov oaktsamthet.

Spekulativ kurspaverkan foresls bli straffbar
som kursmanipulation. Vidare foreslds en be-

stimmelse i strafflagen om informationsbrott
som géller virdepappersmarknaden.

Béde vdrdepappersmarknadslagen och lagen
om handel med standardiserade optioner och
terminer kommer att ha kvar en straffbestimmel-
se om smdrre forseelser.

Enligt propositionen tillimpas det som fore-
skrivs om juridiska personers straffansvar pa de
brott som ingdr i det nya kapitlet.

Lagarna avses trida i kraft ungefir tre ména-
der efter att de har antagits och blivit stadfista.

UTSKOTTETS STALLNINGSTAGANDEN

Allmiin motivering

Propositionen ar en del av totalreformen av
strafflagen. I enlighet med principerna for total-
reformen fOreslds att straffbestimmelser inne-
hallande hot om fiangelse i virdepappersmark-
nadslagen och lagen om handel med standardise-
rade optioner och terminer till sina huvudsakliga
delar overfors till ett nytt kapitel om virdepap-
persmarknadsbrott 1 strafflagen. Straffbestim-
melser med hot om fangelse samt bestimmelser
om boteshot kvarstar i de ovannimnda lagarna
for de fall dar verksamheten bedrivs utan till-
stind. Behovet av bestimmelser med hot om
fangelse utanfor strafflagen och placeringen av
dem skall avgoras senare. Utskottet har vid flera
tillfallen, senast i samband med revideringen av
bestimmelserna om trafikbrott (LaUB 24/1998
rd — RP 32/1997 rd), forordat att straffbestam-
melser med hot om féngelse koncentreras till
strafflagen.

Vardepappersmarknaden regleras utdver av
lagbestimmelser ocksé av bestimmelser pé ligre
nivd och dessutom forekommer det en sjélvregle-
ring. For myndighetsévervakningen av varde-
pappersmarknaden ansvarar Finansinspektio-
nen, vars roll dr central fér att se till att virdepap-
persmarknaden fungerar dndamadlsenligt. All-
manhetens fortroende for att handeln dr drlig och
opartisk kan utom genom nya straffbestimmel-
ser forbattras till exempel genom 6kad offentlig-
het om dgandet och begransningarna i handeln
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for personer i insynsstillning samt genom att
effektivisera Finansinspektionens verksambhet.
Straffbestimmelserna och de straffrittsliga pa-
foljderna ar pd vérdepappersmarknaden sdsom
pd andra omréden inom nérings-, samhlls- eller
privatlivet den sista utvdgen att se till att bestim-
melserna iakttas. Straffbestimmelserna om vir-
depappersbrott r nédvindiga for att de centrala
skyldigheterna och begrdnsningarna i lagstift-
ningen skall iakttas effektivt, men utan en funk-
tionell dvervakning har bestimmelserna ringa
betydelse.

Utskottet anser att de foreslagna straffbe-
stimmelserna dr dndamalsenliga i frdga om re-
kvisit och straffskala. Vid behandlingen av pro-
positionen har det klart framgitt att domstolar-
na mycket sdllan har behandlat vardepappers-
marknadsbrott och det ar svart att utreda brot-
ten, skota Atalsprovningen och utfora atalen.
Ocksé sakkunskapen pid omradet hos undersok-
nings- och dklagarmyndigheterna och domsto-
larna koncentreras till f4 personer.

De foreslagna straffskalorna och straffbe-
stimmelserna for de grova girningsformerna
mojliggdr i stérre utstrickning dn i dag anvind-
ning av straffprocessuella tvingsmedel och for-
langer den straffrittsliga preskriptionstiden.
Med tanke pd utredningen av virdepappers-
marknadsbrott och straffansvaret dr dessa dnd-
ringar motiverade. Avgéranden om forutsitt-
ningar for straffprocessuella tvingsmedel och



preskriptionstiden bor dock inte fattas genom
indrade straffskalor utan de boér bedémas som
sarskilda fragor.

Juridiska personers straffansvar

19 kap. strafflagen ingdr bestimmelser om juri-
diska personers straffansvar. For brott som har
begitts i ett samfunds, en stiftelses eller nigon
annan juridisk persons verksamhet kan démas
till samfundsbot, om en sddan pafoljd stadgas fér
brottet i strafflagen. En dverforing till strafflagen
av de straffbestimmelser som for ndrvarande
star utanfor strafflagen mojliggdr att juridiska
personers straffansvar kan utstriackas till varde-
pappersmarknadsbrott sdsom det foreslds i pro-
positionen.

Utskottet anser att den foreslagna utvidgning-
en av tillimpningsomradet for samfundsboten dr
mycket motiverad. Virdepappersmarknadsbrott
ir brott som till sin natur kan begés i samfundets
verksamhet. De ar ocksd ekonomiska brott som
kan medf6ra en betydande ekonomisk nytta for
dem som begar dem och leda till stora ekonomis-
ka forluster f6r andra samt orsaka en betydande
skada pa virdepappersmarknaden.

Gradindelningen av gdirningarna enligt grovhet
och straffskalorna

Det foreslds att missbruk av insiderinformation
och kursmanipulation skall indelas enligt gér-
ningens grovhetsgrad utifrdn tvad straffbestdm-
melser. De nya straffskalorna for girningar i
grundform och for grova garningar motsvarar
skalorna for andra egendomsbrott. Grova gér-
ningsformer liksom hoéjningen av maximistraffet
for kursmanipulation i girningens grundform
och utvidgningen av rekvisiten fér informations-
brott som galler virdepappersmarknaden inne-
bar strangare strafthot.

Utskottet anser att det 4r virt att understddja
en differentiering av grova gérningsformer och
strangare straffskalor med tanke pa att virde-
pappersmarknadsbrott dr allvarliga och klander-
virda samt isyfte att styra rattspraxis. Vardepap-
persmarknadsbrott forutsitter ocksd ofta att
garningsmannen har formga att planera och
siarskilda kunskaper, kunnande och en sirskild
position. Det stringa straffhotet har antagligen i
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fraga om planmaéssiga ekomiska brott en storre
preventiv effekt 4n i friga om mindre planerade
brott eller nir det géller brott begingna i hastigt
mod eller berusat tillstand.

Detaljmotivering
1. Lag om iindring av strafflagen

51 kap. Om virdepappersmarknadsbrott

5 §. Informationsbrott som géller virdepappers-
marknaden. Paragrafens 2 punkt innebir en
skédrpt kriminalisering av informationsskyldig-
heten i vardepappersmarknadslagen. I bestim-
melsen ndmns som forsta garningsform underla-
tenhet att sakenligt ge sddan information som har
samband med vardepapper.

For tydlighetens skull konstaterar utskottet
att kravet pd sakenlig information innehéller ett
krav p& bland annat information i ritt tid. Ut-
skottet anser att bestimmelsen 4r tydlig och att
dess lydelse dessutom preciseras av motiveringen
och virdepappersmarknadslagens bestimmelser
om information.

Till forutsittningarna for tillimpning av
straffbestimmelsen hor att det dr friga om un-
derlatenhet att ge sddan information som ar 4g-
nad att visentligt paverka ett virdepappers virde
eller pris. Informationsskyldigheten enligt virde-
pappersmarknadslagen giller faktorer som pa-
verkar virdepappersvirdet och i bestimmelser-
na ndmns inte ordet “pris” utan endast ordet
“varde”. Utskottet foreslar att 2 punkten dndras
sd att terminologin i straffbestimmelserna i
strafflagen och bestimmelserna i viardepappers-
marknadslagen forenhetligas.

2. Lag om #ndring av viirdepappersmarknadsla-
gen

8 kap. Straffstadganden

3 §. Ekonomiutskottet har i sitt utlatande pape-
kat att hinvisningsbestimmelserna i paragrafens
1 och 2 punkt bér &dndras, eftersom riksdagen har
dndrat virdepappersmarknadslagen efter det att
den foreliggande propositionen blev fardig. Lag-
utskottet konstaterar att i paragrafen skall goras

3



LaUB 28/1998 rd — RP 254/1998 rd

de korrigeringar som ekonomiutskottet rekom-
menderar. Dessutom maéste i 1 punkten slopas
hanvisningen till 1 a §1i 2 kap., eftersom virde-
pappersmarknadslagen inte har en sddan para-
graf.

10 kap. Sdrskilda stadganden

1 § (Ny). 1 den gallande paragrafens 1 mom:.
hanvisas till bland annat 8 kap. 1§och2§1och 1
a punkten. I momentet skall géras de tekniska
justeringar som av misstag har forsummats vid
beredningen av propositionen. Hanvisningen till
8 kap. 1 § maste strykas, eftersom paragrafen
foreslds bli upphéavd. Likasa skall hanvisningar-
na till 8 kap. 2 § 1 och 1 a punkten slopas,

eftersom dessa bestimmelser foreslds bli ersatta
med en ny 3 § 1 punkt i kapitlet, som det i
bestimmelsen redan nu hinvisas till.

Med anledning av utskottets andringsférslag
bor ingressen justeras.

Firslag till beslut

Med stdd av det ovan anforda foreslar lagutskot-
tet vordsamt

att tredje lagforslaget godkdnns utan dnd-
ringar och

att det forsta och det andra lagforsiaget
godkinns med féljande dndringar:

Lag

om #ndring av strafflagen

I enlighet med riksdagens beslut

dndras i strafflagen av den 19 december 1889 (39/1889) 30 kap. 1 §, sddan den lyder i lag 769/1990,

och
Jogas till lagen ett nytt 51 kap. som foljer:

30 kap.

Om néringsbrott

1§
(Som i RP)

51 kap.

Om virdepappersmarknadsbrott

1—4§
(Som i RP)

58

Informationsbrott som gdller virdepappersmark-
naden

Den som uppsétligen eller av grov oaktsamhet

1) vid yrkesmissig marknadsforing eller for-
varv av virdepapper inom naringsverksamhet
lamnar osanna eller vilseledande uppgifter som
har samband med vardepapper eller

2) underlater att sakenligt ge sddan informa-
tion som har samband med virdepapper, vilken
vardepappersmarknadslagen (495/1989) forplik-
tar honom att ge, och som &r dgnad att visentligt
paverka dessa viardepappers virde (utesl), eller
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som nir han fullgér sin informationsskyldighet 6—8§
enligt virdepappersmarknadslagen ldmnar sdda- (Som i RP)
na osanna eller vilseledande uppgifter om varde- _—
papperen, Ikrafttridelsestadgandet
skall for informationsbrott som géller virde- (Somi RP)
pappersmarknaden domas till boter eller fangelse
i hogst tva ar.
2.
Lag

om éindring av virdepappersmarknadslagen

I enlighet med riksdagens beslut

upphdivsivirdepappersmarknadslagen av den 26 maj 1989 (495/1989) 8 kap. 1 § och mellanrubriken
fore 1 §, sddana de lyder i lag 740/1993, och

dndras 3 kap. 13 §2 mom. och 14 § 4 mom., 4 kap. 3 §, varvid mellanrubriken fore 3 § samtidigt blir
mellanrubrik fore 4§, 5 kap. 1 § och mellanrubriken fore 1 §, (uzesl.) 8 kap. 2 § och mellanrubriken fore
2§samt 3 §och 10 kap. 1 § 1 mom.,

av dessa lagrum 3 kap. 13 §2 mom. och 14 § 4 mom. sddana de lyder 1lag 581/1996, 4 kap. 3 § sadan
den lyder delvis dndrad i (utesl.) lag 522/1998, 5 kap. 1 § och mellanrubriken fore 1 § sddana de lyder
i namnda lag 740/1993, (utesl.) 8 kap. 2 § sddant det lyder i ndimnda lag 581/1996, lag 146/1997 och
niamnda lag 522/1998 samt 3 § sddant den lyder indmnda lagar 740/1993, (utesl.) 581/1996 och 105/1999
samt 10 kap. 1 § 1 mom. sddant det lyder i ndmnda lag 52211998, som foljer:

3 kap. 5 kap.
Offentlig handel med viirdepapper Stadganden om insynsstillning
13 0och 14 § Missbruk av insiderinformation
(Som i RP)
1§
4kap. (Som i RP)
Virdepappershandel och tillhandahillande av
. . 8 kap.
investeringstjinster
Straffstadganden
38
(Som i RP) Olovligt ordnande av offentlig handel med
vdrdepapper
Virdepappersformedlarnas verksamhet
2§
4§ (Som i RP)

(Som i RP)
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3§

Den som uppsatligen eller av oaktsamhet

1) bryter mot 2 kap. 1, (utes.)2—4,4a, 5,5 a,
6eller 6ag,

2) forsummar den informationsskyldighet
som 2 kap. 7—10 eller 10 a § eller 11 § 3 mom.
stadgar,

3) forsummar den anmélningsskyldighet som
stadgasi4 kap. 7 eller 8 §elleri 5 kap. 2—4 §eller
skyldigheten att fora register enligt S kap. 5§,

4) bryter mot 6 kap. 1 § eller forsummar den
skyldighet att offentliggbra uppgifter som 6 kap.
2§ 1 mom., 3§1 mom., 4 §eller 6 § 4 mom.
stadgar,

5) offentliggdr ett emissions- eller bérspro-
spekt eller en anbudshandling innan finansin-
spektionen har godkant dem eller

6) bedriver vardepappersformedling i strid
med 4 kap. 6 § 2 mom.,

skall, om inte gdrningen 4r ringa eller strédnga-
re straff stadgas i ndgon annan lag, for virdepap-
persmarknadsforseelse domas till béter.

Helsingfors den 10 februari 1999
I den avgorande behandlingen deltog

ordf. Henrik Lax /sv

vordf, Matti Viahanéakki /sd

medl. Sulo Aittoniemi /cent
Juhani Alaranta /cent
Toimi Kankaanniemi /fkf
Juha Karpio /saml (delvis)
Pekka Kuosmanen /saml

10 kap.
Sérskilda stadganden

Standardiserade optioner och terminer
1§ (Ny)

P4 standardiserade optioner och terminer som
avses i lagen om handel med standardiserade
optioner och terminer tilldimpas 2 kap. 1§, 4 kap.
1,2 0ch3a§samt4§2och5mom.,S5kap. 1§,
7 kap. 2§samt 8 kap. (utesl) 3§ 1 punktenidenna
lag.

Ikrafttridelsebestimmelsen
(Som i RP)

Annika Lapintie /vanst
Kari Myllyniemi /cent (delvis)
Reino Ojala /sd
Markku Pohjola /sd
Pekka Saarnio /vinst
Jukka Tarkka /ungf
suppl. Paula Kokkonen /saml (delvis).
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EKONOMIUTSKOTTETS UTLATANDE

30/1998 rd
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Regeringens propositionen med forslag till kom-
plettering av strafflagen med bestimmelser om

viirdepappersmarknadsbrott

Till lagutskottet

INLEDNING

Remiss

Lagutskottet begirde den 8 december 1998 att
ekonomiutskottet ger ett utldtande om proposi-
tionen med forslag till komplettering av straffla-
gen med bestimmelser om virdepappersmark-
nadsbrott (RP 254/1998 rd).

Sakkunniga

Utskottet har hort

- lagstiftningsdirektdr Jan Tornqvist, justitie-
ministeriet

lagstiftningsradet Ilkka Harju, finansministe-

riet

- juristen Olli Laurila, Finansinspektionen

- bitrddande direktér Tapani Manninen, HEX
Ab

- juristen Tuomas Hukka, Fondkommissio-
narsféreningen rf

- kriminalinspektér Helge Vuoti, centralkrimi-
nalpolisen

- statsiklagare Jorma Aijild, Riksiklagarim-

betet.

PROPOSITIONEN

Regeringen foresldr att straffbestimmelserna om
virdepappersmarknadsbrott revideras och att
bestimmelserna om de mest klandervirda brot-
ten Overfors till strafflagen. Samtidigt foreslar
regeringen att straffpaféljderna for de allvarli-
gaste brotten skirps. De nya bestimmelserna
foreslds bli intagna i strafflagen i ett nytt 51 kap.
For nidrvarande ingar de i viardepappersmark-
nadslagen och i lagen om handel med standardi-
serade optioner och terminer. Enligt forslaget
kvarstédr straffbestimmelser om smérre forseel-
ser i de naimnda lagarna.

Straffbestimmelsen om missbruk av insiderin-
formation foreslds bli utvidgad till att omfatta
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alla som uppsétligen missbrukar insiderinforma-
tion. Straffbarheten géller enligt den nuvarande
lagen bara personer som har fatt insiderinforma-
tion pa grund av sin stéllning, sin syssla eller sitt
uppdrag. Avgriansningen av begreppet insiderin-
formation motsvarar i forslaget 1 sak avgrins-
ningen i den géllande lagen. Regeringen foreslar
en bestimmelse om grovt missbruk av insiderin-
formation, for vilket maximistraffet ar fangelse i
hogst fyra &r. For ndrvarande 4r maximistraffet
fangelseitvd 4r. Oaktsamt missbruk av insiderin-
formation skall fortsittningsvis vara straffbart,
men skall forutsitta grov oaktsamhet. Den gil-
lande lagens bestimmelse om olovligt utnyttjan-
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de av insiderinformation, som ar straffbart pi
grundval av lindrigare vallande 4n grov oaktsam-
het, féresids bli upphivd.

Regeringen foreslar en strukturell dndring av
bestimmelserna om straffbarhet for spekulativ
kurspaverkan. Den géllande lagen kriminaliserar
vissa giarningsformer for kursmanipulation. En-
ligt forslaget blir kursmanipulation en straffbar
garning. I friga om kursmanipulationen foreslds
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ocksd en grov garningsform. Straffskalorna mot-
svarar straffskalorna for missbruk av insiderin-
formation.

P& de brott som namns i nya 51 kap. straffla-
gen kan enligt forslaget tillampas straffansvar for
juridiska personer. I den nuvarande lagen giller
straffansvaret enbart fysiska personer.

Lagarna avses trada i kraft ungefar tre mana-
der efter att de har antagits och blivit stadfista.

UTSKOTTETS STALLNINGSTAGANDEN

Motivering

Allméint

Av de orsaker som framgar av propositionsmoti-
veringen och med stéd av erhéllen utredning fin-
ner utskottet forslaget synnerligen behovligt och
funktionellt. Utskottet tillstyrker lagférslagen i
propositionen med féljande anméarkningar.

Att placera i vardepapper haller p4 att bli en
etablerad sparform ocksé for de finlindska hus-
hallen. S& sent som i b6érjan av 1990-talet fanns
merparten av hushdllens besparingar pd bank-
konton medan bankinsidttningarnas andel av
hushéllens finansiella tillgAngar i bérjan av 1998
hade krympt till drygt hélften. Utifrdn exempel
fran Sverige och ett flertal andra utvecklade vast-
linder kan man rikna med att privatpersoners
sparande i viardepapper kommer att fa ett kraf-
tigt uppsving jaimfort med nuldget. Utvecklingen
starks ytterligare av att avkastningen av bankin-
sattningarnaiframtiden forvdntas hilla en jimnt
14g nivd och fordndringarna i befolkningsstruk-
turen gor folk bendgna att spara for att trygga
ekonomin pa gamla dagar. En kalkyl frdn Fin-
lands Bank ger vid handen att de finlindska
hushallens sammantagna finansiella tillgdngar
uppgick till narapd 400 miljarder mark under
1998 ars forsta kvartal. En annan beaktansvard
sak dr att livférsékringar och frivilliga pensions-
forsiikringar, tva traditionella sparformer bland
finlindarna, numera 1 allt hogre grad binds till
placeringsfonder och att forsakringsbesparingen
bestims efter utvecklingen pd virdepappers-
marknaden.

Foljaktligen kan man séga att utvecklingen pi
virdepappersmarknaden p& 1990-talet karakta-
riseras dels av att privatplacerarna pa bred front
gjort entre pd marknaden, dels av att de penning-
summor som ror sig p4 marknaden okat dras-
tiskt.

For foretagens vidkommande kan pa vérde-
pappersmarknaden vantas en gradvis dverging
frdn finansiering via kreditinstitut till finansie-
ring i form av eget kapital eller finansiering ge-
nom masskuldebrev emitterade av foretag.

En stor utlindsk #dgarandel dr utmirkande
inte bara for den finlandska utan ocksé for andra
smd virdepappersmarknader. Uppskattningsvis
54 procent av Helsingfors fondbors marknads-
virde dgs av utlindska placerare. Om de utlind-
ska placerarna pl6tsligt drog sig frin marknaden
skulle detta uppenbarligen fa allvarliga konse-
kvenser for den finldndska vdrdepappersmark-
naden och eventuellt ocksa for hela finansierings-
systemet.

Frén sdvil samhéllsekonomisk som samhille-
lig synpunkt har virdepappersmarknaden nume-
ra en s& stark position att lagstiftningen méste
indras for att motsvara det nya liget. Om sam-
hallsekonomin skall hallas stabil kravs det att
vardepappersmarknaden Atnjuter fortroende
bland méinniskorna. Den stora placerarskaran ar
brokig vad betriffar kunskaper och fardigheter
och for att skydda den krévs en annorlunda reg-
lering 4n vad som ansigs adekvat nar de inb6rdes
relationerna inom en tdmligen begriansad place-
rargrupp ordnades.

Den stora utlandska d4garandelen i borsen stél-
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ler ocksé den sina krav pd marknadstillsynen och
staffhoten visavi brott mot marknadsbestimmel-
serna. Det rorliga kapitalet soker sig till den
gynnsammaste placeringsmiljon; om en place-
ring 4r l6nsam eller inte paverkas minst lika
mycket av att marknaden 4r 6ppen och transpa-
rent som av vilken nominell avkastning virde-
papperena ger och hur de beskattas. Inférandet
av euron Okar ytterligare konkurrensen om
marknadsplatser. Detta leder till att det finns ett
stdrre behov av att se till att det finns regler for
deras verksamhet samt sanktioner for eventuella
missbruk.

Man kan férmoda att medborgarnas ratts-
kénsla paverkats av att virdepappersmarknaden
expanderat och placerarna blivit fler s4 till vida
att missbruk pd virdepappersmarknaden ses
som lika fordomliga och i lika hog grad riktade
mot hela samhillet som de vedertagna brotten.

Den numerédra tillvixten pd virdepappers-
marknaden har ocks4 lett till att regleringen kva-
litativt blivit battre. S& sent som pd 1980-talet
rickte borsens och fackorganisationernas inter-
na etiska regler och verksamhetsregier samt i
extrema fall strafflagens generella bestimmelser
om egendoms-, eko- och omséttningsbrott till for
att reglera verksamheten vid en liten bors. En
systematisk statlig reglering blev aktuell férst nar
Finland 6ppnats for placeringsverksamhet pd in-
ternationella villkor och medborgarna i allt stor-
re omfattning bdrjat investera i viArdepapper.
Behovet av reglering accentuerades ytterligare av
att Finland beredde sig pa att g& med i den euro-
peiska gemensamma marknaden och att man
foljaktligen iilfart var tvungen att fa lagstiftning-
en pa en internationellt godtagbar niva. Inte for-
ran 1988 gavs en lag om handel med standardise-
rade optioner och terminer. Virdepappersmark-
nadslagen gavs 1989. En bra bild av utvecklingen
p4 marknaden och behovet att uppdatera regle-
ringen ger det faktum att virdepappersmark-
nadslagen redan dndrats fjorton ganger och deri-
vathandelslagen nio génger.

Lagf6rslagen bor ocksa ses som en naturlig del
av den totalrevidering av strafflagen som inled-
des vid ing&ngen av 1991. Att vérdepappers-
marknadsbrotten kommer med i reformen forst

2 281079

LaUB 28/1998 rd — RP 254/1998 rd

nu beror i minga stycken pa att en reglering av
virdepappersmarknaden borjade beredas i Fin-
land forst i slutet av det férra decenniet nér den
del av strafflagsreformen som gillde egendoms-,
eko- och omséttningsbrott var s gott som klar.

Lag om Zindring av strafflagen

Straffskalorna

Forslaget att straffbestimmelserna géllande de
mest klandervirda vardepappersmarknadsbrot-
ten flyttas Over till strafflagen ar enligt utskottets
asikt helt korrekt. Atgirden bidrar till att under-
stryka att dessa brott ar allvarliga och att de i
sambhiéllets 6gon inte avviker fran andra egen-
domsbrott.

Vad betriffar enskilda brott skirps straffska-
lan mest for kursmanipulation och fér informa-
tionsbrott gdllande vérdepappersmarknaden.
For dem forlings maximistraffet frin fangelse i
ett ar till fingelse i tva ar. Andringen 4r motive-
rad och motsvarar samtidigt ockséa det dndrade
brottsrekvisitet.

Ocksa forslaget om sirskilda bestimmelser
om straff for grova giarningsformer av virdepap-
persmarknadsbrott 4r helt pd sin plats, menar
utskottet. Definitionen pd nér ett brott anses
grovt och det skérpta straffhotet motsvarar det
som krévs i praktiken. Den som begir ett virde-
pappersmarknadsbrott kan ha en lika samhallsfi-
entlig attityd och dra en minst lika stor materiell
fordel som exempelvis den som gor sig skyldig till
grovt bedrigeri eller grovt skattebedréigeri. Vir-
depappersmarknadsbrotten rubbar tilltron till fi-
nansieringssystemet och kan diarmed tillfoga
samhdéllet storre skada an de flesta andra egen-
domsbrotten.

De foreslagna straffskalorna for grova virde-
pappersmarknadsbrott medger teledvervakning
av den misstinkte enligt 5 a kap. 3 § tvangs-
medelslagen. Daremot kommer teleavlyssning
och teknisk observation inte i friga foér grova
vardepappersmarknadsbrott. De grova virde-
pappersmarknadsbrotten bor lampligen jamstal-
las med andra grova egendomsbrott nir det gil-
ler myndigheternas moijligheter att underséka
dem, menar utskottet. Utskottet papekar ocksa



LaUB 28/1998 rd — RP 254/1998 rd

att datateknik ofta maste tillgripas for att kom-
ma at missbruk pé den numera digitala och nét-
verksanslutna virdepappersmarknaden.

Omvrddet for straffbar handling

Aven om straffbestimmelserna fér virdepap-
persmarknadsbrott blir avsevirt stringare enligt
forslaget, utvidgas omradet for straffbart beteen-
de bara obetydligt jaimfért med gillande lag.

Missbruk av insiderinformation. Straffbestim-
melsen ges enligt forslaget storre rackvidd s till
vida att var och en som uppsétligen eller av grov
oaktsamhet utnyttjar insiderinformation gor sig
skyldig till missbruk av insiderinformation. En-
ligt den gillande lagen ar det ocksé straffbart att
utnyttja insiderinformation blott och bart av
oaktsamhet; 4 andra sidan ir kriteriet f6r straff-
barhet att girningsmannen antingen ar i insyns-
stiallning eller har haft skil att misstinka att
informationen har rojts olovligen eller av miss-
tag.

Losningen i lagforslaget ar enligt utskottets
asikt Andamalsenlig. Erfarenheten ger vid han-
den att ocksd personer som inte motsvarar den
snéiva definitionen pa girningsman i den nu gél-
lande lagen kan missbruka insiderinformation
uppsatligen eller av grov oaktsamhet. I och med
att Aven personer som star helt utanfor vardepap-
persmarknaden enligt férslaget kommer att om-
fattas av straffhotet, ar det skiligt att graden for
det uppsat som kravs for straffbarhet héjs fran
nuvarande.

Utskottet tillstyrker att férsok till missbruk av
insiderinformation blir straffbart. Detta ar {or-
enligt med den generella ambitionen att gora
lagen strangare och kan dka den avskrickande
effekten.

Kursmanipulation. Den storsta tekniska dndring-
en jamfort med gillande lag ar enligt utskottets
uppfattning att ett klandervart agerande i syfte
att manipulera kurser enligt lagforslaget dverlag
kriminaliseras, oavsett girningssittet och gir-
ningsmannens person. Gérningen ir enligt for-
slaget straffbar bara om den dr uppsatlig. Enligt
gillande lag 4r det bara virdepappersformedlare
som kan komma i friga som girningsmén, och
straffbara ar endast vissa handlingar som for-
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ovats uppsatligen eller av oaktsamhet och som pa
ett konstlat satt kan paverka kurserna. Det fore-
liggande lagforslaget gor en klarare distinktion
mellan egentlig kursmanipulation och brott mot
olika marknadsforings- och informationsregler.

I kdnnetecknen for brottet kursmanipulation
ingdr inte att kurserna faktiskt férandras till féljd
av girningen eller att girningsmannen profiterar
pa sitt agerande eller fororsakar nigon annan
skada. Det handlar om ett vilseledningsbrott, dir
redan ett vilseledande péastiende eller en vilsele-
dande handling i sig uppfyller brottsrekvisitet.

Lagforslaget ar sa strukturerat att det tillgo-
doser behoven i praktiken. Det 4r omgjligt att i
lagstiftningen pé férhand sl fast eventuella gér-
ningssatt fér klandervard kursmanipulation. Re-
dan begreppsmadssigt involverar kursmanipula-
tion uppsatlighet.

Utskottet lyfter alldeles sarskilt fram ett kon-
staterande i propositionsmotiveringen, nimligen
att alla former av kurspaverkan inte avses bli
kriminaliserade. Det finns ingen anledning att
kriminalisera sddan verksamhet p4 marknaden
som sker Oppet och ger samtliga marknadsakto-
rer likviardiga mojligheter att delta i handeln.
Straffbestimmelsen avser att ingripa endast i
klandervirda atgarder vidtagna i ett klandervirt
syfte.

Informationsbrott som gdller vdrdepappersmark-
naden. Innehéllsmassigt avviker bestimmelsen
inte sarskilt mycket frin den gillande lagen, med
undantag for det skarpta maximistraffet. Straft-
lagsbestammelsen innebir att ett brott som be-
gatts uppsatligen eller av grov oaktsamhet skall
bestraffas. Den som beglr en girning enbart av
oaktsamhet eller ndgon annan lindrig gérning
straffas enligt forslaget for vardepappersmark-
nadsforseelse enligt vardepappersmarknadsla-
gen.

Regleringen ar ndamalsenlig, menar utskot-
tet.

Definitioner och begrdnsningsbestimmelsen. De-
finitionerna pa de viktigaste begreppen ar for-
ankradeivardepappersmarknadslagen ochlagen
om handel med standardiserade optioner och
terminer. JAimfort med nuvarande lag ar det bara
definitionen pa insiderinformation som féreslas
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bli nagot utvidgad. Enligt forslaget avses med
insiderinformation information “som har sam-
band” med virdepapper, medan 5 kap. 1 §iden
gillande vardepappersmarknadslagen talar om
omstindighet ”som hanfor sig till” virdepapper.
Genom den nya formuleringen vill man redan i
lagrummet framhélla att informationen inte di-
rekt behover gilla ett visst virdepapper utan
insiderinformation involverar ocksd annan
opublicerad information om frigan, information
som kan péverka virdepapperets kurs eller till
och med utvecklingen pd vardepappersmarkna-
den.

Utskottet anser att regleringen ar &ndamals-

enlig.
Juridiska personers straffansvar. 1 propositionen
foreslas att 9 kap. strafflagen, som giller juridis-
ka personers straffansvar, skall fa tillimpas pa
virdepappersmarknadsbrott som regleras i
strafflagen.

Det ar mycket viktigt, anser utskottet, att juri-
diska personers straffansvar utstracks till virde-
pappersmarknadsbrott, eftersom dessa brott till
typen ofta ar olagligheter i anknytning till sam-
manslutningars verksamhet. Dirtill bor det ob-
serveras att informationsbrott, som giller var-
depappersmarknaden nidra nog undantagslost
hanger samman med en sammanslutnings verk-
sambhet.

Strafflagens 30 kap. 1 §; marknadsforingsbrott.
Den fdreslagna dndringen ar teknisk och kom-
mer sig av att 51 kap. 5 § giller for publika
aktiebolags virdepapper. Utskottet har inte né-
got att anméarka mot forslaget.

Virdepappersmarknadslagen och lagen om
handeln med standardiserade optioner och
terminer

De foreslagna dndringarna i vardepappersmark-
nadslagen och lagen om handel med standardise-
rade optioner och terminer ar tekniska till sin
natur och ar en foljd av det ovan behandlade
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forslaget till ett nytt 51 kap. i strafflagen. Utskot-
tet har ingenting att invinda mot de foreslagna
dndringarna.

Lagtekniska anmérkningar

Riksdagen godkidnde den 10 december 1998 i
andra behandlingen utifrin ekonomiutskottets
betinkande med vissa dndringar regeringens
proposition med forslag till lag om andring av
vardepappersmarknadslagen och vissa lagar i
samband med den (RP 209/1998 rd - EKUB 37/
1998 rd). Lagarna avses trida i kraft den 1 april
1998.

Enligt proposition 209/1998 rd d4ndras i 8 kap.
3 § virdepappersmarknadslagen bestaimmelsen
om virdepappersmarknadsforseelse. Dessutom
hartill 2kap. fogatsenny Sa§medan 11§ 3 mom.
dndrats. For att dessa dndringar skall bli beakta-
de i samband med behandlingen av proposition
254/1998, foreslar ekonomiutskottet att 8 kap. 3 §
vardepappersmarknadslagen far f6ljande lydel-
se:

38
Den som uppsétligen eller av oaktsamhet

1) bryter mot 2 kap. 1, 1a,2—4, 4 a, 5,
5a 6¢ller6asg,

2) forsummar den informationsskyl-
dighet som 2 kap. 7—10,10a§och 11 § 3
mom. stadgar,

(3—6 punkten och straffbestimmelsen
somiRP)

Utlatande

Ekonomiutskottet anfor vordsamt som sitt utlé-
tande

att lagutskottet bor beakta det ovan sagda.
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Helsingfors den 11 december 1998

I den avgorande behandlingen deltog
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Paula Kokkonen /saml
Riitta Korhonen /saml
Pekka Kuosmanen /saml
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