TavVM 10/1996 vp — HE 7/1996 vp

Talousvaliokunnan mietinté 10/1996 vp

Hallituksen esitys laiksi sijoituspalveluyrityksisti ja siihen liitty-
viiksi lainséifidinnoksi

Eduskunta on ldhettdnyt 12 pédivind maalis-
kuuta 1996 talousvaliokunnan valmistelevasti
kasiteltavaksi hallituksen esityksen 7/1996 vp
laiksi sijoituspalveluyrityksistd ja siihen lLitty-
viksi lainsaadannoksi.

Talousvaliokunta on pyytanyt esityksesti pe-
rustuslakivaliokunnan lausunnon, joka on ti-
mén mietinnon liitteend (PeVL 12/1996 vp).

Esityksen johdosta valiokunnassa ovat olleet
kuultavina lainsdddantdneuvos Ilkka Harju val-
tiovarainministeridsta, kehitysjohtaja Tiina As-
tola oikeusministeriostd, tutkija Rainer Lind-
berg Kkilpailuvirastosta, apulaisjohtaja Pdivi
Hentunen kuluttajavirastosta, toimistopéallikk6
Markku Malkamiki, ekonomisti Mikko Niska-
nen ja lakimies Hannu Karppinen Suomen Pan-
kista, jaospaallikkd Timo Rintanen rahoitustar-
kastuksesta, apulaisjohtaja Tapio Tolvanen Suo-
men Osakekeskusrekisteri Osuuskunnasta, joh-
taja Erkki Kontkanen Suomen Pankkiyhdistyk-
sestd, lakiasiainpaallikko Tapani Manninen Hel-
singin Arvopaperipdrssi Oy:std ja toimitusjohta-
ja Markku Savikko Arvopaperivilittdjien yhdis-
tyksesta.

Hallituksen esitys

Esityksessd ehdotetaan saddettdviaksi laki si-
joituspalveluyrityksistd, jolla pdiasiallisesti pan-
naan taytint66n EU:n neuvoston direktiivi sijoi-
tuspalvelujen tarjoamisesta arvopaperimarkki-
noilla. Samalla ehdotetaan kumottavaksi laki
arvopaperinvilitysliikkeistd, joka soveltamis-
alaltaan ei vastaa mainitun direktiivin vaatimuk-
sia.
Ehdotettu laki koskee sijoituspalvelun am-
mattimaista tarjoamista varsinaisena elinkeino-
toimintana. Sijoituskohteena voivat olla arvopa-
perit ja johdannaissopimukset. Sijoituspalvelulla
tarkoitetaan arvopaperinvilitystd, markkinata-
kausta, arvopaperikaupintaa, emissionjarjesti-
misti ja omaisuudenhoitoa. Sijoituspalvelua saa
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tarjota ehdotetun lain mukaan vain tité toimin-
taa varten toimiluvan saanut suomalainen sijoi-
tuspalveluyritys ja suomalainen luottolaitos. Ul-
komaisen sijoituspalveluyrityksen sek4 luottolai-
toksen ja rahoituslaitoksen oikeudesta tarjota
sijoituspalvelua sdfdetdin erikseen.

Valtioneuvosto myontid hakemuksesta sijoi-
tuspalveluyrityksen toimiluvan. Toimilupa on
mydnnettivd suomalaiselle osakeyhtidlle, jolla
on hallinnollinen péétoimipaikka Suomessa,
luotettava hallinto ja riittdvat taloudelliset toi-
mintaedellytykset ja joka tayttd4 muut laissa ase-
tetut vaatimukset. Laissa sdfidetddn tarkemmin
toimiluvan ehdoista, sen peruuttamisesta ja toi-
minnan rajoittamisesta.

Perustettavan sijoituspalveluyrityksen osake-
pddoman on oltava vdhintddn viisi miljoonaa
markkaa.

Laissa siidetddn tarkemmin sijoituspalvelu-
yrityksen liiketoiminnasta sekd sivuliikkeiden
perustamisesta ja palvelujen tarjoamisesta toi-
seen valtioon.

Laissa sdddetdéin sijoituspalveluyrityksen va-
kavaraisuudesta ja riskien hallinnasta. Sijoitus-
palveluyrityksen omia varoja laskettaessa on so-
veltuvin osin noudatettava, mitd luottolaitostoi-
minnasta annetussa laissa siddetaan saamisten ja
sijoitusten riskiryhmittelysti, taseen ulkopuoli-
sista eristd ja omien varojen vihimmaismaarista.
Sijoituspalveluyritykselld on sen lisdksi, mita
luottolaitoslaissa saddetadn, oltava omia varoja
vahintddn maira, joka riittdd kaupankiyntiva-
rastoon liittyvédn positio-, selvitys- ja vastapuoli-
riskin sekd valuuttariskin ja muiden vastaavien
riskien kattamiseen.

Lisdksi laissa on sddnndkset muun muassa
suurten asiakasvastuiden hallinnasta ja rahanpe-
sun estimisesta.

Esitykseen sisiltyy lakiehdotus ulkomaisen si-
joituspalveluyrityksen oikeudesta tarjota sijoi-
tuspalvelua Suomessa. Laissa, joka koskee am-
mattimaista sijoituspalvelun tarjoamista Suo-
messa, saddetaan sijoittautumisoikeudesta ja si-
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joituspalvelun tarjoamisen vapaudesta Euroo-
pan talousalueeseen kuuluvasta valtiosta sekd
sijoittautumisoikeudesta, edustustosta ja sijoi-
tuspalvelun tarjoamisen vapaudesta valtiosta,
joka ei kuulu Euroopan talousalueeseen.

Arvopaperimarkkinalakia ja kaupankiynnis-
ta vakioiduilla optioilla ja termiineilld annettua
lakia ehdotetaan muutettavaksi niin, ettii arvo-
paperi- ja johdannaismarkkinoilla tapahtunut
kehitys sekd markkinoiden osapuolet ja toimin-
tatavat otetaan paremmin huomioon. Muutok-
set koskevat padosin arvopaperien julkista kau-
pankdyntid ja arvopaperipdrssitoimintaa. Muu-
tokset perustuvat osittain EU:n neuvoston direk-
tiiviin sijoituspalvelujen tarjoamisesta arvopape-
rimarkkinoilla.

Yaliokunnan kannanotot

Hallituksen esitykseen sisltyvit lakiehdotuk-
set nostavat sijoituspalveluyrityksia koskevan
sadtelyn eurooppalaiselle tasolle. Hallituksen esi-
tys uudeksi sijoituspalveluyrityslaiksi ja siihen
hittyvat muut lainsdddanndiliset muutokset pe-
rustuvat kahteen Euroopan yhteisOssd annet-
tuun direktiiviin, jotka ovat niin sanottu sijoitus-
palveludirektiivi (93/22/ETY) ja niin sanottu
markkinariskidirektiivi (93/6/ETY). Nami di-
rektiivit sditelevit sijoituspalveluyritysten ja
luottolaitosten taloudellisia vdhimmaéisvaati-
muksia ja ndiden yritysten toimintaa arvopaperi-
markkinoilla.

Direktiiveilld pyritdan luomaan yhtéldinen
eurooppalainen normisto sijoituspalveluyritys-
ten perustamisesta ja lilketoiminnasta. Direktii-
veistd aiheutuva keskeinen muutos suomalaiseen
lainsdddant6on on talletuspankkeja ja muita
luottolaitoksia koskevan seki sijoituspalveluyri-
tyksid koskevan lainsdddannon 1dheneminen toi-
siinsa.

Toimilupaa ja kotivaltion valvontaa koskevia
periaatteita tullaan soveltamaan luottolaitosten
ohessa myos sijoituspalveluyrityksiin. Markki-
nariskidirektiivi edellyttaa luottolaitosten talou-
dellisten vahimmaisvaatimusten kiristymista.
Luottoriskien lisdksi sijoitustoimintaan liittyvat
riskit on otettava huomioon padomavaatimuksia
laskettaessa. Samat vaatimukset koskevat myos
sijoituspalveluyrityksid. Markkinariskien lainta-
soinen sddntely on pddosin uutta Suomessa.

Esitysten tavoitteeksi on asetettu muun muas-
sa kotimaisten arvopaperimarkkinoiden toimi-

vuuden lisddminen ja tehokkuuden tukeminen.
Tastd syystd direktiivit saatetaan voimaan erilai-
sia toimintavaihtoehtoja mahdollistavalla taval-
la.

Esityksessd on pddsddntoisesti pitdydytty di-
rektiivien vihimmaisvaatimuksiin. Poikkeamilla
on pyritty lisaidmiin luottamusta Suomen pie-
niin markkinoihin. Lakiehdotukset sisdltdvit
myJs kansallisista tarpeista lihtevid muutoksia,
muun muassa arvopaperien julkisen kaupan-
kdynnin ja raaka-ainejohdannaisten osalta.

Direktiivit tuli saattaa voimaan jisenvaltiois-
sa vuoden 1996 alkuun mennessi, mutta Suomen
lisaksi direktiivien voimaan saattaminen on va-
liokunnan saamien tietojen mukaan viivastynyt
useissa muissakin maissa.

Valiokunta on pyytanyt esityksestd perustus-
lakivaliokunnan lausunnon oikeusministerion
aloitteen perusteella. Perustuslakivaliokunnan
esittimit valtiosddntooikeudelliset huomautuk-
set on otettu asianmukaisesti huomioon.

Valiokunta on ottanut huomioon my0s
valtiovarainministeridn osittain oma-aloitteises-
ti, osittain asiantuntijakuulemisten perusteella
eri osapuolten kanssa hyvissi yhteisymmérryk-
sessid syntyneet muutosehdotukset.

Laki sijoituspalveluyrityksisti

Johtolause: Valiokunta on lisdnnyt lakiin
puuttuvan johtolauseen.

3 § Sijoituspalvelut: Valiokunta on taydenti-
nyt lakiehdotuksen 1 momenttia siten, ett3 sijoi-
tuspalvelulla tarkoitetaan myds emission-
takaamista.

Lakiehdotuksen 2 momentin lopusta valio-
kunta on poistanut rahoitustarkastuksen oikeu-
den vahvistaa yleisesti sovellettavia menettelyta-
pasdantoji, koska ei voida vaatia, ettd myos lain
soveltamisalan ulkopuolelle jadvien yritysten oli-
si noudatettava téllaisia menettelytapasdantoja.

Lain soveltamisalan tdsmentamiseksi valio-
kunta ehdottaa, etti pykildan lisitddn uusi 3
momentti, jonka mukaan lain soveltamisalan ul-
kopuolelle jia satunnainen sijoituspalvelun tar-
Jjoaminen.

8 § Valvonta: Perustuslakivaliokunnan lau-
suntoon viitaten valiokunta ehdottaa pykédlan 2
momenttia muutettavaksi siten, ettd rahoitustar-
kastuksen sijasta asianomainen ministerid,
kdytinndssd valtiovarainministerid, vahvistaa
sadnndksessd viitatut direktiivin vaatimusten
tdyttimiseksi yleisesti sovellettavat menette-
lytapasddnnot.
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13 § Perustamispddoma: Lakiehdotuksen 3 §:n
1 momentin muutoksen johdosta valiokunta eh-
dottaa muutettavaksi pykaldn 2 momentissa ole-
vaa viittaussdannOsti.

18 § Sivuliikkeen perustaminen valtioon, joka ei
kuulu Euroopan talousalueeseen: Valiokunta on
korjannut 1 momentissa olevan virheen. Lupa
sivuliikkeen perustamiseen on haettava valtio-
neuvostolta eikd valtiovarainministeriolta.

36 § Luottoriskin kattamiseksi vaadittavien
omien varojen mddrd: Valiokunta on korjannut
myds tdiman pykildn 1 momentissa olevan vir-
heen. Kysymys on luottoriskin kattamiseksi
vaadittavien omien varojen vihimmaismaarasta.

38 § Positio-, selvitys-, vastapuoli- ja valuutta-
riskin kattamiseksi vaadittavien omien varojen
mididrd: Lakiehdotuksen 38 §:n 1 ja 2 momentissa
on virheellisesti késitelty valuuttariskid ja muita
vastaavia riskeji, jotka on otettava huomioon
koko taseen osalta siitd riippumatta, onko sijoi-
tuspalveluyritykselld lainkaan markkinariskidi-
rektiivin mukaista kaupankdyntivarastoa. Ti-
man vuoksi kaupankayntivarastoon sisaltyvistia
riskeistd ja koko taseeseen liittyvisté riskeista eh-
dotetaan saddettaviksi eri momenteissa.

39 § Kaupankdyntivarastoa koskevat poik-
keukset: Valiokunta on korjannut 1 momentissa
olevan virheellisyyden ja muuttanut 2 momentin
siten, ettd markkinariskit luetaan mukaan suu-
riin asiakasvastuisiin.

Pykilin 3 momenttia ehdotetaan muutetta-
vaksi, jotta poikkeusmahdollisuus rajoitettaisiin
markkinariskidirektiivin mukaisesti yksinomaan
kaupankdyntivarastoon sisiltyviin eriin ja jotta
kaupankdyntivarastoon luettavat erit voitaisiin
sisallyttid 36 §ssd tarkoitettuihin luottoriskin
kattamiseksi vaadittavien omien varojen maaria
koskeviin eriin.

43 § Tarkemmat mddrdykset: Perustuslakiva-
liokunnan lausuntoon viitaten valiokunta ehdot-
taa pykdlan 1 momenttia muutettavaksi siten,
ettd tarkempia madrdyksia vakavaraisuudesta ja
riskien hallinnasta antaa rahoitustarkastuksen
sijasta asianomainen ministerid, eli kiytinndssi
valtiovarainministerio.

Samasta syystd pykildn 2 momenttia ehdote-
taan muutettavaksi siten, etti momentissa tar-
koitettu lainvalintasddnnds rajataan viittaamalla
asianomaiseen direktiiviin.

45 § Asiakasvastuita koskevat rajoitukset: Va-
liokunta on korjannut 1 momentissa olleen
teknisluonteisen virheen ja muuttanut 4 mo-
menttia, koska momentissa viitattu soveltamis-
ala sisiiltyy 3 momenttiin ja jotta otettaisiin huo-

mioon luottolaitoslain mukaiset asiakasvastuita
koskevat siirtyméasdanndkset.

Laki ulkomaisen sijoituspalveluyrityksen oikeu-
desta tarjota sijoituspalvelua Suomessa

Johtolause: Valiokunta on lisinnyt my0s ti-
han lakiin hallitusmuodon edellyttimin johto-
lauseen.

Laki arvopaperimarkkinalain muuttamisesta

I luku 4 § Mddritelmdt: Valiokunta on tis-
mentinyt ja rajannut meklarin méiaritelmaa si-
ten, ettd kysymyksessd on arvopaperinvalittdjan
edustajana sijoituspalvelua tarjoavan luonnol-
lisen henkilon paétehtava.

3 luku 13 a § Muun julkisen kaupankdiynnin
sddnndt: Peruslakivaliokunnan lausuntoon viita-
ten valiokunta ehdottaa pykaldd muutettavaksi
siten, ettd Suomen Pankin sijasta valtioneuvosto
vahvistaa Suomen Pankin johtokunnan esityk-
sestd pykaldssid tarkoitetut sdadnnot. Samasta
syystd ehdotetaan vastaavasti muutettavaksi
my0s 2 ja 3 momenttia.

3 luku 13 b §: Edella olevaan pykilain ehdo-
tettujen muutosten johdosta valiokunta on teh-
nyt vaadittavat muutokset myds tihan pykélaan.

4 luku 7 § Arvopapereita koskevien luovutusten
ilmoittaminen: 13 a §:44n tehdystd muutoksesta
johtuen momentista ehdotetaan poistettavaksi
viittaus Suomen Pankin vahvistamiin sddntoi-
hin. Lisdksi arvopapereita koskevien luovutus-
ten ehdotonta ilmoittamisvelvollisuutta ehdote-
taan lievennettavaksi. Rahoitustarkastus voi an-
taa tarkempia miirdyksid arvopapereilla tehty-
jen kauppojen ja muiden luovutusten ilmoitus- ja
julkistamistavasta.

5 luku 2 § Imoitusvelvollisuus: Pykaldd ehdo-
tetaan muutettavaksi siten, ettd sddnnoksessd
mainittu ilmoitusvelvollisuus ulotetaan sellaisen
liikkkeeseenlaskijan kaikkiin arvopapereihin, jon-
ka osakkeita on julkisen kaupankidynnin kohtee-
na.
Pykildadn ehdotetaan lisattaviksi poikkeus-
sddnnds, jonka mukaan rahoitustarkastus voi
erityisestd syystd myontdd poikkeuksen 1 mo-
mentissa tarkoitetusta omistuksen julkisuudesta.

5 luku 4 § IImoitettavat tiedot: Valiokunta on
tdsmentidnyt pykalissd olevia viittauksia.

5 luku 6 § Tarkemmat mdéidréiykset: Valiokunta
on tdsmentdnyt viittaussdannostd siten, ettd siind
viitataan my0s saman luvun 2 §:4én.

10 luku 3 § Muutoksenhaku: 13 a§:44n tehtyjen
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muutosten johdosta tastd pykalastd ehdotetaan
poistettavaksi viittaus mainittuun pykéldan.

Voimaantulosddnnds: Voimaantulosiinndsti
ehdotetaan tiydennettiviksi sadinnoksilla, jotka
koskevat ryhtymisté lain tiytantodnpanotoimiin
ennen lain voimaantuloa sekd sddnndksessi vii-
tattujen velvollisuuksien noudattamista siirty-
maajan jalkeen.

Laki kaupankdiynnistd vakioiduilla optioilla ja
termiineilli

2 luku 10 § Vilittdji ja markkinatakaaja: Va-
liokunta ehdottaa 2 momenttia muutettavaksi

siten, etti vilittijan ja markkinatakaajan oikeu-
det voidaan myo6ntdd ulkomaisen arvopaperin-
valittdjan lisaksi myos toimiluvan saaneelle
arvopaperinvilittdjadn rinnastettavalle ulko-
maiselle yhteisolle. Muutos edistad raaka-ainei-
siin ja hyodykkeisiin perustuvien vakioitujen joh-
dannaissopimusten markkinoiden kehittymista.
Valiokunta kunnioittaen ehdottaa,

ettd lakiehdotukset hyvdksyttdisiin ndin
kuuluvina:

Laki

sijoituspalveluyrityksisti

Eduskunnan pédtéksen mukaisesti sdddetddn:

1 luku
Yleisid sddnnoksia

1ja2§
(Kuten hallituksen esityksessa)

38
Sijoituspalvelut

Sijoituspalvelulla tarkoitetaan

(1—3 kohta kuten hallituksen esityksessd)

4} merkintdsitoumusten antamista arvopape-
rin liikkeeseenlaskun tai johdannaissopimuksen
tekemisen yhteydessd (emissiontakaaminen);
(poist.)

5) sijoituskohteiden hoitamista sellaisen asia-
kaskohtaisen sopimuksen nojalla, jossa toimek-
sisaajalle on annettu paitdsvalta (omaisuuden-
hoito ); sekdi

6) sijoituskohteiden merkitsijoiden hankkimis-
ta tai niiden merkintdjen jdrjestdimistd (emission-
Jjdrjestdminen).

Edella 1 momentissa tarkoitettuna arvopape-
rinvilitykseni ei kuitenkaan pidetd sellaista toi-
meksiantojen valittimisti, jossa toimeksiannon
vastaanottanut ja sen sijoituspalveluyritykselle

tai luottolaitokselle vilittdnyt ilmoittaa asiak-
kaansa henkilollisyyden toimeksiannon vailit-
taessadn, toimii sijoituspalveluyrityksen tai luot-
tolaitoksen tdysimadraiselld vastuulla, eikd pida
asiakkaan arvopapereita, varoja tai muuta omai-
suutta hallussaan (poist. ).

Edelld 1 momentissa tarkoitettuna sijoituspal-
velun tarjoamisena ei pidetd toimintaa, jota harjoi-
tetaan satunnaisesti muun laissa tunnustetun litke-
tai ammattitoiminnan ohessa ja jossa noudatetaan
tuota toimintaa koskevaa lainsdddintdd tai siti
tdydentdvid sddnndksid ja mddrdyksid.

4-7§
(Kuten hallituksen esityksessi)

8§
Valvonta

(1 mom. kuten hallituksen esityksessi)

Asianomainen ministerié vahvistaa rahoitustar-
kastusta kuultuaan sijoituspalveluista arvopaperi-
markkinoilla annetussa neuvoston direktiivissd 93/
22/ETY asetettujen vaatimusten tdyttdmiseksi si-
Joituspalvelua tarjottaessa yleisesti sovellettavat
menettelytapasdanndt. (Poist. )
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2 luku

Sijoituspalveluyrityksen perustaminen ja omista-
minen

9—12¢§
(Kuten hallituksen esityksessd)

13§
Perustamispédoma

(1 mom. kuten hallituksen esityksessi)

Perustettavan sijoituspalveluyrityksen, joka
saa tarjota vain 3 §:n 1 momentin /, 5 ja 6 kohdas-
sa tarkoitettuja sijoituspalveluja, osakepadoman
on oltava vihintddn miljoona markkaa.

(3 ja 4 mom. kuten hallituksen esityksess#)

14ja 15§
(Kuten hallituksen esityksessd)

3 luku
Sijoituspalveluyrityksen toiminta

16ja 17§
(Kuten hallituksen esityksessi)

18§

Sivuliikkeen perustaminen valtioon, joka ei kuulu
Euroopan talousalueeseen

Sijoituspalveluyrityksen, joka aikoo perustaa
sivuliikkeen muuhun kuin 17 §:ssi tarkoitettuun
valtioon, on haettava lupa sivuliikkeen perusta-
miseen valtioneuvostolta. Lupa voidaan myon-
t44, jos sivuliikkeen valvonta on riittivélld taval-
la jirjestettdvissd ja jos sijoituspalveluyrityksen
taloudellinen tila ja hallinto huomioon ottaen
sivulitkkkeen perustaminen on perusteltua. Lupa-
hakemuksesta on pyydettivi rahoitustarkastuk-
sen ja Suomen Pankin lausunto. Valtioneuvosto
voi asettaa rajoituksia ja ehtoja sivuliikkeen pe-
rustamisesta ja valvonnan toteuttamisesta.

(2 mom. kuten hallituksen esityksessa)

19ja 20§
(Kuten hallituksen esityksessd)
4 luku
Tilinpéiitos ja tilintarkastus

21—-28§
{Kuten hallituksen esityksessi)

5 luku

Vakavaraisuus ja riskien hallinta

29—-35§
(Kuten hallituksen esityksessa)

36§

Luottoriskin kattamiseksi vaadittavien omien
varojen mddrdi

Sijoituspalveluyrityksen omien varojen vihim-
mdismddrdd laskettaessa on soveltuvin osin nou-
datettava, mitd luottolaitostoiminnasta annetun
lain 76—78 §:ssé sdfdetdéin saamisten ja sijoitus-
ten riskiryhmittelystd, taseen ulkopuolisista eris-
ti ja omien varojen vahimmaismaarasta.

(2 mom. kuten hallituksen esityksessd)

37§
(Kuten hallituksen esityksessi)

38§

Positie-, selvitys-, vastapuoli- ja valuuttariskin
kattamiseksi vaadittavien omien varojen mddird

Sijoituspalveluyritykselld on sen lisiksi, mitd
36 §:ssd sdddetadn, oltava omia varoja vihintidn
maird, joka riittdd kaupankdyntivarastoon lit-
tyvien seuraavien riskien kattamiseen:

(Poist. )

(1—5 kohta kuten hallituksen esityksessd 2
momentin 1—35 kohta)

Sijoituspalveluyritykselld on I momentissa sdd-
detyn lisdksi oltava omia varoja mdiird, joka riit-
tdd koko toiminnasta aiheutuvien valuuttakurssi-
riskien sekd 1 momentissa tarkoitettuihin riskeihin
rinnastettavien riskien kattamiseen.

39§
Kaupankdyntivarastoa koskevat poikkeukset

Kaupankiyntivarastoon sisiltyvid eria ei ole
otettava huomioon laskettaessa 36 §-n I momen-
tin mukaista sijoituspalveluyrityksen omien varo-
Jen vahimmdismddirdd.

Kaupankdyntivarastoon sisiltyvit saamiset, si-
Joitukset ja taseen ulkopuoliset sitoumukset ote-
taan huomioon 45 §.ssd tarkoitettua asiakasvas-
tuiden enimmdismdidirdd laskettaessa rahoitustar-
kastuksen tarkemmin mddrdadmdlli tavalla.

Rahoitustarkastus voi myonitdad sijoituspalvelu-
yritykselle luvan lukea kaupankdyntivarastoon
kuuluvat erdt 36 §:n 1 momentissa tarkoitettuihin
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saamisiin ja sijoituksiin sekd taseen ulkopuolisiin
eriin, jolloin sijoituspalveluyrityksen ei tarvitse
laskea 38 §:n I momentin mukaista omien varojen
vaatimusta.

40—42§
(Kuten hallituksen esityksessi)

43 §
Tarkemmat mddrdykset

Asianomainen ministerié antaa tarkempia
maarayksida 29-—42 §:n soveltamisesta sekd niissd
tarkoitettujen tietojen ilmoittamisesta rahoitus-
tarkastukselle.

Rahoitustarkastus voi mydntia sijoituspalve-
luyritykselle madraajaksi sijoituspalveluyritysten
Jja luottolaitosten omien varojen riittdvyydestd an-
netun neuvoston direktiivin 9316/ETY mukaisesti
luvan noudattaa 29—42 §n sijasta soveltuvin
osin luottolaitostoiminnasta annetun lain sdan-
noksia.

6 luku

Suurten vastuiden hallinta

443§
(Kuten hallituksen esityksessd)

45§
Asiakasvastuita koskevat rajoitukset

Asiakasvastuut eiviit saa ylittdd yhtd neljas-

osaa tai, jos asiakasyhteis® (poist.) on sijoitus-
palveluyrityksen emo- tai tytiryritys taikka emo-
yrityksen tytaryritys, yhté viidesosaa sijoituspal-
veluyrityksen omista varoista.

(2 ja 3 mom. kuten hallituksen esityksessi)

Asiakasvastuita laskettaessa on soveltuvin osin
noudatettava, mitd luottolaitostoiminnasta anne-
tun lain 106 §:ssd sdddetddn.

(5 mom. kuten hallituksen esityksessi)

46 ja 47§
(Kuten hallituksen esityksessi)

7 luku
Erindisid sddnnoksid
48—52§
(Kuten hallituksen esityksessa)

8 luku

Rangaistussiidnnokset

53—56§
(Kuten hallituksen esityksessi)

9 luku
Voimaantulo- ja siirtymiéséiinnékset

57—60§
(Kuten hallituksen esityksessd)

Laki

ulkomaisen sijoituspalveluyrityksen oikeudesta tarjota sijoituspalvelua Suomessa

Eduskunnan péiiitéksen mukaisesti sdddetddn:
1 luku

Yleisid sddnnoksid

1—3§
(Kuten hallituksen esityksessa)

2 luku

Sijoittautumisoikeus ja sijoituspalvelun tarjoami-
sen vapaus Euroopan talousalueeseen kuuluvasta
valtiosta

4—68§
(Kuten hallituksen esityksessa)
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3 luku 4 luku
Sijoittautumisoikeus, edustusto ja sijoituspalve- Muut sidnnokset
lun tarjoamisen vapaus valtiosta, joka ei kuulu
Euroopan talousalueeseen 13—17§
(Kuten hallituksen esityksessé)
7—12§

(Kuten hallituksen esityksessi)

Laki

arvopaperimarkkinalain muuttamisesta

Eduskunnan pdidtoksen mukaisesti

muutetaan 26 paivand toukokuuta 1989 annetun arvopaperimarkkinalain (495/89) 1 luvun 3 § ja
4 §n 1ja 2 momentti, 3 luvun 2 §:n 2 momentti, 3 §:n 1 momentti, 4 § ja sen edelld viliotsikko, 5§, 6 §:n
1 momentti, 7 §, 9 § ja sen edelld viliotsikko, 10 §:n 1 momentti ja sen edelld viliotsikko, 12 § ja sen
edella valiotsikko, 13 § ja sen edelld viliotsikko, 4 luvun 5 §:n 2 momentti, 6—9 § ja 7 §:n edelld
viliotsikko, 5 luvun 2—5 §, sellaisena kuin 2 §:n 1 momentti on 9 péivina elokuuta 1993 annetussa
laissa (740/93) sekd 2 ja 3 §:n edelld valiotsikko, 7 luvun 1 §n 1—4 momentti, sellaisena kuin niistd 2—
4 momentti ovat 9 paivana elokuuta 1993 annetussa laissa (740/93), 3 §:n 2 momentti, sellaisena kuin
se on 9 piivani elokuuta 1993 annetussa laissa (740/93), 8 luvun 2 ja 3 §, sellaisina kuin ne ovat 9
piivina elokuuta 1993 annetussa laissa (740/93) ja 10 luvun 3 §n 1, 2, 4 ja 5 momentti, sellaisina kuin
niistd 2, 4 ja S momentti ovat 9 piivand elokuuta 1993 annetussa laissa (740/93);

liséitéicin 3 lukuun 2 a § ja sen edelle viliotsikko, 2 b § ja sen edelle viliotsikko,6a§,12a8§,13 2,13 b,
14 § ja sen edelle véliotsikko, 4 luvun 3 §:44n 2 momentti, 5 lukuun 4 a § ja sen edelle viliotsikko, 6 §
ja sen edelle viliotsikko, 7 luvun 1 §:44n 6 momentti, 2 §:44n 4 momentti ja 10 luvun 1 §:44n 3 ja 4
momentti seki

kumotaan 1 luvun 4 §n 3—5 momentti, sellaisena kuin niistd 4 §&n 3 momentti on 20 pidivini
joulukuuta 1991 annetussa laissa (1554/91) ja 5 momentti 9 paivini elokuuta 1993 annetussa laissa
(740/93), ja 4 luvun 10 § seuraavasti:

1 luku
Yleisia sdinnoksii

3§
(Kuten hallituksen esityksessa)

4§

Tissa laissa tarkoitetaan:

(1—S5 kohta kuten hallituksen esityksessé)

6) meklarilla luonnollista henkildd, joka
arvopaperinvalittjin edustajana pddtehtivi-
néidin tarjoaa sijoituspalvelua; sekd

(7 kohta kuten hallituksen esityksessé)

3 luku
Julkinen kaupankiynti arvopapereilla

2,2a,2b,3—64a,7,9,10,12,12aja 13§
(Kuten hallituksen esityksessi)

13a§

Valtioneuvosto vahvistaa Suomen Pankin joh-
tokunnan esityksestd siannot 1 luvun 2 §:n 1 mo-
mentin 2 kohdassa tarkoitettujen arvopaperien
muussa julkisessa kaupankdynnissi muualla
kuin arvopaperipGrssissd arvopaperinvilittijien
ja muiden ammattimaisten sijoittajien kesken
noudatettavista menettelytavoista, (poist.) jos
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kaupankéynti on jarjestetty ja sidnnelty luotetta-
vasti ja tasapuolisesti. Suomen Pankki voi tehdi
mainitun esityksen, jos se on tarpeen sen tehtdvien
hoitamiseksi. Suomen Pankin esitykset on joko
muuttamattomina hyviksyttdvd tai hyldttdvd.
Sadnndissd on otettava huomioon kaupankéyn-
nin kohteena olevien arvopaperien ja niilla kay-
tivin kaupan erityispiirteet, kaupankiyntiin
osallistuvat sijoittajat seki soveltuvin osin nou-
datettava, miti 13 §n 1 ja 2 momentissa on sia-
detty.

Sen estdmdittd, mitd edelld 1 momentissa sddde-
tddin, Suomen Pankki voi ilmoittaa edellytykset,
Jjoiden mukaan se kdy arvopapereilla kauppaa ra-
hapoliittisten tehtdviensd hoitamiseksi.

Muuhun julkiseen kaupankdyntiin, johon /
momentin mukaisesti on vahvistettu saiannot, so-
velletaan 12 ja 12 a §n sddnndksid, lukuun ot-
tamatta mitd 12 §in 4 momentissa ja 12 a §:n 3
momentissa sdidetain.

(4 mom. kuten hallituksen esityksessd)

13b§

(1 mom. kuten hallituksen esityksessd)

Valtioneuvoston on ennen 1 momentissa tar-
koitetun ilmoituksen tekemistd pyydettdva Suo-~
men Pankilta lausunto, jos valtioneuvosto on
13 a §&:n mukaisesti vahvistanut sddnnét arvo-
paperien julkista kaupankiyntia varten. Mikali
Suomen Pankin lausunto on kielteinen, ei ilmoi-
tusta tule tehda.

Mitd 2 momentissa sdddetidn, noudatetaan
vastaavasti, jos 13 a §:n mukaisesti vahvistettujen
sddntdjen vahvistaminen peruutetaan.

14§
(Kuten hallituksen esityksessa)

4 luku
Arvopaperikauppa ja arvopaperinviilitys

3,5ja6§
(Kuten hallituksen esityksessd)

7§

Arvopapereita koskevien luovutusten ilmoit-
taminen

(1 mom. kuten hallituksen esityksessi)
Arvopaperinvilittijin on tehtiva edelld 1
momentissa tarkoitettu ilmoitus rahoitustarkas-

tuksen mairadmailla tavalla joko asianomaiselle
arvopaperiporssille, julkisen kaupankidynnin
muulle jirjestdjille, erityisestd syystd muulle ra-
hoitustarkastuksen valvottavalle ja sen tatd tar-
koitusta varten hyvaksymaille yhteisolle taikka
rahoitustarkastukselle tai Suomen Pankille
(poist. ). Mikali tiedot saadaan suoraan kaupan-
kayntijirjestelmasti, ei ilmoitusta tarvitse tehda.

(3 ja 4 mom. kuten hallituksen esityksessd)

Ilmoitus, joka koskee 1 luvun 2 §n 1 momen-
tin 2 kohdassa tarkoitetuilla arvopapereilla teh-
tyjd kauppoja ja muita luovutuksia, voidaan an-
taa 3 momentissa tarkoitettujen tietojen yhdistel-
mand (poist.) ja julkistaa rahoitustarkastuksen
madrddmalla tavalla.

(6 mom. kuten hallituksen esityksessd)

8ja9§
(Kuten hallituksen esityksessa)

5 luku
Siséipiirid koskevat sidiinnokset

28
Tlmoitusvelvollisuus

Julkisen kaupankdynnin kohteena olevien
osakkeiden ja osakkeeseen osakeyhtiGlain mu-
kaan oikeuttavien arvopaperien sekd tdllaiset ar-
vopaperit liikkeeseen laskeneen yhtién muiden
osakkeiden ja osakkeeseen osakeyhtiélain mukaan
oikeuttavien muiden arvopaperien omistus on jul-
kista, jos arvopaperin omistaja on:

(1—4 kohta kuten hallituksen esityksessi)

Rahoitustarkastus voi erityisestd syystd myon-
tdd poikkeuksen 1 momentissa tarkoitetusta omis-
tuksen julkisuudesta.

(3 mom. kuten hallituksen esityksen 2 mom.)

38
(Kuten hallituksen esityksessa)

4§

Arvopaperipdrssiin ja muuta julkista kaupan-
kdyntid jarjestivddn arvopaperinvilittijadn tai
arvopaperinvilittdjien yhteis66n 2 §:n 1 momen-
tin 1 tai 3 kohdassa tarkoitetussa suhteessa ole-
van henkildn on tehtdvdén tullessaan ilmoitetta-
va arvopaperipOrssille, arvopaperinvélittijilie
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tai arvopaperinvilittdjien yhteisolle holhoukses-
saan oleva henkilo seki 2 §:n 1 momentin 4 koh-
dassa tarkoitettu yhteisé tai saatio seké tiedoissa
tapahtuvat muutokset. Téllaisen henkilon on lii-
tettdvd ilmoitukseensa 3 §n 1 momentin 4—6
kohdassa tarkoitetut tiedot.

Arvopaperinvilittdjain 2 §n 1 momentin 1 tai
2 kohdassa tarkoitetussa suhteessa olevan henki-
16n on tehtdavain tullessaan ilmoitettava vilitti-
jalle holhouksessaan oleva henkild sekd 2 §n 1
momentin 4 kohdassa tarkoitettu yhteiso tai sii-
tio seka tiedoissa tapahtuvat muutokset. Ilmoi-
tukseen on liitettiva 3 §n 1 momentin 4—6 koh-
dassa tarkoitetut tiedot.

4ajas§
(Kuten hallituksen esityksessi)

6§
Tarkemmat mddrdykset

Rahoitustarkastus voi antaa tarkempia mai-
rayksid tdssd luvussa tarkoitettujen ilmoitusten
tekemisestd, rekisterinpidosta ja rekisterin julki-
suudesta sekd 4 a §:s54 ja 5 §:n 2 momentissa
tarkoitetusta menettelysti. Rahoitustarkastus
voi médritd, ettd 2, 3 tai 4 §:ssd tarkoitettua
ilmoitusvelvollisuutta ei sovelleta tiettyihin yh-
teisdihin tai luottamustoimiin.

7 luku
Arvopaperimarkkinoiden valvonta

1—3§
(Kuten hallituksen esityksessd)

2 260309

8 luku
Rangaistusséinndkset

2ja3§
(Kuten hallituksen esityksessd)

10 luku
Erindisid sddnnoksia

1§
(Kuten hallituksen esityksessi)

3§
Muutoksenhaku

Valtioneuvoston tai asianomaisen ministerion
3 luvun 2 §&n 1 momentin, 4 §n 2 momentin,
(poist. ) 13 §n 3 momentin seki (poist.) 13a§n 1
momentin nojalla antamaan paiatokseen ei saa
hakea muutosta valittamalla.

(2 mom. kuten hallituksen esityksessi)

(4 ja 5 mom. kuten hallituksen esityksessi)

Voimaantulosddnnos

(1 mom. kuten hallituksen esityksessi)

Hakemus arvopaperipirssin sddntdjen ja muus-
sa julkisessa kaupankdynnissd noudatettavien
sddintdjen vahvistamisesta voidaan ottaa kdsitelti-
vdksi jo ennen lain voimaantuloa ja sdinndt vah-
vistaa sekd ryhtyd muihinkin lain tdyténtéénpanon
edellyttdmiin toimenpiteisiin ennen lain voimaan-
tuloa.

Témdn lain 4 luvun 7 §:ssd sekd 5 luvun 3 ja
4 §:ssd tarkoitettuja velvollisuuksia on noudatet-
tava kahden kuukauden kuluttua lain voimaantu-
losta.
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Laki

kaupankiynnistd vakioiduilla optioilla ja termiineilli annetun lain muuttamisesta

Eduskunnan paidtdksen mukaisesti

muutetaan 26 paivini elokuuta 1988 kaupankéynnista vakioiduilla optioilla ja termiineilld annetun
lain (772/88) 1 luvun 4 §:n 1 ja 2 momentti, 2 luvun 10 § ja sen edelld viliotsikko, 11 § ja sen edelld
viliotsikko, 3 luvun 3 §n 1 momentti, 5 §:n 1 momentti, sellaisena kuin se on 9 paivdna elokuuta 1993
annetussa laissa (741/93), 6ja 7§, 9 §:n 1 ja 2 momentti, sellaisena kuin ne ovat 9 pdivina elokuuta 1993
annetussa laissa (741/93) ja 4 luvun 1 §, sellaisena kuin sen 1 ja 2 momentti ovat 9 piivini elokuuta

1993 annetussa laissa (741/93);

liséitdidin 2 Tuvun 8 §:44n 3 momentti ja 3 luvun 2 §:44n 4 momentti, sekd

kumotaan 5 luvun 8 §n 3 momentti, seuraavasti:

1 luku
Yleisii sddnnoksii

4§
(Kuten hallituksen esityksess)

2 luku
Optioyhteisd ja markkinaosapuolet

8§
(Kuten hallituksen esityksessi)

10§
Vélittdja ja markkinatakaaja

(1 mom., kuten hallituksen esityksessa)

Optioyhteiso saa lisdksi myontaa valittdjén ja
markkinatakaajan oikeudet arvopaperinvalitta-
jaltd Suomessa edellytettyd toimilupaa vastaa-
van toimiluvan viranomaiselta Euroopan ta-
lousalueella saaneelle ulkomaiselle arvopaperin-
vilittdjélle, jolla ei ole kiintedd toimipaikkaa
Suomessa. Valtiovarainministeridén maardimin
ehdoin voidaan my6s muulle ulkomaiselle arvo-

Helsingissd 7 paivana kesdkuuta 1996

Asian ratkaisevaan kisittelyyn valiokunnassa
ovat ottaneet osaa puheenjohtaja Tuulikki Ha-
maéldinen /sd, varapuheenjohtaja Seppo Kéaridi-
nen /kesk sekd jasenet Matti Aura /kok, Arto
Bryggare /sd, Mikko Immonen /vas, Martti Kor-

paperinvalittajélle tai toimiluvan saaneelle arvo-
paperinvdlittdjdidn rinnastettavalle ulkomaiselle
yhteisdlle myontad vilittdjan ja markkinatakaa-
jan oikeudet.

(3 ja 4 mom. kuten hallituksen esityksessd)

11§
(Kuten hallituksen esityksessd)

3 luku
Optioyhteison toiminta

2,3,5—-7ja9§
(Kuten hallituksen esityksessi)

4 luku
Johdannaismarkkinoiden valvonta

1§
(Kuten hallituksen esityksessd)

Voimaantulosdinnos
(Kuten hallituksen esityksess#)

honen /vas, Riitta Korhonen /kok, Pekka Kuos-
manen /kok, Leena Luhtanen /sd, Erkki J. Parta-
nen /sd, Kirsi Piha /kok, Vuokko Rehn /kesk, Ola
Rosendahl /r, Mauri Salo /kesk, Sakari Smeds
/skl ja Osmo Soininvaara /vihr.
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PERUSTUSLAKIVALIOKUNTA

Lausunto 12/1996 vp
Hallituksen esitys 7/1996 vp

Liite

Talousvaliokunnalle

Talousvaliokunta on kirjeellddn 26 paiviltd
huhtikuuta 1996 pyytdnyt perustuslakivalio-
kunnan lausunnon hallituksen esityksesta n:o 7/
1996 vp laiksi sjoituspalveluyrityksistd ja sithen
liittyvéksi lainsdddédnnoksi, erityisesti Suomen
Pankin ja rahoitustarkastuksen norminantoval-
taa koskevilta osin.

Valiokunnassa ovat olleet kuultavina lainsaa-
diantoneuvos Ilkka Harju valtiovarainministe-
riostd, lainsiddiantdneuvos Sami Manninen oi-
keusministeridsta, toimistopdillikkdé Markku
Malkamiki ja lakiasiainpdallikké Arno Lind-
gren Suomen Pankista, osastopaéllikkd Markku
Lounatvuori rahoitustarkastuksesta, professori
Mikael Hidén ja professori Olli Méaenpéa.

Kasiteltyaan asian valtiosdantdoikeudelliselta
kannalta perustuslakivaliokunta esittid kun-
nioittaen seuraavaa.

Hallituksen esitys

Esityksessd ehdotetaan sdddettdvaksi laki si-
joituspalveluyrityksistd. Lailla padasiallisesti
pantaisiin tiytintd6n neuvoston direktiivi sijoi-
tuspalvelujen tarjoamisesta arvopaperimarkki-
noilla. Lisiksi ehdotetaan sijoituspalveluja tar-
joavia sijoituspalveluyrityksid ja luottolaitoksia
koskevan laintasoisen sddntelyn yhtendistdmis-
ta.

Ehdotetut lait ovat tarkoitetut tulemaan voi-
maan mahdollisimman pian.

Esitykseen ei sisally erillisi saatamisjarjestys-
perusteluja. '

Esityksen perustelujen mukaan rahoitus-
markkinoita koskevalle lainsdddénnélle on tyy-
pillisti, ettd valvontaviranomaiselle varataan oi-
keus antaa sitovia ja tarkentavia maardyksid val-
vottavien yhteisGjen laissa sdddetyistd velvolli-
suuksista. T#Atd mahdollisuutta puoltaa se, ettd
valvontaviranomaisella on oikeus saada valvot-
tavilta yhteis6iltd valittdmdsti tietoa maarayksen

kohteena olevasta toiminnasta. Lakiehdotuksiin
sisiltyy kohtia rahoitustarkastuksen mai-
raystenantovaltuudesta. Lisiksi Suomen Pan-
kille ehdotetaan valtuutta sdénneli vahvistamil-
laan sdinnoilld vieraan pddoman ehtoisten arvo-
paperien markkinoita erdin osin.

Valiokunnan kannanotot

Yleistd

Esityksen valtiosddntdoikeudellinen merkit-
tavyys johtuu siitd, ettd lakiehdotuksiin sisiltyy
norminantovaltuuksia sekd Suomen Pankille
ettd sen yhteydessa toimivalle rahoitustarkastuk-
selle.

Téllaisia valtuuksia tulee tarkastella siitd ylei-
sestd kysymyksestd kdsin, missd méérin aineelli-
sena pidettdvdd norminantovaltaa ylipd4tddn
voidaan uskoa muille kuin sellaisille toimielimil-
le, joille joko perustuslakien mukaan (tasavallan
presidentti ja valtioneuvosto) tai tavanomaisoi-
keudellisen kdytdnnon perusteella (ministeriot)
voi kuulua lakia alemmanasteista siadosvaltaa.
Kysymyksenasettelun taustalla on nikemys, jon-
ka mukaan niiden mainittujen, erdéinlaisten var-
sinaisten sdddosvallan kéyttijien piirissi saddos-
valta on tavalla tai toisella parlamentaarisen vas-
tuukatteen alaista, kun taas muiden eli ministe-
ridn alaisten ja kokonaan ministeridhallinnon
ulkopuolisten toimielinten norminanto on sen
ulottumattomissa.

Aineellisella norminantovallalla tarkoitetaan
toimivaltaa antaa yleisesti sitovia sdintdjd eli
aineellisia oikeusnormeja, jotka vaikuttavat yk-
sityisten oikeusasemaan tai muutoin koskevat
lainsdidénndn alaan kuuluvia seikkoja. Tillai-
nen lainsdadintovallan delegointi merkitsee siti,
ettd valtuuden saava toimielin voi enemmén tai
vihemmadn itsendisesti asettaa yleisid aineellisia
oikeusnormeja. Tima ei puolestaan hallitusmuo-
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don 2 §:n vallanjakosdénndkset huomioon ot-
taen suoranaisesti kuulu toimeenpanovallan
kayton piiriin, minkd vuoksi lainsdddédntSvallan
delegoinnille on asetettu melko ahtaat edellytyk-
set. Yleistykseen pyrkien voidaan sanoa, ettd
mitd tasmillisempi sisélioitadn ja rajatumpi so-
veltamisalaltaan lain valtuutussdannés on ja
mitd vihdisempi on delegoitavan sdintelyn asial-
linen merkitys, sitd alemmalle tasolle saddosval-
taa voidaan siirtda.

Taté lainsdadintovallan delegointia koskevaa
perusasetelmaa toisaalta himirtai se, ettd hal-
linnollista toimeenpanovaltaa on mahdollista
kayttdad myos maidraysten muodossa, esimerkiksi
teknisluonteisina tai muutoin sisalloltddn tar-
koin rajattuina tdytdnté6npanomiiriyksini,
vaikka ne koskisivatkin ulkopuolisia. Siten kai-
kessa varsinaisten siddosvallan kayttijien piirin
ulkopuolelle uskotussa méiirdystenantovallassa
ei ole kysymys lainsaddant6vallan delegoinnista
valtiosddntooikeudellisesti merkittivissi mieles-
s,
Perustuslakivaliokunta on eri yhteyksissi to-
dennut Suomen Pankin jifvin niiden hallintovi-
ranomaisten piirin ulkopuolelie, joille hallitus-
muodon periaatteiden mukaan voidaan luovut-
taa aineellista lainsdddantovaltaa (esim. PeVL
11/1993 vp). Mitdéin valtiosddntoén perustuvaa
syytd timin kannan muuttamiseen ei valiokun-
nan mielesta ole. Niin ollen on tarpeen selvittad
lakiehdotuksissa Suomen Pankille ja rahoi-
tustarkastukselle, joka my0s jai varsinaisten sai-
dosvallan kdyttdjien piirin ulkopuolelle, uskotun
norminantovallan sisidlt64; onko siind kysymys
aineellisesta lainsdédantovallasta?

Suomen Pankin norminanto

3. lakiehdotuksen 3 luvun 13 a § sisdltd4 Suo-
men Pankille tarkoitetun vallan méiéiritelld vie-
raan pddoman ehtoisten arvopaperien kaupan-
kaynnin menettelytapoja. Suomen Pankki voisi
vahvistaa sddnndt arvopaperinvalittdjien ja mui-
den ammattimaisten sijoittajien kesken muualla
kuin arvopaperipdrssissd noudatettavista menet-
telytavoista. Kun otetaan huomioon ndiden
safintbjen kattamien asiakokonaisuuksien yh-
teys saman luvun 13 §:84n, jonka sisdltd ulottuu
varsin laajalle, on valiokunnan mielestd valtuu-
tuksessa kysymys Suomen Pankin hyviksi tule-
vasta aineellisesta lainsddddntdvallasta. Téstd
syystd 3. lakiehdotus on 3 luvun 13 a §:n takia
kasiteltdva perustuslainsddtimisjirjestyksessa.

Rahoitustarkastuksen norminanto

Kaikissa esityksen lakiehdotuksissa on sdin-
noksid rahoitustarkastuksen sellaisesta mia-
riyksenantovallasta, joka sindnsd sopii hallin-
nollisen toimeenpanovallan kiyttéon. Lainsidi-
dantovallan delegoinnin sallittavuuden kannalta
valtiosddntdistd huomiota ansaitsevia normin-
antovaltaa perustavia siannoksii on kuitenkin 1.
lakiehdotuksen 8 §:n 2 momentissa, 29, 30, 38,
40, 43 ja 50 §:ssé sekd 2. lakiehdotuksen 10 §:ssd
ja 15 §n 1 momentissa.

1. lakiehdotus

Lakiehdotuksen 8 §:n 2 momentin mukaan
rahoitustarkastus vahvistaa lain 3 §:n 2 momen-
tissa tarkoitetut yleisesti sovellettavat menettely-
tapasddnnét. Ne koskisivat lain nimenomaisen
saannOksen mukaan myds sellaisia henkiloitd,
jotka eivit ole rahoitustarkastuslain nojalla ra-
hoitustarkastuksen valvottavia. Viitatussa lain-
kohdassa jitetdan arvopaperinvilitys-kasitteen
ulkopuolelle  tietynlainen  toimeksiantojen
vilittdminen, jossa kuitenkin tulisivat nouda-
tettaviksi rahoitustarkastuksen 8 §:n 2 momentin
nojalla antamat menettelytapasiinnét. Valio-
kunnan késityksen mukaan kasilli oleva valtuus
mahdollistaa aineellisena pidettivan norminan-
non ja johtaa siksi vaatimukseen perustuslain-
sadtdmisjarjestyksen kdyttdmisesta.

Lakiehdotuksen 29, 30, 38, 40 ja 50 § hittyvat
riskien hallintaan siten, ettd laissa maaritellidn
yleisesti sallitun riskin rajat tarkempien maérays-
ten antamisen riskin miarast3 jaddessa rahoitus-
tarkastukselle. Naiden valtuuksien osalta lain
asianomaiset sidnnokset erikseen sekd muodos-
tamansa sidintelykokonaisuuden ja siitd joh-
dettavien periaatteiden perusteella tulevat sellai-
siksi oikeudellisiksi kiinnekohdiksi, jotka rajaa-
vat valtiosddnnon kannalta riittdvasti rahoitus-
tarkastuksen norminantovaltaa. Nima valtuu-
det eivit siten vaikuta lakiehdotuksen kasittely-
jarjestykseen.

Viimeksi mainitut sidnndkset aiheuttaisivat
sen, ettid rahoitustarkastus voi itse madritelld,
miké on sallittu ja turvallinen riski. Kun rahoi-
tustarkastus samalla valvoisi ndin antamiensa
madrdysten noudattamista, saattaisi riskin tasoa
koskevien lain sidnnésten itsenfiinen merkitys
oleellisesti vdhentyd. Valiokunnan kisityksen
mukaan téllaista tilannetta ei voi pitda sindnsi
valtiosddnndn vastaisena, mutta se soveltuu huo-
nosti hallitusmuodon 92 §:std ilmenevain hallin-
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non lainalaisuusperiaatteeseen ja vaikuttaa hal-
linnon jdrjestimistapana ilmeisen epatarkoi-
tuksenmukaiselta. Mika esimerkiksi olisi rahoi-
tustarkastuksen, tai oikeastaan valtion vastuu,
jos rahoitustarkastuksen sitovasti maaraama ris-
kitaso osoittautuukin virhearvioksi? Valiokun-
nan mielestd on téllaisten seikkojen vuoksi asian-
mukaista, ettid tarkoitetut norminantovaltuudet
annetaan asianomaiselle ministeriolle.

Lakiehdotuksen 43 §n 1 momentin mukaan
rahoitustarkastus antaa tarkempia maardyksia
29—42 §&n soveltamisesta, Sddnnds perustaisi
rahoitustarkastukselle laajan ja yksiloimét-
tomén vallan antaa aineellisia oikeusnormeja.
Lakiehdotus on tAménkin seikan vuoksi kisitel-
tdvd perustuslainsditdmisjarjestyksessa. Lisaksi
valiokunta viittaa my6s timéin valtuuden osalta
edelli esille otettuun hallinnon lainalaisuusperi-
aatteeseen liittyvaan ndkokohtaan.

2. lakiehdotus

Lakiehdotuksen 10 §n mukaan rahoitustar-
kastus antaisi ulkomaisen sijoituspalveluyrityk-
sen edustustolle madriykset sen avaamisesta, toi-
minnasta ja valvonnasta. Téllaisella edustustolla
ei 2 §n 4 kohdan perusteella olisi oikeutta tarjota
sijoituspalveluja, vaan se toimisi ldhinna litke-
suhteiden solmimista ja sijoituspalvelujen esitte-
lya varten. Edustuston rajallisen toiminnan huo-
mioon ottaen rahoitustarkastuksen méérdys-
valtaa on téltd osin pidettiva sellaisena teknis- ja
taytantoonpanoluonteisena norminantona, joka
valtiosddnndn kannalta soveltuu toimeenpano-
vallan kidytt6on.

Rahoitustarkastus voisi antaa 15§n 1 mo-
mentin nojalla tarkempia méidriyksii ulkomai-
sen sijoituspalveluyrityksen sivuliikkeen maksu-
valmiuden turvaamisesta. Lain tasolla asetettai-
siin pelkistidn yleisluonteinen vaatimus, jonka
mukaan maksuvalmiuden on oltava turvattu si-
vuliikkeen toimintaan nahden riittdvilla tavalla.
Ehdotetun valtuutuksen nienndistd avoimuutta
vihentda, ettd asiaan vaikuttaa myos kyseisen
sijoituspalveluyrityksen kotivaltion lainsdddan-
t6. Kun lisaksi ulkomaista sijoituspalveluyritysti
lain 1 §&n 2 momentin perusteella koskisi sama
toiminnallinen sdinnostd kuin vastaavia suoma-
laisia yrityksid, valiokunta on péditynyt timin
valtuuden osalta samanlaiseen valtiosddnts- ja
tarkoituksenmukaisuusarvioon kuin edell4 1. la-
kiehdotuksen 30 §:sti.

Erdiden norminantovaltuuksien muuttaminen

Valiokunta on edelld katsonut, etti 1. lakieh-
dotus on 8 §:n 2 momentin ja 43 §n 1 momentin
sekd 3. lakiehdotus 3 luvun 13 a §:n takia kisitel-
tdvd perustuslainsiidtdmisjirjestyksessd, koska
ndissd lainkohdissa delegoidaan aineellista lain-
sdddantovaltaa rahoitustarkastukselle ja Suo-
men Pankille. Ndiden kannanottojen johdosta
valiokunta on arvioinut, muuttuuko asia valtio-
sddntooikeudelliselta kannalta toisenlaiseksi, jos
lainsdidantdvaltaa delegoitaisiinkin varsinais-
ten sdaddsvallan kiyttdjien piiriin, esimerkiksi
asianomaiselle ministeriolle. Merkittivi valtio-
sddntOkysymys tilléin on, missd sisidllollisissd
rajoissa lainsdddantgvallan delegointi on mah-
dollista tavallisella lailla.

Vakiintuneeksi muodostuneessa lainsiadin-
tokdytanndssa (ks. esim. PeVL 19/1994 vp) on
pidetty mahdollisena sditdd tavallisella lailla,
ettd jokin lain piiriin sindnséd kuuluva asia jirjes-
tetdéin osittain asetuksella tai titikin alemman-
asteisella saddokselld. Toisaalta on katsottu, etti
kokonaisen oikeusalan siirtiminen lain tasosta
alemmanasteisten sdddésten varaan voi tapah-
tua vain perustuslainsddtimisjirjestyksessi. Vai-
keutettua sddtdmisjirjestystd on pidetty niin
ikddn vilttimattdmina, jos lailla valtuutettaisiin
antamaan alemmanasteisella séddokselld esimer-
kiksi sellaisia sdannoksia, jotka kajoavat perus-
oikeuksiin. Viime aikoina delegoinnin sallitta-
vuutta arvioidessaan perustuslakivaliokunta on
kiinnittdnyt huomiota yleisluonteisempaan tis-
millisyys-avoimuus-perusteeseen.

1. lakiehdotuksen valtiosadntdoikeudellisesti
merkityksellisistd valtuutussddannoksista 8 §n 2
momentti on delegoinnin sallittavuutta koske-
vien edellytysten kannalta yksiléimattomyydes-
sdén lilan avoin, silld ehdotuksesta ei selvid, mil-
laisia madrdyksid voitaisiin antaa menettelytapa-
sddntoind. Siksi tavallisen lainsaadantojirjestyk-
sen kdyttdmiseksi ei riitd pelkistdin se, etti nor-
minantovalta uskotaan asianomaiselle ministe-
ridlle. Valiokunnan kisityksen mukaan niiden
valtuutusten sisdlléon tdsmentédmiseksi olisi val-
tiosddnnon kannalta riittivai esimerkiksi sitoa
niiden kdyttiminen laissa joihinkin asiallisiin
edellytyksiin tai rajoituksiin taikka siihen, mika
on tarpeen asianomaisissa, jo annetuissa direktii-
veissd asetettujen vaatimusten tiyttdmiseksi. Jos
kysymys kuitenkin on pelkkien menettelyteknis-
ten sddntdjen antamisesta, ministeridn valtuutta-
minen voidaan toteuttaa tavallisella lailla.

Myds 43 §:n 1 momentti vaikuttaa sanamuo-
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doltaan varsin avoimelta. Kun kuitenkin otetaan
huomioon tAman valtuutuksen liittyminen 29—
42 §:4dn, joiden sddnndkset ovat verrattain téds-
miallisid, valiokunta katsoo alemmanasteisen
norminantovallan olevan riittivasti sidoksissa
lain sddnnoksiin ja niistd ilmeneviin periaattei-
siin. Siksi 43 §:n 1 momentin mukaisen normin-
antovallan uskomisesta asianomaiselle ministe-
ridlle on mahdollista sddt44 tavallisella lailla.

Jos 3. lakiehdotuksen 3 luvun 13 a §:n mukai-
nen valtuutus uskotaan varsinaisten saddosval-
lan kéyttéjien piiriin, ei asia valiokunnan mieles-
td anna aihetta valtiosdantooikeudellisiin huo-
mautuksiin.

Valiokunta toteaa, ettd kahden viimeksi mai-
nitun valtuutuksen tdsmillisyyttd olisi mahdol-
lista lisatd liittdmala norminantovallan kayttd
edelld tarkoitettuun tapaan asianomaiseen
direktiiviin.

1. lakiehdotuksen 43 §:n 2 momentti

Kyseisessi sainnoksessd rahoitustarkastus oi-
keutettaisiin mydntiméin sijoituspalveluyrityk-
selle lupa noudattaa timéin lain vakavaraisuut-

Helsingissa 24 paivana toukokuuta 1996

Asian ratkaisevaan kasittelyyn valiokunnassa
ovat ottaneet osaa puheenjohtaja Ville Itila
/kok, varapuheenjohtaja Johannes Koskinen /sd
seki jasenet Esko Helle /vas, Gunnar Jansson /r,
Ulla Juurola /sd, Anneli Jaatteenmiki /kesk,

ta ja riskien hallintaa koskevien sdannosten ase-
mesta soveltuvin osin luottolaitostoiminnasta
annetun lain sddnndksid. Valiokunnan kisityk-
sen mukaan téllainen lainvalintasdannods on
mahdollista sijoittaa tavalliseen lakiin vain, jos
poikkeusluvan mydntiminen sidotaan itse laissa
rahoitustarkastuksen harkintaa rajoittavasti oi-
keudellisiin edellytyksiin.

Edelld esitetyn perusteella perustusiakiva-
liokunta esittdd kunnioittavasti,

ettd 2. ja 4. lakiehdotus voidaan kdsitel-
ld valtiopdivdjdrjestyksen 66 §:ssd sddide-
tyssd jdrjestyksessd ja

ettd 1. ja 3. lakiehdotus on kisiteltivi
valtiopdivdjdirjestyksen 67 §:ssd sddidetys-
sd jarjestyksessd, jollei valiokunnan

— 1. lakiehdotuksen 8 §:n 2 mo-
mentista ja 43 §:std sekd

— 3. lakiehdotuksen 3 luvun 13 a §:std
tekemid valtiosddntooikeudellisia  huo-
mautuksia oteta asianmukaisesti huo-
mioon.

Marjut Kaarilahti /kok, Juha Korkeaoja /kesk,
Heikki Koskinen /kok, Risto Kuisma /sd, Osmo
Kurola /kok, Johannes Leppénen /kesk, Paavo
Nikula /vihr, Riitta Prusti /sd, Veijo Puhjo /va-r
ja Maija-Liisa Veteldinen /kesk.

Eridvi mielipide

Mielestimme ei ole perusteltua tismentéa val-
tuutussdiannosté (8 §:n 2 momentti) viittaamalla
jo annetuissa direktiiveissi asetettujen vaatimus-
ten tdyttdmiseen. Vaikka ko. lain osalta direktii-
vien asettamat vaatimukset eivit olisikaan val-
tiosddntooikeudellisesti ongelmallisia, on ta-
minsuuntaisen uudenlaisen lainsadddantdvallan
delegoinnille perustuslakivaliokunnan kaytin-
nossé asetettujen vaatimusten laajentaminen ar-
veluttavaa. Direktiiveihin viittaaminen on aivan

Helsingissd 24 piivand toukokuuta 1996

Marjut Kaarilahti /kok

uudenlaista perustuslakivaliokunnan lausunto-
kaytantod, jonka merkitystd valiokunnan tulisi
perusteellisesti harkita ja tutkia laajemmin ennen
lausuntokdytinndn laajentamista. Muutoin yh-
dymme valiokunnan lausuntoon.

Edelld olevan perusteella esitimme,

ettd lausunnossa valtuutussddnnon tds-

mentdmisen osalta ei viitata jo annetuissa
direktiiveissd asetettuihin vaatimuksiin.

Veijo Puhjo /va-r



