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Hallituksen esitys eduskunnalle vaihtoehtora-
hastojen hoitajia koskevaksi lainsdfidinnoksi

Talousvaliokunnalle

JOHDANTO

Vireilletulo

Eduskunta on 10 péivdnd syyskuuta 2013 ldhet-
tdessddn hallituksen esityksen eduskunnalle
vaihtoehtorahastojen hoitajia koskevaksi lain-
sdddannoksi (HE 94/2013 vp) valmistelevasti
kasiteltavaksi talousvaliokuntaan samalla méaa-
rannyt, ettd perustuslakivaliokunnan on annetta-
va asiasta lausunto talousvaliokunnalle.

Asiantuntijat
Valiokunnassa ovat olleet kuultavina

- lainsdddantoneuvos Ilkka Harju ja ylitarkasta-
ja Janni Hiltunen, valtiovarainministerid

- lainsdadantoneuvos Liisa Vanhala, oikeusmi-
nisterio.

Liséksi kirjallisen lausunnon ovat antaneet
— ma. professori Leena Halila

—  professori Jukka Méhonen

— tutkija Janne Salminen

—  professori Kaarlo Tuori.

HALLITUKSEN ESITYS

Esityksessd ehdotetaan sdddettdviksi laki vaih-
toehtorahastojen hoitajista. Lailla pantaisiin tdy-
tantoon direktiivi vaihtoehtoisten sijoitusrahas-
tojen hoitajista. Lisdksi ehdotetaan muutoksia
30 muuhun lakiin, keskeisimpéni sijoitusrahas-
tolakiin, kiinteistérahastolakiin ja lakiin Finans-
sivalvonnasta.

Ehdotetulla lailla vaihtoehtorahastojen hoita-
jista laajennetaan rahoitusmarkkinasdéntely kos-
kemaan tdhdn asti elinkeinovapauden nojalla
harjoitettua omaisuudenhoitoon rinnastettavaa
kommandiittiyhtidmuotoista pddomasijoittamis-
ta ja kiinteistosijoittamista. Téllaista toimintaa
harjoittavalla vaihtoehtorahastojen hoitajalla
olisi oltava toimilupa, jonka Finanssivalvonta
myontéa.

HE 94/2013 vp

Lait on tarkoitettu tulemaan voimaan mahdol-
lisimman pian sen jilkeen kun ne on hyvéksytty
ja vahvistettu. Direktiivin tdytdntoonpanon méaa-
réaika oli 22 péivénd heindkuuta 2013.

Esityksen sddtamisjirjestysperusteluissa elin-
keinolupajérjestelmén ulottamista vaihtoehtora-
hastojen hoitamiseen ja finanssivalvonnan toi-
mivaltuuksia koskevaa sdéntelyd on arvioitu pe-
rustuslain 18 §:n 1 momentissa turvatun elinkei-
novapauden kannalta. Muutoksenhakua ja hal-
linnollisia seuraamuksia koskevaa sdéntelyd on
tarkasteltu perustuslain 21 §:n oikeusturvasién-
noksen sekd tuomioistuimia ja niiden tehtdvid
koskevien perustuslain 98 ja 99 §:n valossa. Li-
sdksi sddtdmisjérjestysperusteluissa on késitelty
asetuksen- ja méérdystenantovaltuuksia perus-
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tuslain 80 §:n kannalta seké ratkaisusuosituksia
antavia toimielimid perustuslain 13 §:n yhdisty-
misvapaussddnnoksen kannalta. Hallitus katsoo,

ettd ehdotetut lait voidaan késitelld tavallisen
lain sddtdmisjérjestyksessa.

VALIOKUNNAN KANNANOTOT

Perustelut

Yleistd

Ehdotetun sadntelyn tarkoituksena on ensisijai-
sesti panna tdytdntoon Euroopan unionin lain-
sddddnndstd — etenkin vaihtoehtoisten sijoitus-
rahastojen hoitajista annetusta direktiivistd —
johtuvat vaatimukset. Esityksen keskeisend 14h-
tokohtana on nykyisen elinkeinolupajérjestel-
mén sdilyttdminen sijoitusrahastotoiminnassa ja
sen ulottaminen sijoitusrahastotoimintaa l&hei-
sesti muistuttavaan vaihtoehtorahastojen hoita-
miseen.

Ehdotusten valtiosddnndn kannalta merkityk-
selliset sddnndkset vastaavat pitkdlti voimassa
olevien rahoitusmarkkinoita ja sijoitustoimintaa
koskevien lakien sisdltod. Sddntelyssd on pai-
osin hyvin otettu huomioon perustuslakivalio-
kunnan kdytdnndssd (ks. esim. PeVL 17/2012
vp, PeVL 28/2008 vp, PeVL 16/2003 vp, PeVL
67/2002 vp, PeVL 24/2002 vp) tdiméinkaltaiselle
sdéntelylle asetetut vaatimukset. Esitykseen si-
siltyy varsin laajat ja perusteelliset sddtdmis;jér-
jestysperustelut. Valiokunta esittdd huomioita
vain erdistd sddntelyn yksityiskohdista.

Elinkeinovapaus

Vaihtoehtorahastojen hoitajalla on padsdantdi-
sesti oltava toimilupa, jos sen hoitamien vaihto-
ehtorahastojen yhteenlasketut varat ylittdvit
1. lakiehdotuksen 2 §:ssé tarkoitetut rajat. Jos
vaihtoehtorahastojen yhteenlasketut varat alitta-
vat mainitut rajat, on rahastojen hoitaja rekiste-
roitymisvelvollinen. Lakiehdotuksen 3, 4 ja 5 lu-
vussa on sddnnoksid muun muassa luvanvarai-
suudesta, toimiluvan myontdmisen edellytyksis-
td ja luvan perumisesta sekd rekisterdinnin edel-
lytyksisti.

Ehdotettu EU:n lainsdddannon edellyttima
luvanvaraisuussddntely on perustuslain 18 §:n
1 momentissa turvatun elinkeinovapauden nako-
kulmasta hyviksyttdvdd ja sen sisdltd tdyttdd
muutoinkin pddosin tdménkaltaisessa yhteydes-
sd siddntelylle asetetut perusoikeuden rajoitus-
edellytykset (vrt. esim. PeVL 17/2012 vp, s. 2 ja
PeVL 16/2003 vp, s. 2/1). Erikseen on kuitenkin
syytd kiinnittdd huomiota siihen, etti perustusla-
kivaliokunta on elinkeinotoiminnan sdéntelyn
yhteydesséd vakiintuneesti pitdnyt luvan peruut-
tamista vaikutuksiltaan jyrkempéni kuin haetun
luvan epddmistd. Sen vuoksi valiokunta on kat-
sonut sddntelyn oikeasuhtaisuuden kannalta
vilttdméttomaksi sitoa luvan peruuttamismah-
dollisuus vakaviin tai olennaisiin rikkomuksiin
tai laiminlyonteihin sekd siihen, ettid luvanhalti-
jalle mahdollisesti annetut huomautukset tai va-
roitukset eivit ole johtaneet toiminnassa esiinty-
neiden puutteiden korjaamiseen (ks. esim. PeVL
17/2012 vp, s. 2/1).

Toimiluvan perumisesta sdddetddn 1. lakieh-
dotuksen 4 luvun 8 §:n 1 momentin mukaan Fi-
nanssivalvonnasta annetun lain 26 §:ssé. Lisdksi
Finanssivalvonta voi momentin 7 kohdan perus-
teella perua toimiluvan muun muassa silloin, jos
vaihtoehtorahastojen hoitaja on vakavasti tai jér-
jestelmallisesti rikkonut lain tai sen nojalla an-
nettuja sddnnoksid. Sddnnds on asianmukainen
siltd osin kuin luvan peruminen on sidottu vaka-
viin rikkomuksiin. Sen sijaan luvan peruuttami-
sen edellytyksend ei ndyttdisi olevan se, etté lu-
van haltijalle olisi varattava mahdollisuus korja-
ta puute ennen luvan peruuttamista. Taltd osin
riittdvand ei voida pitdd sité, ettd sddnnoksessd
viitataan Finanssivalvonnasta annetun lain
26 §:4én, jonka 3 momentissa on sinénsi asian-
mukainen sddnnds luvan perumisen sitomisesta
mahdollisuuteen ensin korjata puute, koska ky-
seinen sddnnds ei sanamuotonsa mukaan ndyté



koskevan 1. lakiehdotuksen 4 luvun 8 §:n 1 mo-
mentin 7 kohdassa tarkoitettuja tilanteita. Lu-
van peruminen on siten tdssdkin tapauksessa
syytd nimenomaisesti sitoa esimerkiksi Finans-
sivalvonnasta annetun lain 26 §:n 3 momentissa
tarkoitettua vastaavaan edellytykseen.

Hallinnolliset seuraamukset

Esityksen 1. lakiehdotuksen 22 luvun 1 ja 2 §:ssd
ehdotetaan sdddettiviksi sellaisista sddnnoksis-
td, joiden laiminlyOnnisti tai rikkomisesta maa-
ratddn vaihtoehtorahastojen hoitajille Finanssi-
valvonnasta annetun lain 38 ja 40 §:ssé tarkoitet-
tuja rikemaksuja ja seuraamusmaksuja.
Perustuslakivaliokunta on arvopaperimarkki-
noita koskevan lainsdddanndn arvioinnin yhtey-
dessd kiinnittdnyt huomiota vastaavaan sdénte-
lyyn (PeVL 17/2012 vp, s. 5—6). Valiokunta
viittasi tuolloin vakiintuneeseen tulkintaansa,
jonka mukaan tillaiset maksut eivit ole perus-
tuslain 81 §:n mielessd sen paremmin veroja
kuin maksujakaan vaan lainvastaisesta teosta
médrattdvid sanktioluonteisia hallinnollisia seu-
raamuksia. Valiokunta on asiallisesti rinnasta-
nut rangaistusluonteisen taloudellisen seuraa-
muksen rikosoikeudelliseen seuraamukseen.
Hallinnollisen seuraamuksen yleisisti perusteis-
ta on sdddettdva perustuslain 2 §:n 3 momentin
edellyttdmalld tavalla lailla, koska sen mééraa-
miseen siséltyy julkisen vallan kéyttod. Valio-
kunta on myds katsonut, ettd kyse on merkitta-
vistd julkisen vallan kiytostd. Laissa on tdsmal-
lisesti ja selkedsti sdddettdvd maksuvelvollisuu-
den ja maksun suuruuden perusteista sekd mak-
suvelvollisen oikeusturvasta samoin kuin lain
tdytdntdonpanon perusteista. Vaikka perustus-
lain 8 §:n rikosoikeudellisen laillisuusperiaat-
teen tdsmillisyysvaatimus ei sellaisenaan koh-
distu hallinnollisten seuraamusten sdintelyyn, ei
tarkkuuden yleistd vaatimusta kuitenkaan voida
tillaisen sdédntelyn yhteydessd sivuuttaa.
Kisiteltdvdnd olevan esityksen siséltdmait
sadnnokset hallinnollisista seuraamuksista tiyt-
tivit padosin valiokunnan kéytanndssa téllaisel-
le sddntelylle asetetut vaatimukset. Valiokunta
kiinnittdé kuitenkin huomiota 1. lakiehdotuksen
22 luvun 2 §:n 1 momentin 9 kohtaan, jossa vii-
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tataan lakiehdotuksen 13 luvun 1 §:44n. Viimek-
si mainitun sddnndksen perusteella vaihtoehto-
rahastoja ei-ammattimaiselle asiakkaalle mark-
kinoitaessa tulee noudattaa muun ohella kulutta-
jansuojalakia. Sdéntelykokonaisuus néyttéisi si-
ten merkitsevdn sitd, ettd seuraamusmaksulla
sanktioitavien tekojen tai laiminlydntien piiriin
lukeutuisi kaikenlainen kuluttajansuojalain rik-
kominen. Perustuslakivaliokunta pitdd téllaista
sddntelyd tarpeettoman tidsmentyméattdmana.
Sééntelyn suhde kuluttajansuojalain jérjestel-
médn ndyttdisi myos jddvin tdssd yhteydessd
epamaddrdiseksi. Valiokunnan mielestd sdénte-
lyé on téltd osin syytd olennaisesti tdsmentaa.

Rangaistussddnnokset

Rangaistussddnnokset vaihtoehtorahastorikok-
sesta sisdltyvit 1. lakiehdotuksen 22 luvun
5 §:4én.

Saéntelyd on arvioitava perustuslain 8 §:n ri-
kosoikeudelliseen laillisuusperiaatteeseen sisil-
tyvian tdsmaéllisyysvaatimuksen kannalta. Sen
mukaan kunkin rikoksen tunnusmerkisto on il-
maistava riittavalld tdsmaillisyydelld siten, ettd
sadnnoksen sanamuodon perusteella on ennakoi-
tavissa, onko jokin toiminta tai laiminlydnti ran-
gaistavaa (ks. esim. PeVL 68/2010 vp, s. 4/1).

Perustuslakivaliokunta kiinnittdd laillisuus-
periaatteen ndkokulmasta huomiota 1. lakiehdo-
tuksen 22 luvun 5 §:n 3 kohtaan. Sen nojalla
vaihtoehtorahastorikoksesta tuomitaan muun
ohella se, joka markkinoi vaihtoehtorahaston
osuuksia 19 luvun 3 §:n vastaisesti. Mainitun
19 luvun 3 §:n 2 momentissa on viittaussdannos,
jonka mukaan markkinoinnista ei-ammattimai-
selle asiakkaalle sdddetddn 13 luvussa. Tésté
viittauksesta, joka siis koskisi myos edelld mai-
nittua 13 §:n 1 momenttia, puolestaan néyttdisi
seuraavan, ettd kriminalisointikin kattaisi kai-
ken kuluttajansuojalain rikkomisen. Séidntelyd
on tiltdkin osin syytd olennaisesti tismentéa.

Lausunto
Lausuntonaan perustuslakivaliokunta esittéda,

ettd lakiehdotukset voidaan kdsitelld ta-
vallisen lain sddtdmisjdrjestyksessd.
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Helsingissd 5 pdivini joulukuuta 2013

Asian ratkaisevaan késittelyyn valiokunnassa ovat ottaneet osaa

pj.  Johannes Koskinen /sd

vpj. Outi Mikeld /kok

jés.  Sauli Ahvenjérvi /kd
Tuija Brax /vihr
Eeva-Johanna Eloranta /sd
Kimmo Kivela /ps

Valiokunnan sihteerind on toiminut

valiokuntaneuvos Petri Helander.

vjas.

Jukka Kopra /kok
Elisabeth Nauclér /r
Vesa-Matti Saarakkala /ps
Tapani Tolli /kesk
Sampsa Kataja /kok

Lea Maikipaa /ps.
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