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Statsradets skrivelse till Riksdagen om ett forslag till
Europaparlamentets och radets direktiv (om straffrittsli-
ga pafoljder for insiderhandel och otillb6rlig marknads-
paverkan)

I enlighet med 96 § 2 mom. i grundlagen straffrittsliga pafoljder for insiderhandel och
oversénds till riksdagen Europeiska kommis-  otillborlig marknadspaverkan samt en pro-
sions forslag av den 20 oktober 2011 till Eu- memoria om forslaget.
ropaparlamentets och radets direktiv om

Helsingfors den 8 december 2011

Justitieminister Anna-Maja Henriksson

Lagstiftningsrad Mikko Monto

295800



2 U 58/2011 rd

JUSTITIEMINISTERIET

PROMEMORIA

EU/2011/1758

18.11.2011

FORSLAGET TILL EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS DIREKTIV OM
STRAFFRATTSLIGA PAFOLJDER FOR INSIDERHANDEL OCH OTILLBORLIG
MARKNADSPAVERKAN

1 Allmint

Europeiska kommissionen lade den 20 ok-
tober 2011 fram ett forslag till Europaparla-
mentets och radets direktiv om straffrittsliga
pafoljder for insiderhandel och otillborlig
marknadspaverkan KOM(2011) 654 slutlig.
Samma dag lades det fram ett forslag till for-
ordning om insiderhandel och otillborlig
marknadspaverkan (marknadsmissbruk)
KOM (2011) 651 slutlig. Syftet med forord-
ningsforslaget &r att stirka genomforandet av
det redan gillande direktivet om marknads-
missbruk (MAD, Market Abuse Directive)
2003/6/EG.  Forordningsforslaget i1 fraga
fungerar som basreglering for det direktiv-
forslag som behandlas i denna skrivelse och
vars syfte dr att omfatta de straffrittsliga be-
stimmelserna i fraga om de allvarligaste gér-
ningarna som géller otillbérlig marknadspa-
verkan.

Det ar 2003 godkénda direktivet om mark-
nadsmissbruk innehéll tickande bestimmel-
ser om insiderhandel och otillborlig mark-
nadspaverkan till vilka det hinvisas genom
begreppet “marknadsmissbruk”. Direktivet
syftade till att hoja investerarnas fortroende
och marknadens integritet genom att forbjuda
utnyttjande av insiderinformation och otill-
borlig marknadspaverkan t.ex. genom att
sprida falsk information.

Hognivéagruppen for finansiell tillsyn i EU
rekommenderade i sin rapport 2009 att fi-
nanssektorn, for att fungera dndamalsenligt,
maste ha ett starkt tillsyns- och pafoljdssy-
stem. Av dessa skil maste tillsynsmyndighe-
terna ha tillrdckliga befogenheter att agera
och de bor kunna forlita sig pé réttvisa, star-
ka och avskriackande pafoljdssystem i fraga
om allt marknadsmissbruk. Kommissionen
har sedermera avgett ett meddelande om att

forstiarka sanktionssystemen i den finansiella
tjanstesektorn KOM(2010) 716 dir den anser
att de straffrittsliga sanktionerna allmint ta-
get forstirker pafoljdernas avskrickande ef-
fekter genom att ge en kraftfull signal om att
verksamheten inte dr godtagbar.

I direktivforslaget tillimpas ett sitt att
nidrma sig problematiken som har omfattats i
kommissionens meddelande ”Straffritt i EU:
garantier for ett effektivt genomforande av
EU:s politik genom straffrittsliga atgérder”
KOM(2011) 573 slutlig av den 20 september
2011. Tillvigagangssittet omfattar enligt
kommissionen en bedémning, baserad pa
klara faktauppgifter grundad bedémning av
klara bevis, en bedémning av de nationella
genomforandesystemen, med beaktande av
mervirdet av gemensamma minimiregler for
EU:s straffrittsliga lagstiftning, med beak-
tande av nodvéndighet, proportionalitet och
subsidiaritet.

I linje med Stockholmprogrammet och
RIF-radet den 22 april 2010 om forebyggan-
de av ekonomiska kriser och stod till den
ekonomiska verksamheten har kommissionen
bedomt genomforandet av direktivet om
marknadsmissbruk och faststdllt flera pro-
blem som paverkar marknadsintegritet och
investerarskydd pa ett negativt sitt. Ett av
problemen #r att de nuvarande paféljderna
enligt kommissionen inte &r tillrdckligt av-
skrackande. Av detta skil dr genomforandet
av direktivet inte effektivt. Dessutom finns
det i lika medlemsstater olika slags definitio-
ner pa vilken typ av insiderhandel eller
marknadsmissbruk som utgér brott. Detta gor
for sin del mojligt att atgdrder som giller
marknadsmissbruk utférs i den medlemsstat
dir pafoljdssystemet dr lindrigast, eftersom
det dr mojligt att idka marknadsmissbruk
ocksa griansoverskridande.
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Enligt kommissionen kan straffrittsliga
minimiregler for marknadsmissbruk bidra till
att garantera effektiviteten for detta EU:s po-
litikomrade genom att visa socialt avstands-
tagande pa ett kvalitativt annat sétt jamfort
med administrativa paféljder eller kompensa-
tionsmekanismer enligt civilrdtt. Gemen-
samma minimiregler for de allra allvarligaste
girningarna som giller marknadsmissbruk
underldttar myndigheternas samarbete i
griansoverskridande situationer. Fastdn re-
gleringen for marknadsbruk har varit i kraft
redan sedan ar 2003, har enligt kommissio-
nen praktiken utvisat att det nuvarande sy-
stemet inte fungerar effektivt. Av denna or-
sak efterstrivar man att effektivisera de ad-
ministrativa péaféljderna i fraga om mark-
nadsmissbruk genom det ovan ndmnda for-
ordningsforslaget om otillborlig marknads-
paverkan. I det direktivforslag som avses i
denna skrivelse foreslas det for sin del straft-
rittsliga minimibestimmelser for de allra all-
varligaste gdrningarna som géller otillborlig
marknadspaverkan.

2 Huvudsakligt innehall

Det foreslagna direktivet innehaller be-
stimmelser om sadan insiderhandel, r6jande
av insiderinformation och otillborlig mark-
nadspaverkan om de sker med avsikt utgér
brott (artiklarna 3 och 4). Innehéllet i de f6-
reslagna kriminaliseringarna #r till en del be-
stimda via definitionerna f6r finansiella in-
strument och insiderinformation i det som
basreglering fungerande forordningsforslaget
(artikel 2). Forslaget innehaller ocksa be-
stimmelser om kriminalisering av anstiftan
och medhjilp samt forsok (artikel 5). I for-
slaget forutsitts det inte att det antas vissa
straffnivaer, utan de straffrittsliga pafoljder-
na ska vara effektiva, proportionerliga och
avskriackande (artikel 6). Forslaget innehaller
ocksd bestdimmelser om juridiska personers
straffansvar och om péfoljder som kan pafo-
ras juridiska personer.

3 Konsekvenser for lagstiftningen
i Finland

I 51 kap. i strafflagen (39/1889) foreskrivs
om virdepappersmarknadsbrott. | kapitlet in-

gar bestimmelser om bl.a. missbruk av insi-
derinformation (1 §), grovt missbruk av insi-
derinformation (2 §), kursmanipulation (3 §)
och grov kursmanipulation (4 §). I kapitlet
finns ocksa bestimmelser om juridiska per-
soners straffansvar (8).

Finlands géllande lagstiftning ticker redan
for narvarande ritt omfattande de gérningar
som avses i direktivet. Forslaget forutsétter
dock vissa dndringar av den nationella lag-
stiftningen. Bland annat maste olaglig sprid-
ning av insiderinformation samt forsok till
manipulering av marknaden, vilket i straffla-
gen dr kriminaliserat under brottsrekvisitet
kursmanipulation, kriminaliseras. Dessutom
utvidgas tillimpningsomradet for rekvisiten,
eftersom kriminaliseringarna géller flera
marknadsplatser och finansiella instrument
an for nérvarande.

4 Alands behérighet

Enligt 27 § 22 punkten i sjédlvstyrelselagen
for Aland (1144/1991) hor till rikets lagstift-
ningsbehorighet straffritt med undantag av
vad som stadgas i 18 § 25 punkten. Enligt
den sistndmnda punkten har landskapet lag-
stiftningsbehdrighet i fragor som giller be-
laggande med straff och storleken av straff
inom rittsomraden som hor till landskapets
lagstiftningsbehorighet. Enligt de Ovriga
punkterna i 18 § hor strafflagstiftning som
géller virdepappersmarknadsbrott och otill-
borlig marknadspaverkan inte till landskapets
lagstiftningsbehorighet.

5 Forslagets konsekvenser

Genom direktivet tillndrmas medlemssta-
ternas lagstiftning genom att det forutsitts att
medlemsstaterna kriminaliserar de grovsta
girningarna som géller otillb6rlig marknads-
paverkan och som har samband med insider-
handel och otillb6rlig marknadspaverkan.
Genom direktivet tillndrmas inte straffniva-
erna, utan straffen ska fara effektiva, propor-
tionerliga och avskrickande. Ett sadant for-
enhetligande 4r #dgnat att forbéttra markna-
dernas verksamhet och trovirdighet, efter-
som finansmarknaderna i allt hogre grad har
integrerats inom Europeiska unionen och en
oenhetlig lagstiftning enligt kommissionen
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gor marknadsmissbruk mojligt dir lagstift-
ningen om pafoljder &r lindrigast.

Lagstiftningen i Finland uppfyller redan nu
ritt tickande de forpliktelser som forutsitts
av direktivet. Det kan alltsd inte antas att di-
rektivet medfor betydande merkostnader for
Finland t.ex. i form av okade kostnader for
verkstillighet av fangelsestraff.

6 Rittslig grund

Artikel 83.2 i fordraget om Europeiska
unionens funktionssétt.

7 Subsidiaritetsprincipen

Otillborlig marknadspaverkan kan ske sa
att den Overskrider medlemsstaternas grian-
ser. Otillborlig marknadspaverkan skadar fi-
nansmarknadernas verksamhet och trovar-
dighet. Finansmarknaderna &r dock i allt hog-
re grad integrerats inom Europeiska unionen.
De olika medlemsstaternas olika slags sitt att
ndrma sig sanktioneringen nidr det géller
otillborlig marknadspaverkan gor det mojligt
att missbrukarna kan utnyttja det sanktions-
system som #r sa lindrigt som mgjligt. Detta
forsvagar savil trovirdigheten for varje na-
tionellt sanktionssystem som ett effektivt ge-
nomférande av Europeiska unionens lagstift-
ning om marknadsmissbruk. Vid en l6sning
av detta problem #r minimibestimmelser
som omfattar hela Europeiska unionen till
hjalp. Dessa minimibestimmelser avser de
girningsformer for otillborlig marknadspa-
verkan som ska kriminaliseras. Statsradet
anser att forslaget &r i enlighet med subsidia-
ritetsprincipen.

8 De andra medlemsstaternas
stindpunkter

Forslaget har presenterats i arbetsgruppen.
Behandlingen har precis bérjat.

9 Institutionernas och dvriga
stindpunkter

Europaparlamentet har inte &nnu behandlat
direktivforslaget.

10 Den nationella behandlingen av
forslaget och behandlingen i Eu-
ropeiska unionen

Direktivforslaget har behandlats skriftligt
av sektionen for rittsliga och inrikes fragor
(EU 7) och sektionen for finansiella tjanster
och kapitalrérelser (EU 10).

Kommissionen har foredragit direktivfors-
laget vid radet (rdttsliga och inrikes fragor)
den 28 oktober 2011.

I Europaparlamentet 4r ansvarigt utskott ut-
skottet for ekonomi och valutafragor
(ECON). Rapportér dar Arlene McCarthy,
Gruppen for Progressiva forbundet av Soci-
aldemokrater i Europaparlamentet (S&D).

11 Statsradets standpunkt

Statsradet forhéller sig positivt till att Eu-
ropeiska unionens gemensamma atgérder for
att avvirja den allvarligaste formen av otill-
borlig  marknadspaverkan. Den  finska
strafflagen tidcker redan ritt omfattande de
atgdrder som forutsitts av direktivet. Beho-
ven av att dndra strafflagstiftningen vore dér-
for férhallandevis obetydliga.

Samtidigt med direktivforslaget har det
lagts fram ett forordningsforslag som inne-
haller forslag till ratt betydande administrati-
va pafoljder for sddana gérningar som kan bli
tillampiga samtidigt vid sidan av de straff-
rattsliga paféljderna i enlighet med direkti-
vet. Statsradet anser att en effektivare an-
vindning av administrativa paféljder sirskilt
vid avvirjandet av ekonomisk brottslighet &r
motiverad. Vid forhandlingarna ska man
dock efterstriva att forslagen inte leder till
overlappande paféljder i strid med ne bis in
idem-principen som forbjuder att man stats-
internt atalar eller straffar tvd ganger och i
vars tillimpningspraxis administrativa pa-
foljder i méanga situationer jamstdlls med
straff. Principen i fraga framgar bl.a. av arti-
kel 4 i tillaggsprotokoll 7 till Europaradets
minniskorittskonvention.

Den rittsliga grunden for direktivforslaget
ar artikel 83.2 i fordraget om Europeiska
unionens funktionssatt. Enligt punkten i fraga
far minimiregler for faststdllande av brotts-
rekvisit och pafoljder meddelas i direktiv, om
en tillndrmning av medlemsstaternas straft-
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rattsliga lagar visar sig nodvéndig for att si-
kerstidlla att unionens politik pa ett omrade
som omfattas av harmoniseringsatgirder
genomfors effektivt. Det dr friga om forsta
gangen denna rittsliga grund anvénds for
tillndrmningsatgirder i fraga om straffritten.
Tidigare har den rittsliga grunden for de
straffrittsliga instrumenten som utgangs-
punkt varit artikel 83.1. I den uppriknas de
s.k. eurobrotten vilka harmoniseringsatgér-

derna som utgangspunkt kan avse. Statsradet
konstaterar att nir man som rittsgrund an-
vander artikel 83.2, ska man omsorgsfullt
motivera och bedéma att det nddviandighets-
kriterium som ingar i punkten uppfylls. Stats-
radet anser det viktigt att tillimpningen av
den rittsliga grunden for direktivet siker-
stalls.
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