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I denna proposition föreslås att värdepap-
persmarknadslagens värdepappersbegrepp 
ändras så att blir flexiblare, vilket främjar 
ibruktagandet av de nya finansiella instru-
ment som utvecklats och kommer att utveck-
las på den inhemska och utländska värdepap-
persmarknaden samt den offentliga handeln 
med dem även i Finland. Ändringen har om-
fattande effekter inte bara på värdepappers-
marknadslagens innehåll utan också på den 
lagstiftning som har samband med den. 

Eftersom ändringen av värdepappersmark-
nadslagens värdepappersbegrepp leder till att 
lagen också skall tillämpas bl.a. i situationer 
där privata aktiebolags värdepapper bjuds ut, 
föreslås i propositionen att begränsningarna 
av den offentliga handeln med privata aktie-
bolags värdepapper luckras upp. Enligt pro-
positionen skall sådana värdepapper fortfa-
rande inte kunna vara föremål för offentlig 
handel enligt värdepappersmarknadslagen, 
men handel skall vara möjlig inom andra yr-
kesmässigt ordnade handelsförfaranden som 
är tillgängliga för allmänheten. Också ut-
ländska värdepapper skall på ett smidigare 
sätt än för närvarande kunna bli föremål för 
sådana handelsförfaranden. 

Den föreslagna ändringen av värdepap-
persmarknadslagens värdepappersbegrepp 
medför behov av att begränsa tillämpnings-
området för lagen om handel med standardi-
serade optioner och terminer så att denna lag 
i fortsättningen tillämpas endast på verksam-
het inom sådana optionsföretag som avses i 
lagen. Dessutom leder ändringen till att den 
begränsning att tillhandahålla andra än stan-
dardiserade derivatinstrument och med dem 
jämställbara derivatinstrument som ingår i 
lagen om handel med standardiserade optio-

ner och terminer slopas. Propositionens för-
slag till ändringar i lagen om värdepappersfö-
retag begränsar dock fortfarande yrkesmäs-
sigt tillhandahållande av sådana derivatin-
strument för allmänheten till tillhandahållare 
av tjänster som har verksamhetstillstånd och 
berörs av accentuerad omsorgsplikt med av-
seende på skyddet för placerarna. 

I propositionen föreslås att den inhemska 
och utländska konkurrensen mellan dem som 
tillhandahåller tjänster på värdepappers-
marknaden skall öka. Konkurrensen befräm-
jas i förslaget förutom genom ovan nämnda 
ändring av värdepappersmarknadslagens 
värdepappersbegrepp också framför allt ge-
nom att även andra som ordnar offentlig 
handel än fondbörsen i lagen ges möjlighet 
att som föremål för i lagen avsedd annan of-
fentlig handel uppta värdepapper som finns 
på börslistan. En annan åtgärd i propositio-
nen som främjar konkurrensen är förslaget 
till ändring av bestämmelserna om fondbör-
sens och optionsföretagets parter. 

Förutom reformerna gällande förutsätt-
ningarna för att ordna offentlig handel med 
värdepapper och beviljandet av rättigheter 
för parter innehåller propositionen också för-
slag som effektiverar den tillsyn som de som 
är verksamma på värdepappers- och derivat-
marknaden själva utövar. I propositionen fö-
reslås bl.a. att bestämmelserna gällande 
fondbörsen, andra som ordnar offentlig han-
del, clearingorganisationen och värdepap-
perscentralen skall klarläggas vad beträffar 
innehållet i deras självreglering. 

De föreslagna lagarna avses träda i kraft så 
snart som möjligt efter det att de har antagits 
och blivit stadfästa. 

————— 
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Den europeiska värdepappersmarknaden 
håller på att omformas. Uppkomsten av eu-
roområdet, placerarnas ökande behov av att 
sprida sina investeringar internationellt och 
den tekniska utvecklingen i fråga om såväl 
handeln med värdepapper som clearingen av 
avslut och förvaringen av värdepapper har 
lett och leder till allt hårdare konkurrens mel-
lan de traditionellt mycket nationella värde-
pappersmarknaderna. Man har försökt svara 
på marknadens förändringar med internatio-
nella projekt som gäller såväl handeln med 
värdepapper som clearingen och förvaringen 
av värdepapper. 

Det viktigaste av de utvecklingsprojekt gäl-
lande handeln med värdepapper som de tradi-
tionella fondbörserna initierat torde för när-
varande vara Euronext, som är en allians 
mellan fondbörserna i Paris, Amsterdam och 
Bryssel. Fondbörserna i Stockholm, Oslo och 
Köpenhamn har strävat efter att fördjupa det 
nordiska samarbetet inom ramen för projek-
tet Norex. När det gäller clearingen av vär-
depapper kan nämnas bl.a. Clearstream, ge-
nom vilket tyska Deutsche Börse Clearing 
och luxemburgska Cedel International gick 
samman. Motsvarande utveckling har också 
ägt rum i anslutning till den internationella 
avvecklingsagenten Euroclear, som förenar 
Euroclears och bl.a. franska Sicovams, bel-
giska CIK:s och holländska Necigefs verk-
samhet. 

Alla europeiska utvecklingsprojekt har inte 
rönt framgång och detta har lett till ökad osä-
kerhet beträffande marknadsstrukturernas ut-
veckling. Bland de misslyckade försöken kan 
först och främst nämnas iX, ett projekt som 
drevs av fondbörserna i Frankfurt och Lon-
don men som misslyckades på grund av 
ägarnas motstånd. Ägarna till Londons fond-
börs avvisade också i fjol ett anbud från OM 
Gruppen AB, som äger Stockholmsbörsen. 

De europeiska utvecklingsprojekten är 
mycket heterogena. Också utanför de tradi-
tionella fondbörserna finns det en strävan att 
förena den europeiska värdepappersmarkna-
den. I Europa har man under de senaste åren 
sett flera försök med s.k. alternativa mark-

nadsplatser (���������	���
��� �	��
���
�
���
 
eller �����	��
�� ������
���
��� �����	�
). 
De alternativa marknadsplatserna har ökat 
sin andel av handeln i synnerhet på skulde-
brevsmarknaden där parterna traditionellt va-
rit två. Inom aktiehandeln har man dock inte 
sett samma utveckling som i USA, där de al-
ternativa marknadsplatserna redan har en be-
tydande andel av aktiehandeln. De traditio-
nella fondbörsernas och de alternativa mark-
nadsplatsernas projekt kompletteras av olika 
datatekniktillverkares lösningar för att ena de 
olika marknadsplatsernas listor. 

Parallellt med den europeiska konsolide-
ringsutvecklingen strävar de viktigaste till-
handahållarna av tjänster på marknaden, dvs. 
börserna, kreditinstituten och värdepappers-
företagen, antingen självständigt eller i sam-
arbete med varandra, efter att betjäna sina 
kunder och erbjuda dem allt mångsidigare 
möjligheter att investera i olika finansiella 
instrument såväl i hemlandet som utomlands. 
I denna konkurrens måste det ses till att de 
olika instanser som tillhandahåller tjänster 
har rättvisa möjligheter att konkurrera på 
denna allt mera öppna marknad. 

HEX Abp (nedan jämte dotterbolag HEX-
koncernen), som är den centrala aktören på 
den finska värdepappersmarknaden, har 
meddelat att man gjort utredningar för en 
eventuell börslisting i dotterbolaget Helsing-
fors Värdepappers- och derivativbörs, clear-
ingbolag Ab, i syfte att bl.a. förbättra möjlig-
heterna att få finansiering och andra resurser 
och på så sätt svara på konkurrensen utifrån. 
En börsintroduktion och eventuell därpå föl-
jande större spridning av ägarkåren till andra 
än sådana som i första hand använder sig av 
de tjänster som koncernen producerar torde 
dessutom leda till koncernens verksamhet i 
allt högre grad går ut på att eftersträva vinst, 
även om de dotterbolag som i huvudsak sva-
rar för dess verksamhet redan nu är aktiebo-
lag. I en dylik situation måste det allmänna 
se till att de aktörer som delvis konkurrerar 
med varandra på marknaden, fondbörser, 
värdepappersföretag och kreditinstitut, har 
lika möjligheter att utveckla sin verksamhet i 
den allt hårdare inhemska och internationella 
konkurrensen. 
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Värdepappersmarknadslagen (495/1989) 
innehåller bestämmelser om lagens värde-
pappersbegrepp, som bestämmer lagens till-
lämpningsområde, bestämmelser om mark-
nadsföring och emission av de värdepapper 
som avses i lagen och om informationsskyl-
dighet i anslutning till dessa situationer, be-
stämmelser om offentlig handel med de vär-
depapper som avses i lagen jämte bestäm-
melser om parter, förfaringssätten när handel 
bedrivs med värdepapper och investerings-
tjänster tillhandahålls samt om clearingverk-
samhet. Dessutom innehåller lagen bestäm-
melser om offentlighet för vissa värdepap-
persägares innehav och det register som skall 
föras över dessa innehav, bestämmelser om 
offentliga köpeanbud och inlösningsskyldig-
het, tillsyn över värdepappersmarknaden, 
vissa straff, skadeståndsskyldighet samt vissa 
andra bestämmelser. 
 
������� ��������������������
�����	�

��

	�������
���	�������	�
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Lagen om handel med standardiserade op-
tioner och terminer (772/1988) innehåller be-
stämmelser om sådana optioner och terminer 
som avses i lagen samt om standardisering av 
dem, optionsföretag och marknadsparter, op-
tionsföretagets verksamhet, tillsyn över deri-
vatmarknaden samt vissa andra bestämmel-
ser. 
 
������� ������	����	
���
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I hög grad förknippade med ovan nämnda 
lagar är lagen om värdepappersföretag 
(579/1996), kreditinstitutslagen (1607/1993), 
lagen om placeringsfonder (48/1999) samt 
lagen om värdeandelssystemet (826/1991) 
och lagen om värdeandelskonton (827/1991). 
Dessa lagars tillämpningsområde är till stor 
del beroende av begreppen värdepapper, op-
tion och termin i nämnda värdepappersmark-

nadslag och lag om handel med standardise-
rade optioner och terminer. Investeringstjäns-
ter som avses i lagen om värdepappersföretag 
och som är beroende av verksamhetstillstånd 
är vissa tjänster som riktar sig till värdepap-
per och derivatinstrument enligt nämnda la-
gar och som också kan tillhandahållas av 
kreditinstitut enligt kreditinstitutslagen vilka 
har koncession. Placeringsfonder som avses i 
lagen om placeringsfonder kan investera sina 
medel i huvudsak i värdepapper och derivat-
instrument som avses i nämnda lagar och till 
värdeandelssystemet kan anslutas endast vär-
depapper som avses i värdepappersmark-
nadslagen. 
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Finansministeriet har utfärdat flera beslut 
med stöd av de bestämmelser om bemyndi-
gande som ingår i värdepappersmarknadsla-
gen. Dessa ministeriebeslut gäller bl.a. de 
börs- och emissionsprospekt som upprättas 
över värdepapper som avses i värdepappers-
marknadslagen, anmälan om och offentliggö-
rande av ägarandelar i bolag som emitterat 
värdepapper som är föremål för offentlig 
handel och krav för upptagande av värdepap-
per på börslistan. 
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Finansinspektionen har med stöd av de be-
stämmelser om bemyndigande som ingår i 
lagen om finansinspektionen (503/1993) och 
ovan nämnda lagar utfärdat ett flertal före-
skrifter och anvisningar om de saker som re-
gleras i lagarna. Finansinspektionens före-
skrifter och anvisningar gäller bl.a. mark-
nadsföringen av värdepapper, informations-
skyldigheten för dem som emitterar värde-
papper som är föremål för offentlig handel, 
anmälan om och offentliggörande av avslut i 
värdepapper och insideranmälan samt förfa-
randet när investeringstjänster tillhandahålls. 
 
#�	������
�
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Till HEX-koncernen hör Helsingfors Vär-
depappers- och derivativbörs, clearingbolag 
Ab (nedan Helsingfors Börs) och Finlands 
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Värdepapperscentral Ab (nedan Värdepap-
perscentralen). Dessa har en ganska omfat-
tande självreglering som gäller parterna. 
Självregleringen baserar sig på Helsingfors 
Börs och Värdepapperscentralens behov av 
att trygga en tillförlitlig och smidig verksam-
het. En del av självregleringen gäller också 
de förpliktelser som anges i lag. Enligt vär-
depappersmarknadslagen, lagen om handel 
med standardiserade optioner och terminer 
och lagen om värdeandelssystemet skall des-
sa sammanslutningar ha regler som innehål-
ler föreskrifter om vissa centrala omständig-
heter som ansluter sig till marknadens funk-
tion. Finansministeriet skall fastställa regler-
na för att de skall kunna tillämpas i samman-
slutningarnas verksamhet. Förutom de regler 
som fastställts av myndigheterna har Hel-
singfors Börs och Värdepapperscentralen 
meddelat vissa föreskrifter från styrelsen och 
verkställande direktören som är bindande för 
parterna men som inte har fastställts av fi-
nansministeriet. 
 
�2�2� )�������
�����������5��������
�������

��
��������
�����5��������
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På grund av de strukturella skillnaderna 
hos olika länders värdepapperslagstiftning är 
det svårt att jämföra dem. De nationella vär-
depappersmarknaderna och den lagstiftnings-
miljö som omger dem har utvecklats i olika 
takt. I Europeiska unionens medlemsstater 
och således även inom Europeiska ekono-
miska samarbetsområdet har lagstiftningen 
förenhetligats av de värdepappers- och bo-
lagsrättsliga direktiven, medan den centrala 
delen av regleringen är nationell. Tills vidare 
har de värdepappersrättsliga direktiven i hög 
grad varit begränsade till endast vissa värde-
papper och de har inte förmått svara på vär-
depappersmarknadens snabba utveckling. 
Exempelvis emissions- och börsprospektdi-
rektiven har inte på länge gällt alla finansiel-
la instrument som är föremål för handel på 
marknaden. 
 
������� %���
���	���
��������������
�����

Under 1999 och 2000 har det offentlig-

gjorts flera initiativ gällande värdepappers-
marknadens struktur. När det gäller handeln 
med värdepapper har det viktigaste initiativet 
varit Euronext, där börserna i Paris, Bryssel 
och Amsterdam kom överens om samarbete 
och fortsatta mål för samarbetet. Målet för 
Euronext är att bygga upp en gemensam mo-
dell för handeln och genom samarbete mellan 
clearingorganisationerna en clearing- och av-
vecklingsmodell med vilken strävan är att 
underlätta handeln med och clearingen av 
olika finansiella instrument. I mellersta Eu-
ropa är också bl.a. Frankfurt- och London-
börserna fortfarande aktiva, trots att deras 
gemensamma samarbetsprojekt iX gick i stö-
pet. I Norden har börserna i Stockholm, Kö-
penhamn och Oslo utvecklat ett eget samar-
bete, Norex, och dessutom har OM Gruppen 
AB, som äger Stockholmsbörsen, fortfarande 
varit intresserad av att köpa Londonbörsen. 
HEX-koncernen har förvärvat en andel på 60 
% av börsen i Tallinn och har för avsikt att 
förenhetliga börsernas verksamhetsmodell. 
Utmärkande för alla projekt är att de söker 
samarbete på olika nivåer med instanser som 
tills vidare stått utanför dem. Utvecklingen 
utför de traditionella börserna sker bl.a. på 
s.k. alternativa marknadsplatser. I september 
2000 fanns det sammanlagt 27 sådana i Eu-
ropa. 

De olika samarbetsprojekten gällande han-
deln stöds av projekt som gäller clearingen 
och avvecklingen av värdepapper. År 1999 
sammanslogs Deutsche Börse Clearing AG, 
som ägs av Frankfurtbörsen, och luxem-
burgska Cedel International till Clearstream 
International med dotterbolag i såväl Tysk-
land som Luxemburg. På samma sätt som 
Cedel International presenterade den interna-
tionella avvecklingsagenten Euroclear 1999 
sin egen ��!� ���� 
����
 -modell för clear-
ingsamarbete som omfattar hela Europa. Vå-
ren 2001 meddelade Euroclear och Euronexts 
medlemsbörsar om affärer genom vilka deras 
verksamhet i belgiska CIK och holländska 
Necigef stegvis flyttas över till Euroclear. 
Beträffande franska Sicovam hade motsva-
rande affär genomförts redan tidigare. 

När det gäller clearing av avslut i värde-
papper kan man skönja en viss inriktning mot 
användningen av en central motpart (���� 
����	��� ������	��	�)�  vid clearing. Som ex-
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empel kan nämnas Clearnet SA där man 
clearar förpliktelser som ansluter sig till köp 
av olika finansiella instrument inom Euro-
next. 

Regleringen har en erkänd betydelse för att 
målen med projekten skall uppnås. Handeln 
med och clearingen av värdepapper är på 
grund av de därmed förknippade, även sam-
hälleliga infrastrukturmålen ingående regle-
rad i alla europeiska länder. Utöver de be-
stämmelser i lagar och myndighetsreglering 
på lägre nivå som behandlar dylika samman-
slutningars rättigheter och skyldigheter styrs 
verksamheten av sammanslutningarnas egen 
självreglering, som gäller parterna i handeln 
med och clearingen av värdepapper. När man 
planerat och bedrivit samarbete har man stött 
på skillnader i lagstiftningen, myndighetsre-
gleringen och självregleringen som i extrema 
fall t.o.m. kan leda till att projekten miss-
lyckas, trots att de kommersiellt värdefulla 
projekten kunde stöda de deltagande instan-
sernas verksamhet. Även Europeiska kom-
missionen i samarbete med samarbetsorganet 
för de myndigheter som övervakar värdepap-
persmarknaden, FESCO & ���	��
��� ��� '��
��	
�
�
�(���



��
) har identifierat områ-
den där harmonisering av lagstiftningen är 
nödvändig för att utveckla den inre markna-
den i Europa. 

Viktiga mål för den handlingsplan för fi-
nansiella tjänster & 
����
��� '�	�
��
� ���
���
)���* som kommissionen godkände i maj 
1999 är att garantera en partimarknad för 
värdepapper som omfattar hela Europa, att 
utveckla en öppen och säker detaljmarknad 
för värdepapper och att garantera markna-
dens stabilitet. När det gäller de två första 
målen intas en viktig position bl.a. av de di-
rektivförslag som har getts eller kommer att 
ges gällande prospekt som skall offentliggö-
ras när värdepapper erbjuds till allmänheten 
eller tas upp till handel på en reglerad mark-
nad (nedan förslaget till prospektdirektiv) 
och ändring av rådets direktiv 93/22/EEG om 
investeringstjänster inom värdepappersområ-
det (nedan investeringstjänstdirektivet) till att 
motsvara den utveckling som ägt rum. För-
slaget till prospektdirektiv, som har getts den 
30 maj 2001, är inriktat på att undanröja de 
hinder för anskaffning av kapital över med-
lemsstaternas gränser som fortfarande existe-

rar. Avsikten med ändringen av investerings-
tjänstdirektivet är att skapa en gemensam 
ram för reglerade värdepappers- och deri-
vatmarknader i medlemsländerna. Förslaget 
till ändring av investeringstjänstdirektivet 
torde ges i början av 2002. Ihop med dessa 
direktiv hör också ett stort antal andra direk-
tivförslag som redan har getts eller kommer 
att ges. 

Syftet med de direktivförslag som kommis-
sionen redan har gett och håller på att bereda 
är att förenhetliga bestämmelserna om inträ-
de på en reglerad marknad som avses i inve-
steringstjänstdirektivet, kvarhållande av vär-
depapper på marknaden och upprätthållande 
av marknaden. I de gällande, delvis föråldra-
de, direktiven finns det betydande i regler-
ingen beroende på om det är fråga om värde-
papper som upptas till officiell notering vid 
en fondbörs, värdepapper som redan är börs-
noterade och emittenter av sådana eller upp-
rätthållande av en börslista i förhållande till 
andra reglerade och officiella handelsförfa-
randen. Redan nu kan det man se att i de 
kommande direktivförslag som ingår i hand-
lingsplanen för finansiella tjänster är avsikten 
att avstå från denna indelning. I Europa och 
även i Finland har man kunnat se att markna-
den utvecklas i en riktning där den gällande 
uppdelningen kan leda till betydande skillna-
der i marknadernas genomskinlighet, stabili-
tet och tillförlitlighet beroende på vem som 
upprätthåller marknaden. Exempelvis i för-
slaget till prospektdirektiv utvidgas skyldig-
heten att offentliggöra prospekt så att ett pro-
spekt skall offentliggöras när man ansöker 
om att värdepapper skall tas upp till handel 
på en reglerad marknad som avses i invester-
ingstjänstdirektivet oberoende av vem som 
upprätthåller marknaden eller om värdepap-
per samtidigt bjuds ut till allmänheten. 
 
 
������� ���
�
���
�����
����������

 
'��	
���
�

I Sverige är definitionen av värdepapper 
vilkas emittenter berörs av lagbestämd in-
formationsskyldighet och som kan upptas till 
handel på en !"	
 och på en �����������	

��
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	��� ��	����
����
 mycket öppen. På dessa 
marknadsplatser kan handel bedrivas med 
alla värdepapper och andra finansiella in-
strument som avses i ������ ��� ������ ����
�
���

�����
�
�	�����. Finansiella instrument 
som avses i lagen är värdepapper samt andra 
rättigheter och skyldigheter som är avsedda 
att vara föremål för handel på värdepappers-
marknaden. När olika värdepapper erbjuds på 
grundval av nämnda lag och ���������!"	
��
���� ����	
����	�
�����, med undantag för 
fondandelar, eller när de upptas till handel på 
börsen skall ett prospekt offentliggöras som 
beroende på situationen godkänns av anting-
en fondbörsen eller den statliga myndigheten 
 
���

�
����
����. Emittenter av värdepap-
per som är föremål för handel berörs i enlig-
het med direktiven av fortlöpande och regel-
bunden informationsskyldighet när det gäller 
uppgifter som påverkar de emitterade värde-
papperens värde. Enligt den svenska ���
�!��
���
����� kan inte andra än publika aktiebo-
lag erbjuda sina aktier till en �
��	���	��
 till 
skillnad från situationen i Finland. Motsva-
rande begränsning gäller också i Norge och 
Danmark av de nordiska länderna. Privata 
aktiebolags värdepapper kan inte upptas till 
handel på en reglerad marknad. 

Enligt lagen om börs- och clearingverk-
samhet skall börsen övervaka handeln och 
kursbildningen vid börsen och se till att han-
deln sker i överensstämmelse med lag och 
andra författningar samt med god sed. Bör-
sen skall enligt lagen ochså ha en �

�
��
��
������med uppgift handlägga ärenden som 
gäller medlemmars och emittenters överträ-
delser av de regler som gäller vid börsen. Om 
misstanken om regelbrott gäller den som äger 
en viss andel i börsen, har även tillsynsmyn-
digheten rätt att ta initiativ till att ärendet 
skall behandlas i disciplinnämnden. Lagen 
innehåller också krav på erfarenhet och oav-
hängighet för disciplinnämndens medlem-
mar. Motsvarande skyldighet att upprätthålla 
en disciplinnämnd tillkommer inte andra 
auktoriserade marknadsplatser trots att även 
de kan ordna handel med värdepapper som är 
upptagna till handel på börsen. Verksamhe-
ten på börsen och andra auktoriserade mark-
nadsplatser och medlemmarnas rättigheter 
och skyldigheter baserar sig till stor del på 
deras omfattande självreglering. 

+�
������
�

På samma sätt som i Sverige är också i 
Tyskland de värdepapper öppet definierade 
beträffande vilka ett prospekt skall offentlig-
göras när de erbjuds till allmänheten eller blir 
föremål för handel på börsen eller något an-
nat organiserat handelsförfarande. Varken 
den lag som gäller prospekt som skall upprät-
tas i samband med att värdepapper erbjuds 
till allmänheten &��	����
�	�
������
��,* el-
ler börslagen &-"	
����
��,*. som delvis 
gäller prospekt som skall offentliggöras, de-
finierar i sig värdepapper, men i den lag som 
gäller handel med värdepapper &/�	����
�	�
������
��
��,* avses med värdepapper såväl 
vanliga värdepapper som även andra värde-
papper som kan jämställas med vanliga vär-
depapper. I synnerhet i börslagen konstateras 
att bestämmelser om värdepapper som kan 
upptas till handel utfärdas av förbundsstaten 
på annat sätt än genom lag. Om något särskilt 
undantag inte har föreskrivits gäller skyldig-
heten att upprätta prospekt alla värdepapper 
som blir föremål för handel. Den som emitte-
rar värdepapper som är föremål för handel på 
börslistan &����
���	 0�����) och handel på 
annan en reglerad marknad &��	������	�
#�	��* berörs av fortlöpande och regelbun-
den informationsskyldighet. I Tyskland emit-
terar inte privata ���
�!�����&1�
���
�������
��
!�
��	�����	� 0������.� 1�!0* aktier, trots 
att en andel i ett bolag kan ärvas och säljas i 
enlighet med vissa formella krav. Värdepap-
per i privata aktiebolag kan inte upptas till 
handel på en reglerad marknad. 

Enligt börslagen skall en börs ha en enhet 
&0�����
2!�	�������

�����*, vars uppgift är 
att i enlighet med kraven från varje förbunds-
stats högsta behöriga myndighet &-"	
������


���
!��"	��* övervaka handeln och clear-
ingverksamheten. Dessutom innehåller lagen 
bestämmelser om val av enhetens chef, de 
inom enheten verksamma personernas ställ-
ning, enhetens uppgifter och samarbete med 
myndigheterna. -"	
�����

���
!��"	��� kan 
ochså meddela föreskrifter om inrättande av 
disciplinnämnder vid börserna och om 
nämndernas sammansättning och verksam-
het. Sådan har ochså meddelats bl.a. i Hes-
sen. 

Också i Tyskland baserar sig marknads-
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platserna verksamhet till stor del på deras 
egen självreglering som är noggrannare än 
lag. I Tyskland kan en marknadsplats ordna 
handel & 	�
��	���	*, beträffande vilken upp-
tagandet till handel, emittenterna av värde-
papper och verksamheten inte just regleras i 
lagen gällande börserna. Verksamheten på 
denna marknad baserar sig på upprätthålla-
rens egen reglering, och de förpliktelser som 
följer direkt av lag berättigar den inte till 
ställning som handel på börslista eller en re-
glerad marknad. På Frankfurtbörsen sker 
handeln på denna marknad i huvudsak med 
utländska värdepapper och warranter och den 
är också det största handelssegmentet på den 
marknaden. I Tyskland verkar åtta fondbör-
sar, också dessutom fanns där i september 
2000 sex s.k. alternativa marknadsplatser. 
 
 	���	
���
�

Också i Frankrike är de finansiella instru-
ment som denna reglering gäller mycket löst 
reglerade. Enligt lag 96-957, genom vilken 
flera gällande lagar ändrades, är finansiella 
instrument bl.a. värdepapper som direkt eller 
indirekt berättigar till eget kapital och ut-
övande av rösträtt, olika skuldinstrument, fi-
nansiella futurer och därmed jämförbara vär-
depapper som emitterats med stöd av ut-
ländsk lag. I de föreskrifter som tillsynsmyn-
digheterna meddelat med stöd av lagen, de 
allmänna föreskrifter som meddelats av (���

�
����
�#�	��3
� 
����
�	
 och de komplet-
terande allmänna besluten samt de föreskrif-
ter som meddelats av (���



��� ��
�4�3�
	��
��
����-��	
�
 föreskrivs närmare om la-
gens olika förpliktelser. I Frankrike berörs de 
som emitterar värdepapper som är föremål 
för handel på en reglerad marknad av regel-
bunden och fortlöpande informationsskyl-
dighet i enlighet med direktiven. Franska 
privata aktiebolag &
��
3��� 5 	�
���
�!
�
�3�
�
�
�3�.�'���6���) kan inte emittera aktier och 
när ägarandelar överförs skall de gamla ägar-
na ge sitt samtycke till överföringar utanför 
kretsen av gamla ägare, vilka kan förhindra 
överföringen. Denna påverkningsmöjlighet 
finns inte vid familje- och kvarlåtenskaps-
rättsliga fång. Privata aktiebolags värdepap-
per kan inte upptas till handel på en reglerad 
marknad. 

Enligt de föreskrifter som (����
�� ��
�
#�	��3
�  
����
�	
� meddelat med stöd av 
lagen skall franska marknadsplatser se till att 
parterna följer de bestämmelser och regler 
som gäller verksamheten på marknaden. 
Närmare föreskrifter om denna tillsyn skall 
tas in i marknadsplatsens regler. I Frankrike 
finns inga bestämmelser om disciplinnämn-
der som skulle upprätthållas av fondbörser. 

På samma sätt som i Tyskland kan också i 
Frankrike en marknadsplats ordna handel där 
den som emitterar värdepapper inte berörs av 
lagens informationsskyldighet. En sådan är 
#�	��3��
!	�, som upprätthålls av Parisbör-
sen som hör till Euronext. Där handlar man i 
huvudsak med sådana bolags värdepapper 
beträffande vilka verksamhetshistoriens 
längd eller bolagets storlek inte uppfyller 
kraven på en reglerad marknad. Dessutom 
kan på detta marknadssegment bedrivas han-
del i högst sex månader med värdepapper 
som inte längre är föremål för handel på de 
reglerade marknaderna. I september 2000 
hade Frankrike förutom börsen en s.k. alter-
nativ marknadsplats. 
 
'��	!	
����
���
�

I Storbritannien saknar finansmarknadslag-
stiftningen egentlig definition av värdepapper 
och finansiella instrument. I lagen om finan-
siella tjänster och finansmarknaden & 
����
�
���'�	�
��
�����#�	���
����*, som förvän-
tas träda i kraft i sin helhet vid årsskiftet 
2001 – 2002 och i vilken de bestämmelser 
som ingår i gällande lagar har kodifierats och 
uppdaterats och genom vilken finansmark-
nadsmyndigheternas befogenheter och befo-
genhetsfördelning ändras, innehåller dock en 
definition av listade värdepapper och inve-
steringar. Enligt definitionen kan ett listat 
värdepapper vara vilket instrument som helst 
som upptagits på en officiell lista som upp-
rätthålls av myndigheten. En investering, be-
träffande vilken kompletterande föreskrifter 
har tagits in i en bilaga som kompletterar la-
gen, kan vara vilken som helst tillgång, rätt 
eller andel. Lagen och bilagan är inte uttöm-
mande, utan i lagen har finansministeriet 
(0#�+	��
�	�) getts befogenhet att precisera 
definitionen på investering inom ramen för 
bestämmelserna i lagen och dess bilaga. 
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Myndigheten,  
����
��� '�	�
��
� �����	
�� 
jämte tillhörande 7�
���� 8
������ �

�
���
�����	
���&78��* har omfattande befogenhe-
ter att meddela föreskrifter och anvisningar 
som kompletterar och förtydligar lagen. De 
som emitterar börsnoterade värdepapper be-
rörs av föreskrifter om regelbunden och fort-
löpande informationsskyldighet som över-
ensstämmer med direktiven och som utfär-
dats av 78�� eller uppställts av respektive 
marknadsplats. Också bolag som har uppta-
gits till handel på ����	���
��� 9���
������
#�	��� och vilkas värdepapper inte har upp-
tagits på den av myndigheten upprätthållna 
officiella listan skall fullgöra regelbunden 
och fortlöpande informationsskyldighet. Des-
sa bolag skall tillställa den som upprätthåller 
handeln uppgifter som kan påverka värdet av 
värdepapper som de emitterat och dessutom 
uppgifter som de måste offentliggöra med 
stöd av sin hemstats lagstiftning. Privata ak-
tiebolag (�	
����� ������
�
� �
�
���� !�� 
���
	�
.��	
�����������
�
��
�
����!��:��	�����)�
kan inte bjuda ut sina aktier till allmänheten 
eller få dem upptagna till handel på en regle-
rad marknad. 

Enligt den gällande lagen,  
����
���'�	�
�
��
������;<=, skall erkända marknadsplatser 
och clearingorganisationer (	�����

��� 
��
��
�������>������.�	�����

�������	
�������

�) ha tillräckliga arrangemang och resurser 
för att övervaka att deras regler följs. Mot-
svarande villkor bibehålls också när  
����
�
��� '�	�
��
� ����#�	���
� ��� träder i kraft i 
finansministeriets föreskrifter gällande god-
kännande av marknadsplatser. När arrange-
mangen och resurserna bedöms beaktar till-
synsmyndigheten  
����
��� '�	�
��
� ������
	
�� inte bara tillsynsarrangemangen utan 
också marknadsplatsernas och clearingorga-
nisationernas disciplin- och appellations-
nämndernas ställning, roll och förhållande till 
börsens förvaltning. 

I Storbritannien baserar sig marknadsplat-
sernas verksamhet i stor utsträckning på de-
ras egen reglering. De erkända marknadsplat-
serna kan också ordna handel som gäller vär-
depapper vars emittenter berörs av förpliktel-
ser som härletts ur och ansetts vara uppfyllda 
på grundval av den reglering som emittenter-
na iakttar i sina hemstater. I Storbritannien 
fanns i september 2000 16 alternativa mark-

nadsplatser utöver de sex erkända marknads-
platserna. 
 
�282� ;�������
�����5��
���

��	�������	
��	����
�����
��
������
��
�
��	?���@���	�������	
!��	������
�

Värdepappersbegreppet i 1 kap. 2 § värde-
pappersmarknadslagen bestämmer till stor 
del lagens tillämpningsområde. De som emit-
terar och andra som tillhandahåller värde-
papper som det innefattar berörs av de för-
pliktelser som lagen ålägger och med de vär-
depapper som det avser kan ordnas i lagen 
avsedd offentlig handel med beaktande av de 
regleringsfrågor som hänför sig till begrep-
pet. 

Värdepappersmarknadslagens värdepap-
persbegrepp har varit i kraft så gott som 
oförändrat ända sedan lagen stiftades. Samti-
digt har värdepappersmarknadens storlek 
mångdubblats och dess struktur förändrats. 
De enda ändringarna i begreppet har varit att 
andelar i fondföretag har tagits med i defini-
tionen samt att privata aktiebolags och andra 
än publika ömsesidiga försäkringsbolags ak-
tier har uteslutits från den. Sålunda har grun-
den för begreppet förblivit oförändrad i mer 
än 10 års tid. 

När värdepappersmarknadslagen trädde i 
kraft var utländskt ägande fortfarande strängt 
reglerat. I 1 kap. 2 § värdepappersmarknads-
lagen avspeglas också klart de finansiella in-
strument som på den tiden var föremål för 
handel och som klart uppdelades i värdepap-
per i eget och främmande kapital. Likaså 
hade den finska värdepappersmarknaden få 
utländska kontakter. Sedan dess har situatio-
nen förändrats. Det ökade utländska ägandet, 
den ökade distansförmedlingen och upp-
komsten av euroområdet har på ett genom-
gripande sätt förändrat marknadsstrukturen. 
Utomlands har det också utvecklats nya fi-
nansiella instrument som är betydligt mång-
sidigare än förr. Samtidigt har värdepappers-
marknadslagens värdepappersbegrepp ändå 
beskrivit värdepappersmarknadens relativt 
enkla produkter i eget och främmande kapital 
från slutet av 1980 -talet. 

När de internationella kontakterna fortsät-
ter att öka skärps konkurrensen på markna-
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den. För att ha framgång i konkurrensen för-
utsätts det att finansmarknaden blir mångsi-
digare också när det gäller de finansiella in-
strument som omsätts där. För den finska 
värdepappersmarknaden kan det vara svårt 
att betrakta de nya finansiella instrumenten 
som sådana värdepapper eller en kombina-
tion av dessa som avses i det nämnda lag-
rummet och som i stor utsträckning indelas 
enligt indelningen i sammanslutningarnas ba-
lansräkningar. För att den marknad som re-
gleras i värdepappersmarknadslagen skall bli 
mångsidigare är det alltså skäl att utveckla ett 
flexiblare värdepappersbegrepp än det nuva-
rande. Samtidigt är det nödvändigt att beakta 
de aspekter på skyddet för placerarna som de 
nya finansiella instrumenten för med sig. 
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Enligt 1 kap. 1 § 1 mom. lagen om handel 
med standardiserade optioner och terminer 
tillämpas den i enlighet med sitt namn på 
handel med standardiserade optioner och 
terminer i optionsföretag enligt lagen. Med 
stöd av 2 och 3 mom. tillämpas den utöver på 
verksamhet i optionsföretag dessutom på er-
bjudande till allmänheten av andra derivat-
instrument än sådana standardiserade optio-
ner och terminer som avses i lagen. Det sag-
da betyder att tillämpningsområdena för vär-
depappersmarknadslagen och lagen om han-
del med standardiserade optioner och termi-
ner delvis kan överlappa varandra. 

Lagen om handel med standardiserade op-
tioner och terminer reglerar för närvarande 
utöver den verksamhet som äger rum i op-
tionsföretag dessutom tillhandahållandet av 
andra standardiserade optioner och terminer 
än de som avses i den lagen. Lagen begränsar 
tillhandahållandet av andra derivatinstrument 
än sådana som kan jämställas med standardi-
serade optioner och terminer beroende på å 
ena sidan vem som erbjuder dem och å andra 
sidan föremålet för erbjudandet. Enligt lagen 
får andra än värdepappersförmedlare erbjuda 
icke-standardiserade och därmed jämförbara 
derivatinstrument som investeringsobjekt en-
dast till yrkesmässiga placerare, medan åter 
värdepappersförmedlare får erbjuda alla de-

rivatinstrument till alla kunder oberoende av 
sin yrkesmässighet. Dessutom ingår i 5 kap. 
en bestämmelse om att en arbetsgivare får 
erbjuda sina nuvarande eller tidigare arbets-
tagare även andra derivatinstrument än stan-
dardiserade optioner och terminer, om deras 
underliggande egendom är en aktie i arbets-
givarföretaget eller ett företag som hör till 
samma koncern. Före den ändring i nämnda 
erbjudandebegränsning som genomfördes 
1999 fick alltså inte andra än i lagen avsedda 
standardiserade optioner och terminer erbju-
das som investeringsobjekt åt andra än när-
ingsidkare. 

Avsikten med den ursprungliga begräns-
ningen som trädde i kraft 1988 var att be-
gränsa erbjudandet av sådana derivatinstru-
ment som investeringsobjekt åt privatperso-
ner som ofta var förknippade med riskhanter-
ing avseende enskilda affärstransaktioner. 
Dylika avtal ansågs sakna den för privatpla-
cerarna så viktiga likviditeten. Sålunda knöts 
erbjudanden riktade till privatplacerare en-
dast till derivatinstrument som var föremål 
för handel i optionsföretag, om det var fråga 
om investeringsverksamhet. Av lagen och 
dess motivering framgick att bestämmelsen 
inte hindrade att man på särskilt förhandlade 
villkor ingick derivatkontrakt som avsåg 
överföring av den som risk som bars av en 
avtalspart. 

De olika investeringsobjekt som nu tillhan-
dahålls på värdepappersmarknaden har förut-
om de traditionella värdepapperens egenska-
per även samma egenskaper som derivatin-
strument. Som några exempel kan nämnas 
bl.a. de s.k. index- och vinstandelslånen. I 
dem är värdepapperets avkastning på samma 
sätt som i fråga om derivatinstrument bunden 
till värdeutvecklingen hos något objekt, t.ex. 
ett index, en värdepapperskorg eller dylikt. 
Beroende på till vilken säljkurs värdepappe-
ret i fråga säljs, kan detta derivatelement 
också påverka det kapital som erlagts för 
värdepapperet vid köp- eller teckningstid-
punkten och som återbetalas när giltighetsti-
den utgår. Det kapital som knutits till deri-
vatelementet kan också vara av så obetydlig 
storlek att det finansiella instrumentet i själva 
verket inte alls avviker från derivatinstru-
mentet. När marknaden internationaliseras 
kommer det dessutom ut allt mera sådana 
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värdepapper på marknaden som till sina vik-
tigaste egenskaper motsvarar traditionella de-
rivatinstrument utan att de alls är förbundna 
med något kapital eller någon annan egen-
dom som traditionellt förknippats med vär-
depapper. Värdets utveckling i fråga om dem 
kan vara bunden till något värdepapper i 
bakgrunden, direkt till emittentens eller den-
nes enhets resultatutveckling utan koppling 
till emittentens andra värdepapper och ofta 
utan att innehavaren av det finansiella in-
strumentet i fråga har andra rättigheter i an-
slutning till instrumentet än rätt till prestation 
enligt dess villkor. Ofta är det också typiskt 
för dessa finansiella instrument att innehavet 
av dem inte ger innehavaren besittnings- eller 
residualrättigheter som i allmänhet ansluter 
sig till aktier och liknande värdepapper. 

Med beaktande av utvecklingen på mark-
naden och av de finansiella instrument som 
är föremål för handel motsvarar den erbju-
dandebegränsning som för närvarande ingår i 
lagen om handel med standardiserade optio-
ner och terminer inte längre sitt ursprungliga 
syfte. I stället kan man konstatera att den i 
onödan kan skada värdepappersmarknadens 
utveckling och begränsa den grupp av finan-
siella instrument beträffande vilken man av 
grundad anledning kan anta att det finns till-
räcklig efterfrågan och utbud, dvs. likviditet 
på värdepappersmarknaden. 
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Värdepappersmarknadslagen ålägger dem 
som emitterar värdepapper som avses i lagen 
och vissa andra instanser informationsskyl-
digheter i anslutning till emission av värde-
papper och offentlig handel med dem. Enligt 
om skyldigheterna avser det ögonblick då 
värdepapperen emitteras eller den därpå föl-
jande tiden jämte eventuell börsnotering för 
offentlig handel enligt värdepappersmark-
nadslagen kan informationsskyldigheterna 
uppdelas i informationsskyldigheter gällande 
värdepapperens primärmarknad respektive 
sekundärmarknad. 

På primärmarknaden för värdepapper be-
gränsas emittentens skyldigheter då han en-
bart bjuder ut värdepapper till allmänheten 

till skyldighet att upprätta och offentliggöra 
ett sådant emissionsprospekt som avses i la-
gen. Enligt lagen är den som sätter värdepap-
per i omlopp bland allmänheten eller som på 
uppdrag sköter detta skyldig att tillhandahål-
la tecknarna tillräcklig information om de 
omständigheter som väsentligt påverkar vär-
depapperens värde och att offentliggöra var 
värdepapperen kan tecknas. Dessutom är den 
som till allmänheten erbjuder värdepapper 
skyldig att offentliggöra ett prospekt innan 
erbjudandet träder i kraft och hålla prospektet 
tillgängligt för allmänheten under den tid er-
bjudandet är i kraft, i enlighet med vad som 
närmare bestäms i lagen. För offentliggöran-
det av prospekt ansvarar utöver anbudsgiva-
ren och emittenten den som enligt uppdrag 
sköter erbjudandet eller emissionen. Det 
finns också undantag från denna allmänna 
skyldighet. 

Undantagen från nämnda informations-
skyldighet på primärmarknaden finns i hu-
vudsak i 2 kap. 3 § värdepappersmarknadsla-
gen och i finansministeriets beslut om emis-
sionsprospekt (905/1994), som kompletterar 
paragrafen. Enligt lagen behöver emissions-
prospekt inte upprättas utom när värdepapper 
erbjuds till placerare. Sålunda föreligger det 
ingen skyldighet att upprätta emissionspro-
spekt t.ex. i en situation där ett värdepapper 
upptas till annan offentlig handel som avses i 
lagen utan att det samtidigt ordnas emission 
eller försäljning. När värdepapper tas upp på 
den börslista som avses i lagen skall ett pro-
spekt, i detta fall ett börsprospekt, dock upp-
rättas. På grundval av 1 kap. 2 § 2 mom. vär-
depappersmarknadslagen gäller dessutom 
skyldigheten att offentliggöra emissionspro-
spekt inte alls bl.a. privata aktiebolag. I lagen 
och det beslut om emissionsprospekt som ut-
färdats med stöd av den finns det dessutom 
andra undantag från skyldigheten att offent-
liggöra emissionsprospekt. Dessa undantag 
baserar sig på rådets direktiv 89/298/EEG om 
samordning av kraven på upprättande, 
granskning och spridning av prospekt som 
skall offentliggöras när överlåtbara värde-
papper erbjuds till allmänheten (nedan emis-
sionsprospektdirektivet). 

De som emitterar värdepapper som på se-
kundärmarknaden för värdepapper är föremål 
för offentlig handel berörs av sådan regel-
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bunden och fortlöpande informationsskyl-
dighet som avses i 2 kap. 5—10 a § värde-
pappersmarknadslagen. Enligt bestämmel-
serna är en sådan värdepappersemittent skyl-
dig att regelbundet offentliggöra delårsrap-
porter, årsrapporter, bokslut samt boksluts-
kommunikéer. Dessutom skall emittenterna 
utan obefogat dröjsmål informera om sådant 
som påverkar värdepapperens värde  samt 
om betydande ändringar i ägandeförhållan-
dena som kommit till deras kännedom. 

Emittentens informationsskyldighet när det 
gäller sekundärmarknaden för värdepapper 
baserar sig huvudsakligen på de uppgifter 
som emittenten själv har om resultatet av 
verksamheten. Bolagets ledning måste för att 
kunna dra välgrundade slutsatser om bolagets 
ekonomiska resultat och bolagets ekonomis-
ka ställning få information om hur bolagets 
affärsverksamhet utvecklas. Ytterligare krav 
på detta ställs om ägarbasen är omfattande 
och bolaget offentlig noterat. Om ägarbasen 
är omfattande växer avståndet mellan affärs-
ledningen och ägarna. På grund av sin fortlö-
pande kontaktyta har affärsledningen i all-
mänhet ganska bra uppfattning om läget be-
träffande bolagets affärsverksamhet, medan 
ägarna som är avskilda från affärsledningen 
är tvungna att lita på bolagets officiella rap-
portering. I värdepappersmarknadslagstift-
ningen har detta tagits som hörnsten för be-
stämmelserna om informationsskyldighet. Ett 
bolag som blivit föremål för offentlig handel 
skall utan oskäligt dröjsmål offentliggöra sitt 
bokslut, sin delårsrapport och fortlöpande 
andra uppgifter som är ägnade att väsentligt 
påverka värdepapperens värde. 

Ett krav som finns inbyggt i lagens infor-
mationsskyldigheter är att bolagets förvalt-
ning skall kunna följa med och rapportera 
hur bolagets resultat och ekonomiska ställ-
ning utvecklas tillräckligt snabbt och tillför-
litligt. Detta antagande har betraktats som så 
självklart att det inte finns några särskilda 
bestämmelser om det. Under senaste tid har 
det emellertid framkommit fall där som orsak 
till att skyldigheterna försummats har angetts 
att uppföljnings- och rapporteringssystemen i 
bolag som just börsnoterats inte har varit till-
räckliga för att klara av att uppfylla de in-
formationskriterier som ställs i fråga om of-
fentlig handel. 
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Enligt 1 kap. 1 § 3 mom. värdepappers-
marknadslagen bestäms om sådan verksam-
het där allmänheten erbjuds att delta i ge-
mensamma placeringar i värdepapper i lagen 
om placeringsfonder. Enligt 1 kap. 2 § vär-
depappersmarknadslagen är fondandelar och 
därmed jämförbara andelar i fondföretag 
dock sådana värdepapper som avses i lagen. 
Av lagarnas tillämpningsområden följer att 
värdepappersmarknadslagen skall tillämpas 
inte bara när till allmänheten erbjuds s.k. 
slutna fonder som inte omfattas av lagen om 
placeringsfonder utan också t.ex. när det an-
söks om att en öppen placeringsfond som hör 
till tillämpningsområdet för lagen om placer-
ingsfonder skall tas upp på fondbörsens börs-
lista. 

Av det ovan sagda följer att man kan bli 
tvungen att på informationsskyldigheten för 
placeringsfonder och fondföretag som hör till 
tillämpningsområdet för lagen om placer-
ingsfonder, inklusive prospekt och regelbun-
den informationsskyldighet, tillämpa inte 
bara lagen om placeringsfonder utan också 
värdepappersmarknadslagen. Det är dock 
delvis en tolkningsfråga hur och i vilken om-
fattning värdepappersmarknadslagen kan till-
lämpas i dylika situationer. När det gäller 
prospekt är situationen i viss mån klarare, 
men när det gäller den regelbundna informa-
tionsskyldigheten är situationen mycket öp-
pen. Som det nu är har man i regleringen inte 
tagit klart ställning till hur lagens bestämmel-
ser om regelbunden och fortlöpande informa-
tionsskyldighet skall tillämpas på emittenter 
av såväl slutna som öppna placeringsfonder 
som upptagits på fondbörsens börslista eller 
till någon annan offentlig handel. 
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Bestämmelserna i 1 kap. 2 § lagen om ak-
tiebolag tillsammans med 3 kap. 16 § värde-
pappersmarknadslagen hindrar för närvaran-
de att det utvecklas en organiserad sekun-
därmarknad för privata aktiebolags värde-
papper. Detta är en följd av de lagändringar 
som genomfördes 1997 då man i huvudsak 
siktade på att genomföra de bolagsrättsliga 
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direktiven inklusive rådets andra bolagsrätts-
liga direktiv 77/91/EEG i Finland. De be-
gränsningar som lagändringarna medförde 
har varit ägnade att styra handeln med priva-
ta aktiebolags värdepapper till marknader 
som i förhållande till den värdepappermark-
nadslagen reglerade marknaden är mindre 
genomskinliga och där placerarna bl.a. inte 
har haft någon information om värdepappe-
rens gängse värde eller om andra med tanke 
på handeln väsentliga omständigheter. Om 
ett privat aktiebolag har velat förbättra sina 
finansieringsmöjligheter genom att bli före-
mål för sådan offentlig handel som avses 
värdepappersmarknadslagen har det varit 
tvunget att bli ett publikt aktiebolag med till-
hörande skyldigheter att lämna uppgifter och 
kapital- och andra kostnader samt ansluta 
sina aktier till värdeandelssystemet. I prakti-
ken kan kostnaderna för detta vara så stora 
att det att bli föremål för ett handelsförfaran-
de inte är ett reellt alternativ för alla små och 
mellanstora företag. 

Motsvarande verkningar som i själva ver-
ket hindrar en organiserad handel har värde-
pappersmarknadslagens bestämmelser med 
avseende på utländska värdepapper. Att ett 
utländskt bolags värdepapper tas upp på 
fondbörsens börslista eller till någon annan 
offentlig handel som avses i lagen medför 
olika skyldigheter som beror på värdepap-
persmarknadslagen för det bolag som emitte-
rat dem och för vissa andra instanser. Sådana 
andra instanser är emittentens ledande och 
andra personer som kan sitta inne med icke-
offentliggjorda uppgifter som sannolikt på-
verkat värdepapperets värde. Primära skyl-
digheter som åläggs emittenten och aktieäga-
re på grund av handeln är regelbunden och 
fortlöpande informationsskyldighet för emit-
tenten enligt 2 kap. värdepappersmarknads-
lagen, flaggningsskyldighet, skyldighet att 
upprätthålla ett insynsregister och offentlig-
het för vissa värdepappersinnehav enligt 5 
kap. samt aktieägares köpeanbuds- och in-
lösningsförfaranden enligt 6 kap. Dessa skyl-
digheter, som i sig är värdepappersmarknads-
lagens viktigaste element för att skydda pla-
cerarna, kan leda till att utländska bolag an-
ser att de inte har tillräcklig nytta av en börs-
notering i Finland i förhållande till de kost-
nader det medför att uppfylla dessa förplik-

telser. 
Beträffande utländska värdepapper måste 

man dessutom beakta att finländska placerare 
redan nu kan delta i omfattande handel med 
utländska bolags värdepapper på utländska 
marknadsplatser t.ex. genom att utnyttja de 
handelslösningar som värdepappersförmed-
larna tillhandahåller med hjälp av modern in-
formationsteknik. Denna handel medför 
emellertid inte de skyldigheter som anges i 
den finska värdepappersmarknadslagen för 
de utländska bolagen, utan bolagen iakttar 
endast lagstiftningen i det land där de är 
börsnoterade. Skyddet för placerarna anses i 
dylika situationer bli tillgodosett genom de 
förpliktelser som åläggs värdepappersför-
medlare i 4 kap. värdepappersmarknadslag-
en. 
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Som det är nu förbjuder 3 kap. 12 § värde-
pappersmarknadslagen andra än fondbörsen 
att ordna offentlig handel som avses i lagen 
med värdepapper som är upptagna på fond-
börsens börslista. Med andra ord kan fond-
börsen uppta ett värdepapper som finns på 
börslistan också till annan offentlig handel 
som den ordnar, samtidigt som andra instan-
ser som enligt lagen kan ordna verksamhet 
som konkurrerar med dessa listor och som 
ordnas endast på samma villkor inte får göra 
så. Motsvarande förbud råder inte i fråga om 
annan offentlig handel som ordnas av fond-
börsen än i fråga om värdepapper som är fö-
remål för handel på börslistan. De andra in-
stanser som enligt lagen kan ordna i lagen 
avsedd annan offentlig handel än handel på 
börslistan är i huvudsak kreditinstitut och 
värdepappersföretag. För dem gäller dock 
delvis t.o.m. strängare regler än för fondbör-
sen beträffande villkoren för att få inleda 
verksamhet och den soliditet som skall upp-
rätthållas under verksamhetstiden och de för-
faringssätt som skall iakttas i förhållande till 
kunderna. 

Syftet med nämnda förbud mot parallellno-
tering har varit att koncentrera likviditeten i 
fråga om handeln med värdepapper på börs-
listan till börslistan. Detta har varit möjligt i 
enlighet med investeringstjänsdirektivet utan 
att direktivet ändå har krävt detta. Dessutom 
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bygger bestämmelsen på den tanken att lis-
torna bildar av varandra oberoende lividitets-
pooler utan att avseende fästs vid hela värde-
pappersmarknaden. Bestämmelsen som del-
vis förbjuder parallellnotering har tagits in i 
lagen vid en tidpunkt då den finska värde-
pappersmarknaden var betydligt mindre än 
vad som nu är fallet. 
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Helsingfors Börs och Värdepapperscentra-
len, som hör till HEX-koncernen, reglerar i 
hög grad själva marknaden. Helsingfors Börs 
har koncession inte bara för fondbörs utan 
också för optionsföretag. Värdepapperscen-
tralen har koncession för både clearingorga-
nisation och värdepapperscentral. Dessa 
självreglerande sammanslutningars regler 
skall fastställas av finansministeriet innan de 
kan tillämpas. Förutom de myndighetsfast-
ställda reglerna har dessa självreglerande 
sammanslutningar också meddelat annan re-
glering som gäller för deras parter men som 
inte fastställs av någon myndighet. 

Det nuvarande förfarandet för fastställelse 
har regler har i praktiken visat sig vara en rätt 
tungrodd process. I synnerhet förfarandet för 
fastställande av fondbörsens regler och reg-
lerna för annan offentlig handel har upplevts 
som mycket tungt. Detta därför att finansmi-
nisteriet förutom reglementena fastställer 
även reglerna för handeln på listorna. Reg-
lementena innehåller centrala föreskrifter om 
upptagande på listorna, emittenternas infor-
mationsskyldighet och börsens verksamhet 
medan reglerna för handeln i första hand in-
nehåller föreskrifter gällande handelns tek-
niska gång. 

Ett förfarande som är synnerligen tungt ur 
myndighetssynvinkel är fastställandet av op-
tionsföretags reglementen jämte bilagor. Bi-
lagorna innehåller förteckningar över under-
liggande egendomar där de underliggande 
egendomar som är föremål för handel räknas 
upp tillsammans med andra tekniska pro-
duktbestämmelser. I praktiken leder dock det 
att ett eller några bolags namn fogas till för-
teckningen utan att andra bestämmelser änd-
ras till att finansministeriet måste begära ut-
låtande av inte bara finansinspektionen utan 

också av de bolag som ämnar bli underlig-
gande egendom. Om man som underliggande 
egendom ämnar ha masskuldebrev eller nå-
gon annan kapitalförbindelse, måste ministe-
riet begära utlåtande av inte bara finans-
inspektionen utan också Finlands Bank. Om 
den underligganden egendomen är el, måste 
ministeriet begära utlåtande förutom av fi-
nansinspektionen även av elmarknadsmyn-
digheten. 
�
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Lagbestämmelserna gällande de självregle-
rande sammanslutningarna har beretts under 
olika tider, vilket har lett till att bestämmel-
serna delvis har olika innehåll. Den viktigas-
te dylika bestämmelsen gällande de självre-
glerande sammanslutningarna är deras an-
mälningsskyldighet till finansinspektionen, 
när någon av deras parter har handlat i strid 
med de bestämmelser som gäller deras verk-
samhet. Motsvarande skillnad föreligger i 
fråga om skyldigheterna för fondbörsen och 
andra som ordnar offentlig handel vad gäller 
tillräcklig och tillförlitlig egen tillsyn över 
verksamheten. En viktig rätt för de självre-
glerande sammanslutningarna som avviker 
betydligt för olika självreglerande samman-
slutningars del är rätten att bevilja rättigheter 
för parter som deltar i den verksamhet de be-
driver. 
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På grundval av värdepappersmarknadsla-
gen, lagen om handel med standardiserade 
optioner och terminer och lagen om värdean-
delssystemet övervakas att de självreglande 
sammanslutningarnas, för närvarande Hel-
singfors Börs och Värdepapperscentralen, 
reglering iakttas av finansinspektionen och 
dessutom av de självreglerande sammanslut-
ningarna själva. I praktiken är den dagliga 
tillsyn över att självregleringen iakttas som 
dessa sammanslutningar utövar en del av af-
färsverksamhetsorganisationen medan bola-
gens styrelser direkt med stöd av lag bär an-
svaret för att verksamheten ordnas. 

Det bestäms inte närmare i lag om tillsynen 
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över att självregleringen iakttas eller om den 
disciplin som hänför sig till tillsynen över att 
självregleringen iakttas men vid HEX-kon-
cernen finns en disciplinnämnd för bl.a. di-
sciplinfrågor som också har utfärdat avtals-
baserade påföljder för parter. 

HEX-koncernens moderbolag HEX Abp 
har meddelat att man gjort utredningar med 
tanke på en eventuell börslistning. Detta kan 
leda till att bolagets dotterbolag i fortsätt-
ningen även övervakar att dess moderbolag 
iakttar den regelbundna och fortlöpande in-
formationsskyldighet som åligger emittenter 
på grund av värdepappersmarknadslagen, 
vilket kunde leda till att även moderbolaget 
blir föremål för ett disciplinärende, om man 
anser att det överträtt bestämmelserna. I teo-
rin, och även i praktiken, kan detta innebära 
en intressekonflikt, eftersom moderbolaget 
ändå styr dotterbolagens verksamhet. En in-
tressekonflikt kan också uppstå i fall där de 
självreglerande sammanslutningarna överva-
kar verksamheten i andra bolag som hör till 
samma koncern, såsom en till koncernen hö-
rande clearingmedlems eller kontoförande 
instituts verksamhet. Dessutom, när det är 
fråga om förtroendet för marknaden, räcker 
inte enbart med att någon orättvis behandling 
inte äger rum i praktiken, utan man måste 
också beakta hur saker och ting ser ut utifrån. 
En intressekonflikt av motsvarande typ kan 
sålunda föreligga även i en situation där fö-
remål för disciplinåtgärder blir en part som är 
av stor betydelse för den instans som ansva-
rar för tillsynen och disciplinen, t.ex. en vär-
depappersemittent som är viktig för dess af-
färsverksamhet. 
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En viktig framgångsfaktor för den finska 
värdepappersmarknaden inom det föränderli-
ga europeiska finansmarknadsfältet är dess 
förmåga att förutsäga vilka ändringar som 
kommer att inträffa på andra ställen och att 
reagera på dem. Ett viktigt sätt att vidareut-
veckla denna flexibilitet är att förbättra 
marknadens internationella konkurrensför-
måga genom att främja dess inhemska och 

internationella konkurrensförutsättningar. 
I Finland styrs en allt större del av tillgång-

arna till värdepappersmarknaden. Till detta 
har medverkat inte vara marknadens relativa 
flexibilitet utan också bl.a. de ändringar som 
gällt placeringen av pensionsmedel samt pri-
vatpersoners ökade avkastningsförväntningar 
i fråga sina investeringar. Privatpersoner har 
i allt högre grad börjat betrakta sina invester-
ingar som en möjlighet att förbereda sig på 
förändringar i den framtida livssituationen. 
De extra tillgångar som på detta sätt ström-
mat till värdepappersmarknaden har samti-
digt gett företagen mångsidigare möjligheter 
än tidigare att sköta sin finansiering. 

Placerarnas och företagens utvecklade be-
hov och den sålunda ökade konkurrensen 
mellan dem som tillhandahåller tjänster samt 
övriga förändringar på marknaden i hemlan-
det och utomlands gör det nödvändigt att 
omvärdera bestämmelserna om marknadspar-
ternas ställning. För närvarande styr regler-
ingen i värdepappersmarknadslagen och de 
till den nära anslutna lagarna verksamheten 
på värdepappersmarknaden så att den är 
börskoncentrerad, och andra aktörer är till 
stora delar beroende av denna centrala aktör. 
När den centrala aktörens affärsverksamhet 
eventuellt förändras i och med börsnotering 
och ägarbasens utvidgning samt de sporrande 
system för ledningen och de anställda som är 
utmärkande för börsbolag så att man i allt 
högre grad börjar sträva efter vinst, överförs 
kostnaderna för de eventuellt ökade kapital-
avkastningskraven för de tjänster som man 
producerar på andra som erbjuder tjänster 
och som använder sig av dess tjänster och på 
deras kunder, om dessa tillhandahållare av 
tjänster inte har likadana möjligheter att sva-
ra på den centrala aktörens avgöranden. 
Rättvisa konkurrensförutsättningar för alla 
som tillhandahåller tjänster är ägnade att 
dämpa denna utveckling genom de medföl-
jande konkurrensmöjligheterna. Att värde-
pappersmarknadens verksamhet koncentreras 
till en enda aktör ökar också de risker som är 
förenade med verksamheten på marknaden. 

Samtidigt som man ser till värdepappers-
marknadens internationella konkurrenskraft 
genom att öppna upp dess möjligheter och 
den nationella konkurrensen genom att ge 
dem som tillhandahåller tjänster rättvisare 
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verksamhetsmöjligheter, är det nödvändigt 
att minska den finska värdepappersmark-
nadslagstiftningens nationella särdrag, vilka 
trots marknadens ökade möjligheter kan ska-
da dess utveckling. 
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I propositionen föreslås ändringar i värde-
pappersmarknadslagen, lagen om handel med 
standardiserade optioner och terminer, lagen 
om värdepappersföretag, lagen om place-
ringsfonder, lagen om finansinspektionen 
samt lagen om värdeandelssystemet och la-
gen om värdeandelskonton. För att syftet 
med dessa lagändringar skall nås måste också 
lagen om aktiebolag, lagen om försäkringsfö-
reningar (1250/1987) och strafflagen 
(39/1889) ändras. 

I propositionen föreslås att värdepappers-
marknadslagens värdepappersbegrepp skall 
ändras, vilket har verkningar inte bara på 
värdepappersmarknadslagens övriga innehåll 
utan också på den därtill anslutna lagstift-
ningen, i synnerhet lagen om handel med 
standardiserade optioner och terminer. Ge-
nom ändringen försöker man främja värde-
pappersmarknadens utveckling och interna-
tionella konkurrenskraft. Det föreslås att det 
gällande värdepappersbegreppet ändras så att 
det blir smidigare, vilket främjar ibruktagan-
de av och handel med de nya finansiella in-
strument som utvecklats och kommer att ut-
vecklas på den inhemska och utländska vär-
depappersmarknaden även i Finland. 

Den föreslagna ändringen av värdepap-
persmarknadslagens värdepappersbegrepp 
försätter också värdepappersemittenterna i en 
rättvisare ställning, eftersom den föreslagna 
ändringen leder till att den gällande lagens 
undantag, som bestäms på grundval av emit-
tentens bolagsform, försvinner. Den gällande 
värdepappersmarknadslagen tillämpas bl.a. 
inte på situationer där privata aktiebolag er-
bjuder värdepapper till allmänheten. Detta 
trots att bl.a. privata aktiebolag erbjuder all-
mänheten värdepapper som kan betraktas 
som investeringsobjekt, på samma sätt som 
andra emittenter. I propositionen föreslås att 
dessa undantag slopas i syfte att förbättra ni-
vån på skyddet för placerarna. Samtidigt be-
aktar propositionen ändå de situationer där 

allmänheten erbjuds värdepapper och där av-
vikelser från lagens förpliktelser är motive-
rade, oberoende av emittentens bolagsform. 

Eftersom ändringen av värdepappersmark-
nadslagens värdepappersbegrepp leder till att 
lagen skall tillämpas även bl.a. på situationer 
där privata aktiebolags värdepapper bjuds ut, 
föreslås att begränsningarna av handeln med 
privata aktiebolags värdepapper skall luckras 
upp. Enligt propositionen skall handel med 
dylika värdepapper fortfarande inte kunna 
bedrivas som sådan offentlig handel som av-
ses i värdepappersmarknadslagen, men han-
del skall vara möjlig inom andra yrkesmäs-
sigt ordnade handelsförfaranden som är till-
gängliga för allmänheten. Även utländska 
värdepapper skall på ett smidigare sätt än för 
närvarande kunna vara föremål för ett sådant 
handelsförfarande. 

Förslaget om att skapa ett nytt, reglerat 
handelsförfarande styr handeln med de vär-
depapper som kan vara föremål för det till 
mera likvida och genomskinliga marknader 
som således för mera skyddade med tanke på 
placerarna. Syftet med propositionen är ändå 
inte att styra handeln med de värdepapper 
som redan nu är föremål för offentlig handel 
enligt lagen till de andra handelsförfaranden 
som nu föreslås på grund av de centrala 
skillnaderna i fråga om regleringen. 

Den föreslagna ändringen av värdepappers-
marknadslagens värdepappersbegrepp med-
för behov av att begränsa tillämpningsområ-
det för lagen om handel med standardiserade 
optioner och terminer så att lagen i fortsätt-
ningen skall tillämpas endast på verksamhet 
inom sådana optionsföretag som avses i den. 
Dessutom leder ändringen till att erbjudan-
debegränsningen gällande andra än standar-
diserade och med dem jämställbara derivat-
instrument slopas i lagen om handel med 
standardiserade optioner och terminer. Pro-
positionens förslag till ändring av lagen om 
värdepappersföretag begränsar emellertid 
fortfarande yrkesmässigt tillhandahållande av 
sådana derivatinstrument till allmänheten till 
tillhandahållare av tjänster som har verksam-
hetstillstånd och berörs av accentuerad om-
sorgsplikt med avseende på skyddet för pla-
cerarna. 

I propositionen föreslås att den inhemska 
och utländska konkurrensen mellan dem som 
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tillhandahåller tjänster på värdepappersmark-
naden skall öka. Konkurrens befrämjas i för-
slaget förutom genom ovan nämnda ändring 
av värdepappersmarkandslagens värdepap-
persbegrepp också framför allt av att möjlig-
heten att som föremål för i lagen avsedd an-
nan offentlig handel uppta värdepapper som 
finns på börslistan i lagen utsträcks även till 
andra som ordnar offentlig handel än fond-
börsen. Ändringen är betydande eftersom den 
öppnar möjlighet för andra som tillhandahål-
ler tjänster med stöd av koncession enligt 
kreditinstitutslagen eller verksamhetstillstånd 
enligt lagen om värdepappersföretag att till-
handahålla handel med börsvärdepapper på 
samma villkor som fondbörsen har enligt gäl-
lande lag. För att förhindra eventuella nega-
tiva effekter av de ökade marginaler för lik-
viditeten inom den offentlig handeln som 
förslaget eventuellt åsamkar föreslås i propo-
sitionen att bestämmelserna om insamling 
och offentliggörande av uppgifter om offent-
lig handel preciseras. 

En konkurrensfrämjande åtgärd som ingår i 
propositionen är också förslaget till ändring 
av bestämmelserna om fondbörsens och op-
tionsföretagets parter. Nämnda förslag ger i 
synnerhet dem som ordnar offentlig handel 
med värdepapper smidigare möjligheter att 
skaffa nya handelsparter. De ändringar som 
gäller parter gör det också möjligt att på ett 
smidigare sätt som handelsparter godkänna 
också direkta parter. Innehållet i förslagen 
gällande handelsparter följer de bestämmel-
ser som redan tidigare antagits i fråga om 
clearingmedlemmar och kontoförande insti-
tut inom värdepappershandelns clearingverk-
samhet och förvaringen av värdepapper i 
form av värdeandelar. 

Förutom de reformer som gäller förbättrade 
förutsättningar att ordna offentlig handel med 
värdepapper och beviljandet av rättigheter 
för parter innehåller propositionen dessutom 
förslag som effektiverar den tillsyn som ut-
övas av dem som är verksamma på värde-
pappers- och derivatmarknaden. I propositio-
nen föreslås att fondbörsen, den som ordnar 
annan offentlig handel, en clearingorganisa-
tion och värdepapperscentralen i sina av 
myndigheterna fastställda regler skall ha fö-
reskrifter om de arrangemang som man har 
vidtagit för att fullgöra sin lagbestämda till-

synsuppgift. När propositionen bereddes dis-
kuterades ochså bl.a. en närmare reglering på 
lagnivå gällande disciplinnämnder, men man 
stannade ändå för att i propositionen föreslå 
bestämmelser om att närmare föreskrifter om 
tillsyn på eget initiativ skall tas in i nämnda 
sammansluttningarnas självreglering. Regler-
ing på lagnivå kan i detta skede ha förstel-
nande effekter på tillsynsarrangemangens ut-
veckling. Utvecklingen följs med tanke på 
eventuella senare lagstiftningsåtgärder. 
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De viktigaste verkningarna av de ändringar 
som föreslås i propositionen hänför sig till 
värdepappersmarknadens internationella 
konkurrenskraft och främjande av de interna 
konkurrensbetingelserna, vilka förbättrar för-
utsättningarna för att värdepappersmarkna-
den skall börja fungera effektivare. Förslagen 
orsakar inga betydande mätbara direkta kost-
nader för aktörerna eller myndigheterna. Det 
är svårt att uppskatta verkningarna därför att 
erfarenheterna av motsvarande reformer i 
andra länder inte kan utnyttjas direkt på 
grund av skillnaderna i den nationella regler-
ingen och skillnaderna mellan de finansiella 
systemen. 

Propositionens åtgärder i syfte att främja 
den interna konkurrensen på marknaden kan 
allmänt taget antas ha dämpande effekter på 
kostnaderna för investerandet genom att 
konkurrensen ökar. Såväl emittenter, yrkes-
mässiga placerare som småplacerare drar 
nytta av detta. Om dessa verkningar på kon-
kurrensen förverkligas på önskat sätt främjar 
det omsättningen, vilket kan sänka de s.k. 
likviditetskostnader som hänför sig till inve-
sterandet. 

En utgångspunkt för propositionen är att de 
mångsidigare verksamhetsmöjligheterna ock-
så förbättrar företagens verksamhetsbetingel-
ser och förutsättningar att stärka sin ekono-
miska ställning. Nyttan av detta kan antas 
komma alla aktörer till del, emittenterna som 
skaffar finansiering på marknaden, företagen 
som tillhandahåller investeringstjänster, 
marknadsplatserna samt placerarna. Det är 
dock mycket svårt att uppskatta dessa verk-
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ningar när man beaktar den strukturomvand-
ling som även i övrigt är på gång på markna-
den. Dessa verkningar är till stor del beroen-
de av marknadsparternas egna åtgärder efter 
att lagstiftningen trätt i kraft. Propositionen 
enbart skapar konkurrensmöjligheter, den ger 
inte upphov till konkurrens. 

De förslag som hänför sig till ändringen av 
självregleringsproceduren minskar kostna-
derna för fondbörsen, dem som ordnar annan 
offentlig handel, clearingorganisationen och 
värdepapperscentralen till den del som myn-
dighetsprocedurerna i anslutning till deras 
självreglering krymper. Det behov av att ut-
veckla självregleringen som direkt följer av 
propositionen kan dock kortvarigt orsaka 
ökade kostnader för de självreglerande sam-
manslutningarna. 

Ändringen av värdepappersbegreppet gör 
att bl.a. privata aktiebolag börjar omfattas av 
värdepappersmarknadslagens tillämpnings-
område. Detta betyder att när de erbjuder 
sina värdepapper till allmänheten skall de i 
regel offentliggöra ett emissionsprospekt en-
ligt lagen. Offentliggörande av ett emissions-
prospekt utan koppling till börsnotering av 
värdepapperen är dock inte i sig någon bety-
dande utgiftspost med beaktande av skyddet 
för placerarna, och effekten minskas ytterli-
gare av undantagen i fråga om offentliggö-
randet av prospekt. I propositionen föreslås 
dessutom att skyldigheten att offentliggöra 
börsprospekt skall utvidgas till att gälla alla 
de situationer där värdepapper tas upp till of-
fentlig handel. Nuförtiden upprättas det i re-
gel ett börsprospekt eller ett emissionspro-
spekt som uppfyller kraven på börsprospekt 
över värdepapperet och dess emittent när 
värdepapperet upptas till handel på börslistan 
eller till annan offentlig handel. De situatio-
ner där något prospekt inte har behövt upp-
göras och där de inte heller har uppgjorts har 
varit sällsynta. Det kan alltså konstateras att 
nämnda krav inte just ökar kostnaderna för 
en börsnotering. 

Med tanke på de föreslagna ändringarnas 
effektiviserande inverkan på marknaden är 
det viktigt att förutsättningarna för att bibe-
hålla och upprätthålla det finansiella syste-
mets stabilitet inte äventyras samtidigt. I syn-
nerhet propositionens förslag om myndighe-
ternas möjligheter att kräva ändringar i de 

självreglerande sammanslutningarnas regler 
och den partiella utvidgningen av tillsyns-
myndigheternas befogenheter när lagarnas 
tillämpningsområden utvidgas är ägnade att 
effektivera myndigheternas möjligheter att 
agera när allvarliga störningar uppträder och 
i praktiken trygga förutsättningarna för en ef-
fektiv tillsyn. 

Propositionens förslag till annat yrkesmäs-
sigt ordnat handelsförfarande som är till-
gängligt för allmänheten, nytt värdepappers-
begrepp i värdepappersmarknadslagen och 
ändring av lagen om värdepappersföretag 
kan beroende på marknadsparternas aktivitet 
öka finansinspektionens arbete, men kost-
nadseffekterna är svåra att uppskatta. Detta 
därför att tillsynen som hänför sig till refor-
merna är en del av den övriga tillsyn som rik-
tas till verksamheten. De merkostnader som 
skall betalas av finansinspektionens tillsyns-
objekt och värdepappersemittenterna upp-
skattas sålunda inte bli betydande. 

Propositionen har just inga direkta verk-
ningar på den offentliga ekonomin. Vissa 
statsekonomiska verkningar hänför sig till 
proceduren för fastställelse av marknadens 
självreglering, som det föreslås att lättas upp 
jämfört med nuläget. Propositionen har inga 
verkningar på kommunalekonomin. 
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Propositionen har inga direkta verkningar i 
fråga om organisation eller personal och inte 
heller några arbetskraftspolitiska verkningar. 
Propositionen har inga miljökonsekvenser 
och inga verkningar för medborgarnas ställ-
ning eller jämlikhet. 
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Propositionen har beretts som tjänsteupp-
drag vid finansministeriet. Under arbetets 
gång har två interna tjänstemannaarbetsgrup-
per sammanträtt vid finansministeriet. Arbet-
grupperna har hört justitieministeriet, Fin-
lands Bank, finansinspektionen, Finska 
Fondhandlareföreningen rf, HEX Abp samt 
Bankföreningen i Finland rf. 

Utlåtande om propositionen har begärts av 
handels- och industriministeriet, justitiemini-
steriet, social- och hälsovårdsministeriet, ar-
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betsministeriet, Finlands Bank, statskontoret, 
finansinspektionen, försäkringsinspektionen, 
konkurrensverket, konsumentverket, energi-
marknadsverket, Kommunfinans Abp, Finska 
Fondhandlareföreningen rf, Centralhandels-
kammaren, Föreningen CGR rf, Aktiesparar-
nas Centralförbund rf, Andelsbankscentralen 
– ABC Andelslag, Paikallisosuuspankkiliitto, 
Finlands Advokatförbund r.f., Bankförening-
en i Finland rf, Finlands Fondförening rf, 
Finska Försäkringsbolagens Centralförbund 
rf, Företagarna i Finland rf, Sparbanksför-
bundet rf, Industrins och Arbetsgivarnas 
Centralförbund rf och HEX Abp. Alla dessa, 
utom handels- och industriministeriet, Kom-
munfinans Abp, Aktiespararnas Centralför-
bund, Paikallisosuuspankkiliitto och Företa-
garna i Finland rf avgav också utlåtande. Ut-
låtande i saken har dessutom avgetts av Lä-
hivakuutusryhmän Keskusliitto, Försäkrings-
kasseföreningen och Energibranschens Cen-
tralförbund Finergy och Esbo Elektriska 
Abp. De erhållna utlåtandena har i huvudsak 
understött propositionens huvudsakliga mål 
och medel. Finansministeriet har också ord-
nat två diskussionsmöten om saken i juni 
2001. 

I propositionen har dessutom beaktats den 
lagberedningspraxis som riksdagens grund-
lagsutskott föreslagit för riksdagen i sitt be-
tänkande (GrUB 10/1998) och som förutsätts 

i riksdagens svar på regeringens proposition 
med förslag till ny Regeringsform för Fin-
land (RSv 262/1998 rd), där respektive mini-
steriums behörighet i lagförslagen anges med 
hjälp av ministeriets namn och inte genom 
det oklara begreppet ”vederbörande ministe-
rium”. 
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Till riksdagen avlåts en proposition med 
förslag till lag om ändring av lagen om över-
låtelseskatt (931/1996) där det föreslås att 
bestämmelserna om överlåtelseskatt för vär-
depappersöverlåtelser skall ändras. Nämnda 
proposition och denna proposition har dock 
utarbetats så att de kan behandlas och de fö-
reslagna lagarna träda i kraft oberoende av 
varandra. 

Dessutom avlåts till riksdagen en proposi-
tion med förslag till lagar om ändring av kre-
ditinstitutslagen och av vissa lagar som har 
samband med den, som också innehåller änd-
ringar i lagen om värdepappersföretag, i syn-
nerhet 16 §. Nämnda proposition och denna 
proposition har dock utarbetats så att de kan 
behandlas och de förslagna lagarna träda i 
kraft oberoende av varandra. 
 
�
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2 §. Det föreslås att paragrafen ändras. I det 
inledande stycket i förslaget till 1 mom. har 
till skillnad från nuläget intagits allmänna 
kännetecken på värdepapper som omfattas av 
värdepappersmarknadslagens tillämpnings-
område. Det föreslås att värdepappersmark-
nadslagen skall tillämpas på värdepapper 
som är omsättningsbara och som har satts el-
ler sätts i omlopp bland allmänheten tillsam-
mans med flera andra värdepapper som ut-
färdats över likalydande rättigheter. 

En allmän förutsättning för att värdepap-
persmarknadslagen skall tillämpas är fortfa-
rande att det bevis det är fråga om har de 
allmänna kännetecknen på ett värdepapper. 
Inom privaträtten avses med värdepapper 
vanligtvis en handling vars besittning är ett 
villkor för att man skall kunna utöva den rätt 
handlingen anger. Avsikten är dock inte att 
begränsa lagens tillämpning endast till vär-
depapper som fysiskt innehas av ägarna. För 
att lagen skall tillämpas räcker det att ägaren 
har möjlighet att få fram ett bevis på sitt in-
nehav, t.ex. ett aktiebrev eller kontoutdrag el-
ler något annat sådant bevis på hans värde-
andelskonto eller något annat förvaringssy-
stem där hans innehav är noterat. Ett sådant 
bevis kan också vara t.ex. ett interimsbevis 
som noteras på värdeandelskontot och som 
omvandlas t.ex. till aktier när aktiekapitalet 
registreras. 

Enligt förslaget skall värdepappersmark-
nadslagen gälla värdepapper som är omsätt-
ningsbara. Med detta avses i förslaget i första 
hand att den som förvärvar värdepapper 
skyddas med stöd av bestämmelserna om lö-
pande skuldebrev i lagen om skuldebrev 
(622/1947) eller andra motsvarande bestäm-
melser. Exempelvis på överlåtelse av skulde-
brev skall enligt 3 kap. 9 § lagen om aktiebo-
lag tillämpas vad som är bestämt om löpande 
skuldebrev i 13, 14 och 22 § lagen om skul-

debrev. Så som konstaterades redan i de ur-
sprungliga förarbetena till värdepappers-
marknadslagen kan det också bli aktuellt att 
tillämpa bestämmelserna i 2 kap. lagen om 
skuldebrev analogt bl.a. på olika typer av 
värdepapper som utvecklas på en sådan vär-
depappersmarknad som inte regleras i lagen. 

Med sättande i omlopp bland allmänheten, 
till vilket även ovan behandlade omsätt-
ningsbarhet i praktiken hänför sig, avses att 
det inte är på förhand bestämt vem som even-
tuellt kommer att förvärva värdepapperen. 
Enbart emittentens subjektiva avsikt utan nå-
got villkor som begränsar omsättningsbarhe-
ten saknar betydelse i detta avseende. 

Enligt förslaget är en förutsättning för att 
värdepappersmarknadslagen skall kunna till-
lämpas att värdepapperet har satts eller sätts i 
omlopp bland allmänheten tillsammans med 
flera andra värdepapper som har utfärdats 
över likalydande rättigheter. För att kunna 
vara föremål för en sådan marknadsmässig 
omsättning som avsikten är att värdepap-
persmarknadslagen skall reglera, måste vär-
depapperet vara likadant som andra av sam-
ma sort. Med detta avses att värdepapper som 
har satts eller sätts i omlopp bland allmänhe-
ten inte kan skiljas från varandra vad gäller 
de kommersiella egenskaperna, och för pla-
ceraren är det alltså likgiltigt vilket av nämn-
da bevis som han innehar. För att det skall 
kunna uppstå en marknad och framför allt ett 
marknadspris för sådana värdepapper måste 
det dessutom finnas flera av dem. 

I förslaget till 1 mom. ingår dessutom en på 
den gällande definitionen baserad exempel-
förteckning över olika rättigheter beträffande 
vilka de utfärdade bevisen kan omfattas av 
lagen. I förteckningen nämns på samma sätt 
som i gällande 1 kap. 2 § värdepappersmark-
nadslagen aktier eller andra andelar i en sam-
manslutnings eget kapital, andelar i ett mas-
skuldebrevslån eller därmed jämförliga gäl-
denärsförbindelser samt till de ovan nämnda 
anslutna rättigheter till utdelning, ränta, av-
kastning eller teckning liksom fondandelar 
eller därmed jämförbara andelar i fondföre-
tag. Dessutom föreslås i exempelförteck-
ningen rättigheter till köp och försäljning av 
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andra rättigheter (4 punkten) samt andra rät-
tigheter som baserar sig på en förbindelse el-
ler ett avtal (6 punkten). När dessa utfärdade 
bevis är värdepapper som uppfyller de all-
männa kriterier för tillämpning av lagen som 
behandlats ovan, hör de till lagens tillämp-
ningsområde. Med beaktande av det civil-
rättsliga skuldbegreppets omfattande ut-
sträckning till olika typer av förpliktelser, har 
det redan nu kunnat tolkas så att t.ex. olika 
rättigheter till köp och försäljning hör till la-
gens tillämpningsområde. Det kan också åt-
minstone delvis anses att förslagen snarare 
skingrar den juridiska osäkerhet som tidigare 
rått beträffande värdepappersmarknadslagens 
tillämpningsområde än att de skulle utvidga 
det. 

Enligt förslaget till 2 mom. skall värdepap-
persmarknadslagens bestämmelser inte till-
lämpas på vissa värdepapper. Det är fråga om 
värdepapper beträffande vilka förvärvarens 
ställning och i synnerhet informationen på 
primärmarknaden allmänt taget har ordnats 
genom annan lagstiftning, t.ex. konsument-
skyddslagen (38/1978) och lagen om bo-
stadsköp (843/1994). 

Lagens tillämpningsområdet omfattar inte 
för det första värdepapper som ensamma el-
ler tillsammans med andra värdepapper med-
för rätt att besitta en viss lägenhet, någon an-
nan lokal eller en fastighet eller en del av en 
fastighet. För det andra utesluter momentet 
från lagens tillämpningsområde värdepapper 
som medför rätt att använda eller få andra 
konsumtionsnyttigheter som avses i konsu-
mentskyddslagen, om värdepapperens värde i 
huvudsak baserar sig på en sådan rätt. Som 
exempel kan nämnas olika telefon-, el-, golf- 
och tennisaktier eller andelar, beträffande 
vilka det huvudsakliga syftet med innehavet 
är att få använda de tjänster eller andra kon-
sumtionsnyttigheter som emittenten tillhan-
dahåller. Om det huvudsakliga fastställandet 
av dylika värdepappers värde dock objektivt 
sett lösgörs från användningen av konsum-
tionsnyttigheten, skall värdepappersmark-
nadslagen tillämpas bl.a. när värdepapperen i 
fråga bjuds ut till allmänheten och när offent-
lig handel bedrivs med dem. Exempelvis i 
sådana situationer där ett telefonbolag med-
delar att man har för avsikt att bli föremål för 
handel på fondbörsens börslista eller för an-

nan offentlig handel som avses i värdepap-
persmarknadslagen skall enligt bestämmel-
sen värdepappersmarknadslagens krav i all-
mänhet tillämpas på börsnoteringen och det 
utbjudande av värdepapperen som eventuellt 
genomförs samtidigt. 

Genom förslaget till 3 mom. klarläggs för-
hållandet mellan värdepappersmarknadslagen 
och lagen om handel med standardiserade 
optioner och terminer samt bibehålls de gäl-
lande procedur- och andra bestämmelserna 
gällande även derivathandeln vilka följer av 
värdepappersmarknadslagen. På standardise-
rade optioner och terminer som avses i lagen 
om handel med standardiserade optioner och 
terminer, på derivatavtal enligt 10 kap. 1 a § 
som skall jämställas med standardiserade op-
tioner och terminer samt på andra derivatav-
tal som avses i 10 kap. 1 b § skall enligt mo-
mentet fortfarande tillämpas endast de be-
stämmelser i värdepappersmarknadslagen 
som anges i 10 kap. Beträffande de derivat-
avtal som avses i 10 kap. 1 b § bör man lägga 
märke till att det måste göras en bedömning 
av de allmänna förutsättningar som regleras i 
1 mom. Om dessa allmänna förutsättningar 
föreligger skall derivaten betraktas som vär-
depapper och då är värdepappersmarknadsla-
gen allmänt tillämplig på dem. Det sistnämn-
da kan komma i fråga i första hand när det 
gäller sådana derivatkontrakt som inte är 
standardiserade i ett finskt eller utländskt op-
tionsföretag men som ändå innehåller stan-
dardvillkor. Om det över rättigheter som ba-
serar sig dylika derivatkontrakt har utfärdats 
bevis som skall betraktas som värdepapper 
och som är omsättningsbara på ovan nämnt 
sätt, faller de inom värdepappersmarknadsla-
gens allmänna tillämpningsområde. Exem-
pelvis derivatkontrakt som skräddarsytts för 
avtalsparterna och som innehåller individuel-
la avtalsvillkor eller derivatkontrakt som inte 
kan överföras fritt hör däremot inte till vär-
depappersmarknadslagens allmänna tillämp-
ningsområde, men på grundval av 10 kap. 1 b 
§ skall vissa skyldigheter som följer av vär-
depappersmarknadslagen fortfarande tilläm-
pas på tillhandahållandet av dem och annan 
verksamhet i anslutning till dem. 

Enligt den gällande lagen tillämpas värde-
pappersmarknadslagen inte på värdepapper 
som emitteras av privata aktiebolag eller så-
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dana ömsesidiga försäkringsbolag som inte 
är publika ömsesidiga bolag. Dessa undantag 
beträffande tillämpningsområdet, som base-
rar sig på emittentens sammanslutningsform, 
förslås försvinna. Dessa emittenters värde-
papper kan dock även i fortsättningen bli 
utanför värdepappersmarknadslagens til-
lämpningsområde under samma ovan nämn-
da förutsättningar som andra emittenters vär-
depapper. 

Angående värdepappersmarknadslagens 
tillämpning på andelslags värdepapper kan 
följande konstateras. Enligt den gällande la-
gen om andelslag (1247/1954) förutsätter 
medlemskap att man tar minst en andel och 
betalar motsvarande insats till andelslaget 
(insatsförpliktelse).I praktiken är denna in-
satsförpliktelse en förutsättning för att man 
skall bli delaktig av medlemsförmånerna. 
Exempelvis den insats som en medlem i en 
andelshandel betalar kan i detta sammanhang 
jämföras med den avgift som en annan de-
taljhandel uppbär för sitt förmånskort. I pro-
ducent-, upphandlings- och arbetsandelslag 
är betalningen av insatsförpliktelsen en förut-
sättning för att medlemmen skall kunna an-
vända sig av de tjänster som andelslaget till-
handahåller och som är nödvändiga för att 
medlemmen skall kunna utöva sitt yrke eller 
idka sin näring. Enligt den gällande lagen om 
andelslag kan medlemskap inte överlåtas och 
en medlem kan till en annan överlåta endast 
rätten till återbetalning av insatsens nominel-
la värde efter en viss tid. 

Enligt den gällande lagen om andelslag kan 
ett andelslag också ha tilläggsandelar av in-
vesteringsnatur och placeringsandelar. En 
tilläggsandel kan överlåtas endast till en an-
nan medlem. I andelslagets stadgar kan i 
princip bestämmas att t.ex. den som mottagit 
en andel eller tilläggsandel har rätt att bli 
medlem, men i praktiken finns inga sådana 
bestämmelser så det är andelslagets organ 
som prövar vem som skall antas som med-
lem. Placeringsandelar kan också ges till 
andra än medlemmar och de får i princip om-
sättas fritt. Över en placeringsandel kan ut-
färdas ett bevis som motsvarar aktiebrev. 
Placeringsandelar finns i praktiken i endast 
fem andelslag av vilka fyra har gett placer-
ingsandelar endast som fusionsvederlag. 

Vid justitieministeriet bereds en totalre-

form av lagen om andelslag, varvid avsikten 
är att ändra reglerna om andelslags finansiel-
la instrument så att andelslag i huvudsak kan 
använda samma finansieringsmetoder som 
aktiebolag och dessutom borde det bestäm-
mas om dem i andelslagets stadgar. I andels-
lagets stadgar kunde bestämmas att även and-
ra än medlemmar kan förvärva tilläggsande-
lar och placeringsandelar, att det över ande-
lar, tilläggsandelar och placeringsandelar kan 
utfärdas bevis som motsvarar aktiebrev och 
att ett andelslag kan utfärda optionsrättighe-
ter och konvertibla skuldebrev som berättigar 
till tilläggsandelar och placeringsandelar. Av 
de kännetecken på värdepapper som föreslås 
i paragrafen följer att värdepappersmarknads-
lagen inte skall tillämpas ens på omfattande 
förvärv av andelskapital och tilläggsandels-
kapital från medlemmarna i enlighet med nu-
varande andelslagspraxis, eftersom sådana 
andelar och tilläggsandelar inte uppfyller 
kravet på att värdepapper skall vara omsätt-
ningsbara. Om totalreformen av lagen om 
andelslag genomförs i ovan beskriven form, 
kan värdepappersmarknadslagen bli tillämp-
lig på sådana andelar och tilläggsandelar i 
andelslag beträffande vilka det i andelslagets 
stadgar bestäms att ett värdepapper kan ut-
färdas över andelen eller tilläggsandelen. Det 
föreslagna värdepappersbegreppet tillämpas 
under motsvarande förutsättningar på placer-
ingsandelar, optionsrättigheter och konvertib-
la skuldebrev som utfärdats av andelslag. 

2 a §. Det föreslås att paragrafen ändras så 
att lagens bestämmelser om aktiebolag, akti-
er, värdepapper som enligt lagen om aktiebo-
lag berättigar till aktier samt aktieägare i till-
lämpliga delar gäller också andelslag, deras 
motsvarande värdepapper och ägare till så-
dana värdepapper samt ömsesidiga försäk-
ringsbolag, deras garantiandelar och garanti-
andelsägare. Dylika värdepapper i fråga om 
andelslag kan vara placeringsandelsbevis 
samt optionsrättigheter och konvertibla skul-
debrev som berättigar till placeringsandelar 
samt de andels- och tilläggsandelsbevis och 
till tilläggsandelar berättigande optionsrättig-
heter och konvertibla skuldebrev som avses i 
den reform av lagen om andelslag som är un-
der beredning. 

Av lagen om andelslag följer emellertid att 
bestämmelserna om anmälan av ägarandelar 
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och aktieägares inlösningsskyldighet i 2 kap. 
9 § och 6 kap. 6—9 § inte just kan bli till-
lämpliga på andelslag, deras värdepapper el-
ler andelsägare. Förslaget är en följd av att 
värdepappersbegreppet ändras, varigenom 
man avstår från de undantag i fråga om till-
lämpningsområdet i den gällande lagen som 
bestäms på grundval av emittentens samman-
slutningsform och som gäller privata aktiebo-
lag och ömsesidiga försäkringsbolag som 
inte är publika ömsesidiga försäkringsbolag. 

Också sparbankers grundfonder kan emitte-
ra omsättningsbara grundfondsandelar, och 
därför föreslås att de tas med i 2 a §, som fö-
reslås bli ändrad. På motsvarande sätt kan 
villkoren för omsättningsbarhet också upp-
fyllas av konvertibla skuldebrev och options-
lån som sparbankerna emitterar. 

Garantiandelar som motsvarar i paragrafen 
nämnda ömsesidiga försäkringsbolags garan-
tiandelar kan emitteras även av försäkrings-
föreningar och försäkringskassor. Försäk-
ringskassor får emellertid enligt 1 § lagen om 
försäkringskassor (1164/1992) inte bedriva 
affärsmässig försäkringsverksamhet, utan de-
ras verksamhet omfattar endast social försäk-
ringsverksamhet. Dessutom verkar de med 
stöd av 4 § endast inom en begränsad verk-
samhetssektor. Sålunda föreslås det inte att 
värdepappersmarknadslagen skall tillämpas 
på försäkringskassor, garantiandelar som de 
emitterar eller ägare till deras garantiandelar 
till skillnad från försäkringsföreningar, ga-
rantiandelar som de emitterar och ägare till 
deras garantiandelar. 
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3 §. Det föreslås att paragrafen ändras. Det 
föreslås att 1 mom. ändras så att skyldigheten 
att offentliggöra prospekt till skillnad från 
nuläget också skall gälla situationer där man 
över huvud ansöker om att ett värdepapper 
skall tas upp till offentlig handel. Enligt den 
gällande lagen behöver inget prospekt offent-
liggöras när ansökan gäller upptagande av 
värdepapper till någon annan offentlig handel 
än sådan som äger rum på börslistan och vär-
depapperen samtidigt inte erbjuds till all-
mänheten. 

Enligt 2 mom., som föreslås bli ändrat, 

skall den som ansöker om att värdepapper 
skall tas upp till offentlig handel, dvs. handel 
på börslistan eller annan offentlig handel en-
ligt 3 kap. 12 §, uttryckligen offentliggöra ett 
börsprospekt, som är mera detaljerat än ett 
emissionsprospekt. Förslaget förbättrar pla-
cerarnas möjligheter att få information om de 
företag som börsnoteras. I en situation där ett 
värdepapper har upptagits till sådan offentlig 
handel som avses i lagen lämpar sig dessut-
om undantag i fråga om offentliggörandet av 
börsprospekt, vilka baserar sig på rådets di-
rektiv 80/390/EEG om samordning av kraven 
på upprättande, granskning och spridning av 
prospekt som skall offentliggöras vid uppta-
gande av värdepapper till officiell notering 
vid fondbörs jämte ändringar (nedan börs-
prospektdirektivet) och vilka finns uppräkna-
de i det beslut om börsprospekt som finans-
ministeriet utfärdat med stöd av ett bemyndi-
gande i lagen, bättre än undantag i fråga om 
emissionsprospekt, vilka framgår av emis-
sionsprospektdirektivet och det beslut som 
finansministeriet utfärdat med stöd av lagens 
bemyndigande. De undantag som ingår i 
börsprospektdirektivet och ovan nämnda be-
slut av finansministeriet gällande börspro-
spekt ger finansinspektionen möjlighet att 
bevilja undantag från skyldigheten att offent-
liggöra börsprospekt i första hand när uppgif-
ter om värdepappersemittenten och det vär-
depapper som skall emitteras redan har del-
givits dem som deltar i värdepappersmarkna-
den på det sätt som anges i lagen och beslu-
tet. Samtidigt betyder ändringen dock att på 
värdepapper som upptas till offentlig handel 
kan inte längre tillämpas det undantag som 
gäller bl.a. anbud som totalt understiger 
250 000 mk. I 1 och 2 punkten föreslås också 
ändringar till den del som värdepapper har 
upptagits eller upptas till annan offentlig 
handel enligt 3 kap. 12 § utan emittentens 
medverkan. Då är den som ansöker om att 
värdepapperet skall tas upp till offentlig han-
del skyldig att offentliggöra ett prospekt. På 
fondbörsens börslista kan värdepapper inte 
upptas utan emittentens ansökan utom i det 
fall som avses i 3 kap. 10 § 4 mom., där 
emittenten har samtyckt till att fondbörsen på 
börslistan tar upp aktier av samma slag som 
redan finns på börslistan utan särskild ansö-
kan. 
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Förslaget hänför sig också till de i 3 kap. 
16 § föreslagna andra yrkesmässigt ordnade 
och för allmänheten tillgängliga handelsför-
faranden, så att när sådana handelsförfaran-
den eventuellt blir vanligare behöver bolagen 
inte längre när de övergår till offentlig handel 
nödvändigtvis erbjuda värdepapper till place-
rare för att utvidga sin ägarbas. 

Det föreslås att i 4 mom. slopas de nuva-
rande undantagen gällande offentliggörandet 
av emissionsprospekt. I framtiden skall alla 
undantag i fråga om offentliggörandet av 
emissionsprospekt regleras genom förord-
ning av finansministeriet. Genom förordning 
av finansministeriet kan bestämmas om un-
dantag som baserar sig på Europeiska ge-
menskapens direktiv samt om undantag när 
värdepapper bjuds ut för att finansiera all-
männyttig verksamhet med vilken det huvud-
sakliga syftet inte är att eftersträva vinst. 

I den gällande lagen är undantagen i fråga 
om offentliggörandet av emissionsprospekt 
utspridda. Syftet med förslaget är att samla 
undantagen i fråga om offentliggörandet av 
emissionsprospekt till en enda författning på 
ett så ändamålsenligt sätt som möjligt. På 
grund av det stora antalet undantag som ba-
serar sig på emissionsprospektdirektivet är 
det emellertid inte ändamålsenligt att göra 
det i lagen. Avsikten är att i finansministeri-
ets kommande nya förordning om emissions-
prospekt ta in de undantag som anges i emis-
sionsprospektdirektivet inklusive de undan-
tag som ingår i 4 mom. i den gällande lagen. 

Den möjlighet som i momentet föreslås för 
finansministeriet att också bestämma om un-
dantag i anslutning till allmännyttig verk-
samhet med vilken det huvudsakliga syftet 
inte är att eftersträva vinst hänför sig till de 
nya värdepappersbegreppet som föreslås i 1 
kap. 2 §. Ändringen av värdepappersbegrep-
pet gör att lagens tillämpningsområde också 
börjar omfatta bl.a. privata aktiebolag. Verk-
samhet som omfattas av undantaget är t.ex. 
sådana lokala projekt genom vilka man för-
söker förbättra ortens infrastruktur och där 
det redan på förhand görs klart för placerarna 
att inga stora värdestegringar eller något fort-
löpande inkomstflöde är att vänta beträffande 
emittentens verksamhet. Typiska sådana pro-
jekt kan vara t.ex. finansiering av projekt i 
anslutning till olika typer av lokal idrotts- 

och annan fritidsverksamhet. I dylika situa-
tioner beror placerarnas deltagande i finansi-
eringen av projektet vanligtvis inte på att de 
förväntar sig avkastning utan på att de vill 
understöda det projekt som skall finansieras. 
Det föreslagna undantaget tas med i finans-
ministeriets nya förordning bland de undan-
tag som förutsätter ansökan till finansinspek-
tionen. I finansministeriets gällande beslut 
om emissionsprospekt finns de undantag som 
beviljas efter finansinspektionens prövning 
av enskilda fall samlade i 7 §. Att det före-
slagna undantaget tas med bland de undantag 
som är beroende av finansinspektionens 
prövning gör det möjligt att utreda om erbju-
dandet av de värdepapper som är föremål för 
ansökan uppfyller de krav som lagen ställer 
på undantag. Ett beslut som finansinspektio-
nen fattat på ansökan kan dessutom överkla-
gas på det sätt som bestäms särskilt. 

Det föreslås att 5 mom. ändras så att ter-
men vederbörande ministeriums beslut på det 
sätt som riksdagen förutsätter ersätts med 
termen förordning av finansministeriet. Dess-
utom föreslås i momentet ett undantag gäl-
lande prospektets innehåll. Enligt förslagen 
till ändring av 1 och 2 mom. skall beträffan-
de värdepapper som är föremål för ansökan 
om upptagande till offentlig handel, dvs. 
handel på börslistan, eller till annan offentlig 
handel enligt 3 kap. 12 § och emittenten of-
fentliggöras ett börsprospekt. Till annan of-
fentlig handel än handel på börslistan kan en-
ligt 3 kap. 12 § upptas värdepapper även utan 
emittentens ansökan. I sådana situationer 
motsvarar sökandens uppgifter om emitten-
ten inte nödvändigtvis en situation där emit-
tenten själv är sökande. Undantaget gällande 
börsprospekts innehåll motsvarar det nuva-
rande undantaget gällande emissionspro-
spekts innehåll. 

Det föreslås att 6 mom. ändras så att där 
beaktas de ändringar som föreslås i 1 och 2 
mom. Ett fel i prospektet skall alltså rättas el-
ler en brist kompletteras i de fall som avses i 
momentet också när ett värdepapper är på 
väg att upptas till annan offentlig handel en-
ligt 3 kap. 12 § utan att värdepapper samti-
digt erbjuds till allmänheten. I den gällande 
lagen avser denna skyldighet endast situatio-
ner där ett värdepapper är på väg att tas upp 
på börslistan. 
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I paragrafen föreslås ett nytt 7 mom., som 
gäller placeringsfonder och öppna fondföre-
tag när de är föremål för ansökan om uppta-
gande till offentlig handel. Lagen om placer-
ingsfonder, som till stor del baserar sig på 
rådets direktiv 85/611/EEG om samordning 
av lagar och andra författningar som avser 
företag för kollektiva investeringar i överlåt-
bara värdepapper (fondföretag) (nedan fond-
företagsdirektivet), innehåller heltäckande 
bestämmelser om de uppgifter som skall läm-
nas om placeringsfonder samt om placerings-
fondsverksamhet. Enligt Europeiska gemens-
kapens direktiv gällande börs- och emis-
sionsprospekt samt regelbunden och fortlö-
pande informationsskyldighet, vilka i Finland 
har genomförts genom bestämmelser i värde-
pappersmarknadslagen och de beslut av fi-
nansministeriet som utfärdats med stöd av 
den, kan dessutom på andelar och aktier i 
öppna placeringsfonder och fondföretag til-
lämpas de specialbestämmelser som gäller 
dem i stället för de bestämmelser som skall 
tillämpas på andra värdepapper. Om lagstift-
ningen inte förtydligas är det en tolknings-
fråga huruvida de skyldigheter som föranleds 
av direktiven skall tillämpas samtidigt i 
nämnda fall. 

Utvecklingen i fråga om värdet på andelar 
och aktier i placeringsfonder och fondföretag 
är helt beroende av de värdepappersinvester-
ingar som görs i dem, och den ekonomiska 
framgången för det fondbolag som sköter 
emissionen av dem har ingen direkt inverkan 
på de förvaltade fondernas eller fondföreta-
gens framgång. Dessutom är fondernas och 
fondföretagens tillgångar redan på grundval 
av lagen åtskilda från de förvaltande bola-
gens tillgångar. I enlighet med förslaget är 
det mera motiverat att på den informations-
skyldighet som gäller öppna placeringsfonder 
och fondföretag tillämpa endast den special-
reglering som gäller dem, dvs. lagen om pla-
ceringsfonder och de förordningar av fi-
nansministeriet som utfärdats med stöd av 
den. 

Förutom placeringsfonder och fondföretag 
enligt fondföretagsdirektivet gäller lagen om 
placeringsfonder också andra placeringsfon-
der och fondföretag. I fråga om finska placer-
ingsfonder kallas dylika andra placeringsfon-
der enligt lagen specialplaceringsfonder. 

Finska placeringsfonder enligt lagen om pla-
ceringsfonder, placeringsfonder enligt fond-
företagsdirektivet och specialplaceringsfon-
der är enligt gällande lag alltid öppna i ordets 
vidaste bemärkelse, medan utländska fondfö-
retag också kan vara slutna. På slutna fondfö-
retag tillämpas även efter lagändringarna vär-
depappersmarknadslagens bestämmelser gäl-
lande andra värdepapper. 

Eftersom de prospektskyldigheter som 
framgår av paragrafen inte skall tillämpas på 
placeringsfonder och öppna fondföretag och 
eftersom det i fondföretagsdirektivet, och så-
ledes också i lagen om placeringsfonder, med 
marknadsföring avses saluhållande av ande-
lar och aktier, skall på prospekt som gäller 
deras andelar eller aktier, fondprospekt, och i 
fråga om specialplaceringsfonder även på 
förenklade fondprospekt, tillämpas bestäm-
melserna om marknadsföring av finska pla-
ceringsfonders fondandelar i 13 kap. lagen 
om placeringsfonder och bestämmelserna i 
20 kap. om marknadsföring av utländska 
fondföretags andelar i Finland. Enligt 92 § 
lagen om placeringsfonder skall ett fondbo-
lag för varje placeringsfond som det förvaltar 
offentliggöra ett prospekt. För specialplacer-
ingsfonder skall det enligt 93 § också offent-
liggöras ett förenklat fondprospekt. Enligt 
128 § får ett fondföretag enligt fondföretags-
direktivet som har auktoriserats inom Euro-
peiska ekonomiska samarbetsområdet under 
vissa förutsättningar marknadsföra sin ande-
lar i Finland med stöd av den princip om en 
enda auktorisation som framgår av direktivet. 
Andra fondföretag skall enligt 129 § ansöka 
om tillstånd hos finansministeriet att mark-
nadsföra sina andelar (nedan marknadsfö-
ringstillstånd). Marknadsföringstillstånd kan 
beviljas om andelsägarna kan anses få ett 
skydd som i tillräcklig utsträckning motsva-
rar det som avses i lagen om placeringsfon-
der. Enligt 131 § skall utländska fondföretag 
offentliggöra sitt fondprospekt och vissa and-
ra uppgifter i Finland på finska eller svenska. 
Upptagande av placeringsfonder till handel 
betraktas som marknadsföring av placerings-
fonder åtminstone i Tyskland, Storbritannien, 
Italien och Frankrike bland Europeiska unio-
nens medlemsstater. 

Det föreslås att 3 mom. ändras enbart av 
lagstiftningstekniska orsaker utan att innehål-
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let ändras. 
Ändringarna i 1, 2, 4 och 5 mom. medför 

behov av att ändra de beslut gällande börs- 
och emissionsprospekt som finansministeriet 
utfärdat med stöd av gällande lag i synnerhet 
beträffande emittenter som genomför fortlö-
pande emissioner. 

4 §. I 1 mom. föreslås vissa tekniska änd-
ringar som föranleds av att värdepappersbe-
greppet ändras. På de nya finansiella instru-
ment som börjar omfattas av lagens tillämp-
ningsområde tillämpas en längre gransk-
ningstid än den som nämns i paragrafen, 
nämligen tio bankdagar. Detta därför att de 
nya finansiella instrumenten kan avvika av-
sevärt från de instrument som nu är föremål 
för handel på marknaden. 

Av förslaget till nytt 3 § 7 mom. följer att 
skyldigheten att låta granska prospekt inte 
gäller prospekt som offentliggörs för placer-
ingsfonder och öppna fondföretag, dvs. fond-
prospekt och förenklade fondprospekt som 
avses i lagen om placeringsfonder. Bestäm-
melser om dessa prospekt ingår på ovan 
nämnt sätt i 13 och 20 kap. lagen om placer-
ingsfonder. Däremot gäller skyldigheten att 
låta granska prospekt slutna fondföretag som 
blir föremål för offentlig handel. 

4 a §. Det föreslås att 1 mom. ändras i an-
slutning till det nya värdepappersbegreppet 
så att finansinspektionen inte direkt med stöd 
av lag behöver godkänna utländska börspro-
spekt som gäller nya finansiella instrument. 
Europeiska gemenskapens bestämmelser om 
ömsesidigt erkännande av börsprospekt gäll-
er endast sådana värdepapper som avses i 
1—3 punkten av det gällande och det nya 
värdepappersbegreppet. Enligt det tillägg 
som föreslås i momentet kan finansinspek-
tionen dock godkänna också ett prospekt som 
gäller andra utländska finansiella instrument, 
om det har godtagits av behöriga myndighe-
ter och uppfyller kraven på börsprospekt. På 
grundval av förslaget skall det på samma sätt 
som i andra situationer bestämmas om förfa-
randet för erkännande av sådana prospekt ge-
nom förordning av finansministeriet, och pa-
ragrafens bestämmelser om komplettering av 
prospekt och språket i prospekt skall tilläm-
pas även på sådana prospekt. Dessutom till-
lämpas även på prospekt som gäller dessa fi-
nansiella instrument bestämmelserna i 4 

mom. om bemyndigande för finansministeri-
et att genom förordning bestämma om rätt 
för finansinspektionen att såsom börspro-
spekt erkänna prospekt som har godtagits av 
en myndighet i en stat utanför Europeiska 
ekonomiska samarbetsområdet. 

5 §. I 1 mom. föreslås en teknisk ändring 
som följer av att begreppet värdepapper änd-
ras i lagen. På dem som emitterar de nya fi-
nansiella instrumenten tillämpas de bestäm-
melser om offentliggörande av delårsrapport 
som gäller även dem som emitterar masskul-
debrev. Att den grupp av nya finansiella in-
strument som börjar omfattas av värdepap-
persmarknadslagens tillämpningsområde del-
vis är okänd leder till att de på förhand måste 
bedömas på grundval av sin sannolika be-
skaffenhet. I de fall som man känner till ut-
trycker finansiella instrument som är föremål 
för handel utomlands i allmänhet en förbin-
delse av emittenten att i enlighet med instru-
mentets villkor erlägga en viss prestation 
med förmögenhetsvärde till innehavaren. 
Emittentens prestationsskyldighet gentemot 
instrumentets innehavare är oberoende av hur 
den uppkommit. Med andra ord baserar sig 
emittentens prestationsskyldighet på själva 
det finansiella instrumentets villkor. Dessut-
om är beloppet av den prestationsskyldighet 
som det finansiella instrumentet utvisar be-
stämt på förhand eller så är det möjligt att 
klart sluta sig till det, och prestationsskyldig-
heten är i en situation som överensstämmer 
med villkoren ovillkorlig för emittenten och 
ofta bunden till en viss tidpunkt som anges i 
avtalsvillkoren. Dessa egenskaper är typiska 
för skuldebrev och därför föreslås det att de 
bestämmelser i värdepappersmarknadslagens 
som också gäller masskuldebrev i regel skall 
tillämpas på de nya finansiella instrumenten. 
Likaså, eftersom den risk som innehavaren 
eller placeraren bär i fråga om dessa finansi-
ella instrument sannolikt i första hand riktas 
till emittentens förmåga att bära det ekono-
miska ansvaret, jämställs placerarens risk 
med den risk som riktar sig till emittenter av 
masskuldebrev. Den föreslagna ändringen 
medför behov av att ändra finansministeriets 
beslut om regelbunden informationsskyldig-
het för värdepappersemittenter (390/1999). 

10 b §. Det föreslås att till 2 kap. fogas en 
ny 10 b §, som skall gälla placeringsfonder 
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och öppna fondföretag som är föremål för of-
fentlig handel, dvs. handel på börslistan, och 
annan offentlig handel enligt 3 kap. 12 §. I 
enlighet med de principer som förklaras i 
samband med 3 § skall på dessa emittenter 
tillämpas bestämmelserna i 13 och 20 kap. 
lagen om placeringsfonder. Undantaget skall 
således inte gälla öppna fondföretag på vilka 
tillämpas värdepappersmarknadslagens be-
stämmelser. 

11 §. I 1, 4, 5 och 6 mom. föreslås att ter-
men vederbörande ministerium ändras till 
försäkringsinspektionen. De uppgifter som 
tidigare ankom på social- och hälsovårdsmi-
nisteriet har överförts på försäkringsinspek-
tionen, som inledde sin verksamhet den 1 
april 1999. Dessutom är det ministerium som 
enligt 1 mom. bestämmer om undantag fi-
nansministeriet, och därför ersätts termen ve-
derbörande ministerium till denna del med 
finansministeriet, på det sätt som riksdagen 
förutsätter. Också termen beslut har samtidigt 
ändrats till termen förordning. 
 
3 kap.  �������
� ������� ���� ������ ?
����
�����
���
�������
��
�������
������������
��
�������
�
�

Det föreslås att kapitlets rubrik ändras så 
att den bättre motsvarar de ändringar som fö-
reslås i kapitlets innehåll. 

2 §. Det föreslås att 2 mom. ändras så att 
motsvarar 10 § kreditinstitutslagen utom till 
de delar som gäller ändringssökande. Be-
stämmelser om ändringssökande föreslås i 10 
kap. 3 §. Enligt förslaget skall finansministe-
riet fatta beslut om koncession för fondbörs 
inom sex månader efter att ha mottagit ansö-
kan om koncession. Om ansökan är bristfäl-
lig räknas tidsfristen på sex månader dock 
från det att sökanden har lämnat in de hand-
lingar och utredningar som behövs för att av-
göra saken till finansministeriet. Ansökan om 
koncession skall dock alltid avgöras inom 12 
månader efter mottagandet av ansökan. Änd-
ringen förbättrar ställningen för dem som an-
söker om koncession för fondbörs. 

2 a §. Det föreslås att paragrafen ändras. I 
det gällande 1 mom. förutsätts att en fond-
börs i sin firma skall använda ordet eller 
sammansättningsleden fondbörs. Bestämmel-
sen kan i onödan försvåra utvecklingen av 

fondbörsers firma. Genom ändringen blir 2 
mom. paragrafens enda moment i oförändrad 
form. 

3 §. Det föreslås att 1 mom. ändras så att en 
fondbörs utöver sin övriga verksamhet också 
får ordna annat yrkesmässigt handelsförfa-
rande som är tillgängligt för allmänheten en-
ligt förslaget till ny 16 §. 

4 §. Det föreslås att paragrafen ändras i sin 
helhet. Det föreslås att 1 mom. 1, 2 och 4 
punkten och 6 punkten ändras endast av lag-
stiftningstekniska skäl utan att innehållet 
ändras. Det föreslås att 1 mom. 3 punkten 
skall beaktas inte bara investerarna och vär-
depappersförmedlarna utan ochså andra som 
är verksamma på fondbörsen. 

Det föreslås att 1 mom. 5 punkten förtydli-
gas så att av den framgår klarare än nu beho-
vet av att bedöma vilken förmåga de som 
emitterar värdepapper som tas upp på börslis-
tan har att uppfylla värdepappermarknadsla-
gens förpliktelser. I punkten bestäms att i 
fondbörsens regler skall ingå föreskrifter som 
preciserar lagen om de villkor som ansluter 
sig till förvaltningssystemen och som gäller 
den som emitterar värdepapper som skall tas 
upp på börslistan eller som redan finns där. 
Syftet med förslaget är att börsen och de som 
ordnar emission på förhand skall fästa till-
räcklig uppmärksamhet vid tillförlitligheten 
hos systemen för uppföljning av och rappor-
tering om emittenternas förvaltning. Endast 
en tillförlitlig förvaltning, framför allt eko-
nomiförvaltning, gör det möjligt att fullgöra 
den informationsskyldighet som avses i lagen 
och fondbörsens regler. På senaste tid har det 
uppdagats situationer där man som orsak till 
att den informationsskyldighet som avses i 
lagen inte har fullgjorts har uppgett att bola-
gets ekonomiförvaltningssystem inte klarar 
av att fungera på den höga nivå som krävs av 
börsnoterade bolag. Ekonomiförvaltningssy-
stemen i ett bolag som blir föremål för of-
fentlig handel måste kunna fungera på den 
nivå som krävs av börsbolag och de får inte 
vara underdimensionerade i förhållande till 
tillväxten och förändringstakten hos bolagets 
affärsverksamhet. För att undvika sådana si-
tuationer i framtiden föreslås att kravet på att 
emittenternas förvaltningssystem skall vara 
tillräckliga uttryckligen skrivs in i lagen och 
på detta sätt betonas betydelsen av detta 
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grundläggande krav för börsnotering. 
Situationen beträffande förvaltningssyste-

men kan konstateras t.ex. genom en särskild 
utredning av bolaget om vilken t.ex. bolagets 
revisorer kan ge utlåtande. Utlåtande om sa-
ken kan likaså ges av den emissionsarrangör 
som i huvudsak ordnar börsnoteringen. Fond-
börsen kan också vid behov t.ex. med stöd av 
sina regler kräva att en tredje part skall göra 
särskilda tilläggsutredningar om saken. Det 
avgörande när det gäller eventuella ansvars-
frågor är om man i samband med börsnoter-
ingen har försökt handla tillräckligt omsorgs-
fullt. 

Det föreslagna kravet på att tillförlitlighe-
ten hos emittenternas förvaltning skall beak-
tas i fondbörsens regler kan ses som en be-
stämmelse som kompletterar bl.a. bestäm-
melserna om ordnandet av förvaltningen och 
verksamheten i 8 kap. 6 § lagen om aktiebo-
lag. Bestämmelserna i lagen om aktiebolag 
ansluter sig till ordnandet av verksamheten 
på det sätt som förutsätts i lagen om aktiebo-
lag och de lagar som skall iakttas med stöd 
av den, t.ex. bokföringslagen, bolagsordning-
en och bolagets interna beslut. Det krav som 
föreslås i punkten ansluter sig uttryckligen 
till förmågan att fullgöra de skyldigheter som 
på grund av värdepappersmarknadslagen an-
kommer på ett bolag som är föremål för of-
fentlig handel, t.ex. den fortlöpande och re-
gelbundna informationsskyldighet som fram-
går av 2 kap. Föreskrifterna i fondbörsens 
regler skall på motsvarande sätt beakta även 
andra emittenter än aktiebolag. 

Det föreslås ochså att till 1 mom. fogas en 
ny 7 punkt, enligt vilken fondbörsens regler 
skall innehålla föreskrifter som kompletterar 
lagen hur de tillsynsuppgifter som enligt la-
gen ankommer på fondbörsen fullgörs. Dessa 
föreskrifter skall omfatta de arrangemang 
som fondbörsen vidtar för att fullgöra sina 
tillsynsuppgifter. I föreskrifterna kan ochså 
beaktas bl.a. arrangemang som baserar sig på 
avtal som ingåtts mellan fondbörsen och dess 
parter samt emittenterna. I fondbörsens regler 
kan således intas t.ex. föreskrifter om en di-
sciplinnämnd, dess uppgifter, sammansätt-
ning och oavhängighet samt om hur ärenden 
som den skall behandla anhängiggors och 
behandlas, liksom om eventuella påföljder 
som baserar sig på inbördes avtal. Förslaget 

möjliggör emellertid ochså att andra slags ar-
rangemang vidtas för att fullgöra tillsyns-
skyldigheterna och det är således smidigt 
med tanke på ordnandet av tillsynsverksam-
heten. 

Det föreslås att 2 mom. ändras så att där 
binds till skillnad från nuläget fastställandet 
av fondbörsens regler till en skälig tidsfrist 
på tre månader efter det att ansökan har mot-
tagits eller, om ansökan är bristfällig, efter 
det att fondbörsen har lämnat in de handling-
ar och utredningar som behövs för att avgöra 
saken. Ansökan skall dock i varje fall avgö-
ras inom sex månader efter mottagandet av 
ansökan. Om ansökan inte har avgjorts inom 
sex månader eller om ansökan har avslagits, 
kan fondbörsen överklaga till besvärsmyn-
digheten, som i fråga om beslut av finansmi-
nisteriet är högsta förvaltningsdomstolen. 
Bestämmelser om besvärsrätt föreslås i 10 
kap. 3 §. Syftet med förslaget är att påskynda 
förfarandet för fastställelse av regler och för-
bättra rättssäkerheten. 

Det föreslås att till paragrafen fogas ett nytt 
3 mom. enligt vilket finansministeriet ges 
bättre möjligheter än nu att ingripa i missför-
hållanden som eventuellt upptäcks senare i 
regler som ministeriet fastställt, genom att 
bestämma att fondbörsens regler skall ändras 
eller kompletteras. En bestämmelse kan ut-
färdas endast för att stärka förtroendet för 
värdepappersmarknaden eller av andra sär-
skilt vägande skäl. Ett sådant särskilt vägan-
de skäl skall vara en orsak som kan jämstäl-
las med det villkor som uttryckligen anges i 
bestämmelsen, stärkande av förtroendet för 
värdepappersmarknaden. För att stöda be-
dömningen av om en ändring eller komplet-
tering är nödvändig föreslås att finansmini-
steriet åläggs skyldighet att i dylika situatio-
ner begära utlåtande av finansinspektionen, 
som övervakar verksamheten på marknaden. 
Förslaget motsvarar det bemyndigande gäl-
lande bl.a. annan offentlig handel som getts 
ministeriet i den gällande lagen. Fondbörsen 
kan överklaga nämnda beslut av finansmini-
steriet. 

5 §. Det föreslås att 1 mom. ändras så att 
det skall vara finansministeriet i stället för 
statsrådet som beslutar om avbrott i verk-
samheten vid en fondbörs. I statsrådet är det 
finansministeriet som behandlar de frågor 
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som avses i paragrafen. 
Uppdraget i 2 mom. att avbryta fondbör-

sens verksamhet för kortare tid föreslås bli 
anförtrott själva fondbörsen i stället för fond-
börsens styrelse. Det är inte längre motiverat 
att i lagen ålägga fondbörsens styrelse olika 
åtgärder som ansluter sig till fondbörsens 
verksamhet. Enligt gällande lag skall en 
fondbörs vara ett aktiebolag. Enligt lagen om 
aktiebolag ansvarar ett aktiebolags operativa 
ledning, styrelsen och verkställande direktö-
ren, för det allmänna ordnandet av bolagets 
förvaltning och verksamhet. Förslaget ger 
fondbörsen flexiblare möjligheter än för när-
varande att ordna sin verksamhet på ett än-
damålsenligt sätt så att ansvaret ändå fortfa-
rande vilar på dess ledning. 
 
Fondbörsens uppgifter 
 

6 §. Det föreslås att paragrafen och mellan-
rubriken före den ändras. Paragrafens 1 
mom. föreslås bli ändrat så att de uppgifter 
som där ålagts fondbörsens styrelse överförs 
på själva fondbörsen. Förslaget gör det möj-
ligt att ordna fondbörsens verksamhet på ett 
flexiblare sätt. Samtidigt föreslås det att i 
momentet slopas de punkter om vilka det be-
stäms i någon annan lag, eftersom det i och 
med omfördelningen av uppgifter inte längre 
är motiverat att nämna dem i detta moment. 
Likaså föreslås att de uppgifter som i gällan-
de 7 § har ålagts fondbörsens verkställande 
direktör sammanslås med fondbörsens upp-
gifter i denna paragraf. 

Med ovan nämnda ändringar vore de i den-
na paragraf särskilt nämnda uppgifter som 
överförs från fondbörsens styrelse till själva 
fondbörsen att under de förutsättningar som 
närmare framgår av lagen se till att tillräcklig 
och tillförlitlig tillsyn ordnas på fondbörsen, 
se till att vissa uppgifter offentliggörs, under-
rätta finansinspektionen om förfaranden som 
uppenbart strider mot stadgandena om fond-
börsens verksamhet, fondbörsens av myn-
digheterna fastställda regler eller föreskrifter 
samt underrätta finansinspektionen om att ett 
värdepapper upptas på börslistan och att han-
deln med det avslutas samt om beviljande 
och återkallande av rättigheter att verka som 
börsförmedlare, börsmäklare eller i någon 
annan egenskap på fondbörsen. Uppgifter 

som överförs från fondbörsens verkställande 
direktör till själva fondbörsen vore att avbry-
ta handeln med värdepapper på samma vill-
kor som enligt gällande lag. 

Eftersom de uppgifter som avses i förslaget 
till 1 mom. överförs på själva fondbörsen, 
finns det inte längre någon anledning att be-
stämma om överföring av styrelsens uppgif-
ter på förvaltningsrådet. 

6 a §. Det föreslås att paragrafen ändras så 
att innehållet börjar motsvara 4 a kap. 8 §. 
Genom ändringen förenhetligas olika själv-
reglerande sammanslutningars rättigheter att 
bevilja rättigheter att verka som parter till 
olika instanser som uppfyller kraven i lag 
och sammanslutningens, i detta fall fondbör-
sens, regler. Enligt 1 mom. skall fondbörsen 
på samma sätt som enligt gällande lag bevilja 
börsförmedlarrättigheter till en sökande som 
uppfyller de krav som ställs i lag och fond-
börsens regler, som fastställts av myndighe-
terna, och som har ett fast affärsställe i Fin-
land. Enligt 2 mom. skall fondbörsen på 
samma sätt som enligt gällande lag få bevilja 
en sådan värdepappersförmedlare börsför-
medlarrättigheter som av en myndighet inom 
Europeiska ekonomiska samarbetsområdet 
har beviljats auktorisation och som inte har 
något fast affärsställe i Finland. 

I 2 mom. föreslås att andra än ovan nämnda 
värdepappersförmedlare som har ett fast af-
färsställe i Finland eller som kommer från 
Europeiska ekonomiska samarbetsområdet 
skall kunna upptas som parter på fondbörsen 
endast på de villkor som finansministeriet 
bestämmer. Sådana parter skall på samma 
sätt som enligt gällande lag vara värdepap-
persförmedlare som kommer från andra sta-
ter än sådana som hör till Europeiska eko-
nomiska samarbetsområdet samt, som en ny-
het, också andra som är verksamma på fond-
börsen och som inte kommer från Europeiska 
ekonomiska samarbetsområdet. Eftersom den 
föreslagna rätten skall föreskrivas i fondbör-
sens regler, som fastställs av finansministeri-
et, är det inte nödvändigt att bestämma om 
alla förutsättningar för utövande av rätten i 
lag. I enlighet med 3 kap. 4 § skall fondbör-
sens regler innehåller föreskrifter som kom-
pletterar lagen. 

De av finansministeriet bestämda villkor 
som avses i momentet hänför sig till pröv-
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ningen av enskilda fall. I gällande lag är be-
viljandet av rättigheter att verka som part i 
liknande fall bundet till statsrådets tillstånd. 
Med de föreslagna villkoren som bestäms av 
finansministeriet avses möjlighet att i enskil-
da fall uppställa sådana villkor för att någon 
skall godkännas som part på fondbörsen som 
är nödvändiga för att verksamheten skall vara 
tillförlitlig och placeraren skyddas. Under 
den gällande lagens tid har man i de tillstånd 
som statsrådet utfärdat fäst särskild upp-
märksamhet vid finansinspektionens möjlig-
heter att få uppgifter som är nödvändiga för 
tillsynen över värdepappersmarknaden från 
parter på fondbörsen som bedriver sin verk-
samhet någon annanstans än i Finland. 

Förslaget avviker från 4 a kap. 8 § värde-
pappersmarknadslagen, som gäller clearing-
medlemmar, endast i den mån det är fråga 
om de bestämmelser som skall iakttas utöver 
de villkor som finansministeriet bestämmer. 
Detta därför att som börsförmedlare, dvs. en 
part som förutom för egen räkning också kan 
verka för en kunds räkning, kan godkännas 
endast en sökande som uppfyller de krav på 
börsförmedlare som ställs i lag och fondbör-
sens regler och som direkt med stöd av lag 
berörs av ovan nämnda bestämmelser gällan-
de clearingmedlemmar, medan åter andra 
som är verksamma på fondbörsen kan verka 
på fondbörsen endast för egen räkning. Så-
lunda motsvarar propositionens innehåll de 
gällande reglerna om clearingmedlemmar. 

Det föreslås att 4 mom. ändras enbart av 
lagstiftningstekniska orsaker utan att innehål-
let ändras. Det föreslås att hänvisningarna till 
6 § 1 mom. slopas, eftersom det föreslås bli 
ändrat. 

7 §. Det föreslås att gällande 7 § upphävs 
såsom onödig. Det föreslås att de uppgifter 
för fondbörsens verkställande direktör som 
nämns i den gällande lagen överförs på själva 
fondbörsen och fogas till fondbörsens andra 
uppgifter enligt 6 §. 

9 §. Det föreslås att förbudet i paragrafen 
ändras så att det blir möjligt för värdepap-
persförmedlare som hör till samma koncern 
eller annars står i ett ekonomiskt beroende-
förhållande till varandra att verka samtidigt 
på fondbörsen oberoende av om de tillhanda-
håller samma eller olika investeringstjänster 
som avses i lagen om värdepappersföretag. I 

den gällande lagen har förbudet mot sådan 
verksamhet hänfört sig till en förstärkning av 
det s.k. kursmanipulationsförbudet i 4 kap. 3 
§. När den ursprungliga bestämmelsen stifta-
des var dock handelns struktur på marknaden 
en annan. Då bedrevs handeln utan det mo-
derna elektroniska handelssystemet och utan 
dess möjligheter att utreda den kedja av upp-
drag som lett till avslut. De internationella 
kontakterna på marknaden var också ringa. 
Då fanns inte heller de bestämmelser om 
kursmanipulation och kriminalisering av det-
ta som nu ingår i strafflagen. 

I nuläget hindrar den gällande paragrafen 
bl.a. koncerner, i synnerhet internationella 
koncerner till vilka hör flera än en värdepap-
persförmedlare, att ordna sin verksamhet 
flexibelt och i enlighet med kundernas intres-
se. Som det är nu kan paragrafen också med-
föra behov för såväl inhemska som utländska 
värdepappersförmedlare att i sin verksamhet 
ta till vissa konstlade externaliseringslös-
ningar, vilka i värsta fall kan påverka möjlig-
heterna att få de uppgifter som behövs för 
tillsynen över värdepappersmarknaden. 

10 §. Det föreslås att 3 mom. ändras så att 
den skyldighet som avses i momentet gäller 
endast situationer där det på börslistan upptas 
värdepapper som enligt lagen om aktiebolag 
berättigar till aktier. Denna ursprungliga av-
sikt med momentet syns för närvarande en-
dast i motiveringen till det i regeringens pro-
position. 

12 §. Det föreslås att 1 mom. ändras så att 
dess förbud mot parallellnotering upphävs. 
Enligt gällande lag får ingen annan än fond-
börsen uppta börsvärdepapper i eget kapital 
som finns på börslistan till annan offentlig 
handel som avses i paragrafen. Enligt försla-
get skall också andra som ordnar i lagen tillå-
ten offentlig handel än fondbörsen till annan 
offentlig handel kunna uppta även värdepap-
per i eget kapital som finns på börslistan. 
Förslaget undanröjer hindren för andra än 
fondbörsen att utveckla handelsplatser för 
annan offentlig handel. 

På samma sätt som i gällande lag är ett 
villkor för att värdepapper skall upptas till 
annan offentlig handel att värdepapperen 
sannolikt i tillräcklig utsträckning är föremål 
för efterfrågan och utbud, för att villkoren för 
en tillförlitlig prisbildning skall uppfyllas. 



 ��������		��
��  
� �
    

 

32

Dessutom, eftersom 1 mom. inte längre inne-
håller någon begränsning att uppta börsvär-
depapper i eget kapital även till annan offent-
lig handel som upprätthålls av någon annan 
än fondbörsen, utvidgas värdepappersemit-
tenternas möjligheter att motsätta sig att vär-
depapperen upptas till nämnda handel också 
till dessa börsvärdepappers emittenter. Börs-
värdepapper är värdepapper som upptagits 
till handel på börslistan. I den gällande lagen 
gäller motsvarande möjlighet att motsätta sig 
endast emittenter av värdepapper som uppta-
gits till i paragrafen avsedd annan offentlig 
handel och inte emittenter av börsvärdepap-
per. Enligt förslaget skall alltså även den som 
emitterat börsvärdepapper kunna motsätta sig 
att hans värdepapper i eget kapital upptas till 
annan offentlig handel. Det ursprungliga syf-
tet med bestämmelsen har varit att ge den 
som emitterat värdepapper som på någon an-
nans initiativ upptas till i paragrafen avsedd 
annan offentlig handel möjlighet att motsätta 
sig att handel inleds, därför att upptagandet 
till i paragrafen avsedd handel medför lagbe-
stämda skyldigheter för emittenten, dess led-
ning och ägare. Motsvarande situation före-
ligger inte för dem som emitterar värdepap-
per som finns på fondbörsen och som är fö-
remål för handel på börslistan, eftersom 
värdepapper kan upptas på börslistan endast 
med emittentens medverkan. Förslaget ut-
vidgar inte möjligheten att motsätta sig till 
handeln på börslistan men väl till en situation 
där den som emitterat värdepapper som är fö-
remål för handel på börslistan kan motsätta 
sig parallellnotering av hans värdepapper. 

Den som emitterat börsvärdepapper skall 
till skillnad från gällande lag kunna framstäl-
la en begäran enligt 5 mom. till finansinspek-
tionen om att handeln med värdepapper som 
han emitterat skall avslutas, om värdepappe-
ren har upptagits till handel utan emittentens 
samtycke. Finansinspektionen kan avslå 
emittentens begäran endast om den som ord-
nar annan offentlig handel visar att värde-
papperen i övrigt uppfyller de krav som ställs 
i 1 mom. på likviditeten i fråga om handeln 
med värdepapper. I gällande lag gäller mot-
svarande bestämmelser endast dem som 
emitterat andra värdepapper än börsvärde-
papper vilka upptagits till annan offentlig 
handel. 

Förslaget gällande möjlighet att parallell-
notera även börsvärdepapper i eget kapital 
baserar sig på målet att öka marknadens för-
utsättningar att organisera sig på önskat sätt 
och undanröja de hinder för marknadsplat-
sernas utveckling som följer av lagen. För-
slaget kan leda till att marginalerna för likvi-
diteten inom handeln med börsvärdepapper i 
eget kapital ökar mellan olika inhemska 
marknadsplatser. Att likviditeten sprids kan 
öka prisskillnaden mellan köp- och säljanbu-
den gällande värdepapper och således för-
sämra prisbildningen i handeln med värde-
papper och även marknadens effektivitet. In-
ternationellt kan motsvarande marginalök-
ning skönjas i fråga om de mest likvida vär-
depapperen som är föremål för handeln på 
börslistor, något som i ljuset av uppgifterna 
om handelns volym ändå inte har lett till att 
likviditeten eller prisbildningen i fråga om 
handeln i hemlandet skulle ha försämrats, 
utan handelns volym har ökat märkbart såväl 
i Finland som utomlands. Man kan tänka sig 
att inhemsk konkurrens mellan marknads-
platserna kommer att ha liknande verkningar. 
Konkurrens tvingar dem som upprätthåller 
marknadsplatserna att effektivera sin verk-
samhet eller åtminstone att bibehålla nuva-
rande effektivitet. Dessutom offentliggör och 
sprider både marknadsplatserna själva och 
kommersiella informationskanaler pris- och 
andra uppgifter om köp, något som tillsam-
mans med det prisarbitrage som marknads-
platserna själva sysslar med är ägnat att lind-
ra de eventuella negativa verkningarna av 
ökade marginaler för likviditeten genom att 
handeln mellan marknadsplatserna ökar. 

De faktiska verkningarna av förslaget beror 
på vilka åtgärder som vidtas av andra som 
enligt lagen får ordna annan offentlig handel, 
värdepappersföretagen och kreditinstituten 
och dem som emitterar börsvärdepapper i 
eget kapital samt finansinspektionen. Till 
förslaget hänför sig också förslaget till änd-
ring av 4 kap. 7 §. 

I 4 mom. föreslås att termen vederbörande 
ministerium ersätts med finansministeriet, 
som i själva verket sköter de frågor som av-
ses i momentet. 

12 a §. Det föreslås att den gällande para-
grafen ändras så att den till innehållet börjar 
motsvara 6 a §, som gäller fondbörsens par-
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ter, och 9 §, som gäller värdepappersförmed-
larnas oavhängighet, genom hänvisningar till 
nämnda paragrafer. Genom förslaget fören-
hetligas de rättigheter och skyldigheter som 
gäller för fondbörsen och andra som ordnar 
offentlig handel samt dem som är parter i 
handeln. 

13 §. Det föreslås att 1 mom. ändras. I 3—
5 punkten föreslås tekniska ändringar som i 
huvudsak beror på ändringen av 12 a §. 
Dessutom föreslås det i 5 punkten att regler-
na på samma sätt som enligt 4 § 1 mom. 5 
punkten också skall innehålla föreskrifter om 
vilka krav som ställs på förvaltningen hos 
den som emitterar värdepapper som upptas 
eller redan upptagits till annan offentlig han-
del enligt 12 §. I föreskrifterna gällande sa-
ken skall naturligtvis beaktas bl.a. sökandens 
möjligheter att få information om emittentens 
förvaltning när emittenten inte medverkar till 
listandet. Det föreslås att 1, 2, 6 och 7 punk-
ten ändras av lagstiftningstekniska orsaker 
utan att innehållet ändras. 

Det föreslås också att till 1 mom. fogas en 
ny 8 punkt, enligt vilken reglerna för annan 
offentlig handel skall innehålla föreskrifter 
som kompletterar lagen om hur de tillsyns-
uppgifter som enligt lagen ankommer på den 
som ordnar annan offentlig handel fullgörs. 
Dessa föreskrifter skall omfatta de arrange-
mang som den som ordnar handeln vidtar för 
att fullgöra sina tillsynsuppgifter. I föreskrif-
terna kan också beaktas bl.a. arrangemang 
som baserar sig på avtal som ingåtts mellan 
den som ordnar handeln och hans parter samt 
emittenterna. I reglerna kan således intas 
t.ex. föreskrifter om en disciplinnämnd, dess 
uppgifter, sammansättning och oavhängighet 
samt om hur ärenden som den skall behandla 
anhängiggörs och behandlas, liksom om 
eventuella påföljder som baserar sig på in-
bördes avtal. Förslaget möjliggör emellertid 
också att andra slags arrangemang vidtas för 
att fullgöra tillsynsskyldigheterna och det är 
således smidigt med tanke på ordnandet av 
tillsynsverksamheten. 

Det föreslås att 3 mom. vad innehållet be-
träffar ändras i överensstämmelse med 6 § 
som gäller fondbörsen. Enligt förslaget kan 
regler för annan offentlig handel enligt 12 § 
fastställas endast om de regler som skall iakt-
tas vid handeln erbjuder investerarna tillräck-

ligt skydd och om tillräcklig och tillförlitlig 
tillsyn över att reglerna samt bestämmelserna 
om ordnandet av annan offentlig handel samt 
att god sed iakttas har ombesörjts på behörigt 
sätt. Dessutom föreslås att rätten för sam-
manslutningar av värdepappersförmedlare att 
ordna annan offentlig handel slopas. Dylika 
sammanslutningar berörs inte av lagens be-
stämmelser om ordnandet av övrig verksam-
het som lätt påverkar även ordnandet av of-
fentlig handel, vilka gäller andra som enligt 
paragrafen får ordna annan offentlig handel. 
Detta gäller i synnerhet bestämmelserna om 
verksamhetens soliditet. Dessutom beskriver 
den rätt som i gällande lag tillkommer nämn-
da instans den situation som rådde när be-
stämmelsen bereddes då Finska Fondhandla-
reföreningen rf upprätthöll OTC- och mäk-
larlistor. Upprätthållandet av dessa listor har 
senare överförts på Helsingfors Börs. 

Det föreslagna 3 mom. innehåller också ett 
förslag om att ansökan gällande fastställelse 
av regler för annan offentlig handel skall be-
handlas på samma sätt som ansökan om fast-
ställelse av fondbörsens regler inom en skälig 
tid på tre månader efter det att ansökan har 
mottagits eller, om ansökan är bristfällig, ef-
ter det att den som ordnar annan offentlig 
handel har lämnat in de handlingar och ut-
redningar som behövs för att avgöra saken. 
Ansökan skall dock i varje händelse avgöras 
inom sex månader efter mottagandet av an-
sökan. Om ansökan inte har avgjorts inom 
föreslagna sex månader eller om ansökan har 
avslagits, kan den som ordnar annan offentlig 
handel överklaga till besvärsmyndigheten, 
som i fråga om beslut av finansministeriet är 
högsta förvaltningsdomstolen. Bestämmelser 
om besvärsrätt föreslås i 10 kap. 3 §. I 3 
mom., liksom i 4 mom. som också föreslås 
bli ändrat, ingår ett förslag om utlåtande av 
Finlands Bank när ansökan om fastställelse 
av regler eller finansministeriets beslut om 
ändring eller komplettering av reglerna gäller 
handel med värdepapper som avses i 1 kap. 2 
§ 1 mom. 2 punkten. Förslaget hör ihop med 
förslaget till ny 14 § och ändrad 15 §. Genom 
dessa ändringar föreslås att de särskilda be-
fogenheterna slopas som Finlands Bank har 
enligt den gällande lagen och som gäller ord-
nandet av annan offentlig handel med värde-
papper i främmande kapital och anmälan av 
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annan offentlig handel till den förteckning 
som Europeiska kommissionen för över re-
glerade marknader enligt investeringstjänst-
direktivet. Genom ändringarna jämställs Fin-
lands Banks ställning som avgivare av utlå-
tanden i lagstiftningen med Finansinspektio-
nens ställning. Den som ordnar annan offent-
lig handel kan överklaga nämnda beslut av 
finansministeriet. 

Det föreslås dessutom att 1, 3, 4 och 5 
mom. ändras så att termen vederbörande mi-
nisterium ersätts med finansministeriet, som i 
själva verket behandlar de frågor som avses i 
momenten. 

14 §. Det föreslås att paragrafen ändras.  
Genom förslaget slopas den gällande lagens 
krav på framställning från Finlands Bank när 
någon annan än fondbörsen vill ordna annan 
offentlig handel enligt 12 § med i lagen av-
sedda värdepapper i främmande kapital. För-
slaget gör inget ingrepp i Finlands Banks rätt 
att själv bestämma på vilka villkor man be-
driver handel med värdepapper i främmande 
kapital för att sköta sina penningpolitiska 
uppgifter i ett handelsförfarande som upp-
rätthålls av någon som ordnar i lagen avsedd 
annan offentlig handel. Detta framgår av 1 
mom. I praktiken blir det aktuellt att utöva 
denna rätt när Finlands Bank ger utlåtande 
till finansministeriet om en ansökan om fast-
ställelse av regler som framställts i enlighet 
med 13 §. Dessutom föreslås att en bestäm-
melse med samma innehåll som gällande 4 
mom. intas som 2 mom. 
 
Avbrytande av handel med värdepapper som 
upptagits till offentlig handel 
 

14 a §. Det föreslås att till kapitlet fogas en 
ny 14 a § och en mellanrubrik som beskriver 
dess innehåll. Paragrafen hänför sig till för-
slaget gällande 12 § om upphävande av för-
budet mot parallellnotering. Om handeln med 
värdepapper som upptagits till offentlig han-
del, i första hand aktier, avbryts av någon 
som ordnar offentlig handel på begäran av 
den som emitterat värdepapperen eller av nå-
gon annan orsak som beror på emittenten, 
skall handeln också avbrytas av andra som 
ordnar handel. Handeln med ett enskilt vär-
depapper kan avbrytas i situationer där man 
försöker trygga alla placerares möjligheter att 

bedriva handel med lika uppgifter om emit-
tenten. I allmänhet avbryts handeln på begä-
ran av emittenten själv för att han skall kunna 
informera om en omständighet som sannolikt 
inverkar på värdet av värdepapper som han 
emitterat. I vissa fall inträffar ett avbrott 
emellertid också när det på marknaden råder 
en stark misstanke om att emittenten vid en 
viss tidpunkt inte förmår svara för sin lagen-
liga informationsskyldighet. Genom förslaget 
försöker man förhindra situationer där handel 
som upprätthålls av någon som ordnar offent-
lig handel fortsätter när det råder uppenbar 
ojämlikhet i fråga om tillgången till informa-
tion. 

I enlighet med paragrafen skall handeln 
avbrytas endast om avbrottet beror på den 
som emitterat värdepapperet. Sålunda före-
ligger ingen allmän skyldighet att avbryta 
handel t.ex. om handeln avbryts av någon or-
sak som beror på den som upprätthåller han-
deln, såsom ett fel som inträffat i den om-
värld där handeln bedrivs. 

I enlighet med paragrafen kan handeln fort-
sätta genast när den orsak som beror på emit-
tenten har försvunnit. Hindret kan anses ha 
försvunnit åtminstone när emittenten har 
lämnat information om vad som legat till 
grund för begäran om avbrott genom ett 
meddelande eller på något annat sätt och när 
emittenten genom ett meddelande eller på 
något annat sätt har reagerat i en situation där 
handeln med värdepapper som han emitterat 
har avbrutits för att man misstänker att emit-
tenten inte förmår klara av sin lagenliga in-
formationsskyldighet. För att avbrotten skall 
lyckas föreslås i paragrafen att den som ord-
nar handeln omedelbart skall underrätta and-
ra som ordnar handel om att handeln avbru-
tits, att avbrottet upphört och om grunderna 
för dessa åtgärder, om de upprätthåller of-
fentlig handel som omfattar samma värde-
papper. 
 
Rapporter till övriga medlemstater och 
kommissionen 
 

15 §. Det föreslås att paragrafen ändras och 
att en ny mellanrubrik tillfogas före den. I 1 
mom. föreslås att termen vederbörande mini-
sterium ändras till finansministeriet, som i 
själva verket behandlar de frågor som avses i 
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momentet. 
Paragrafens 2 och 3 mom. blir onödiga på 

grund av de ändringsförslag gällande 13 och 
14 § som förklaras ovan. Genom förslagen 
upphävs en del av de särskilda rättigheter 
som enligt gällande lag tillkommer Finlands 
Bank. 
 
Yrkesmässigt ordnad handel 
 

16 §. Det föreslås att paragrafen och mel-
lanrubriken före den ändras. I paragrafen be-
stäms om andra yrkesmässigt ordnade han-
delsförfaranden som är tillgängliga för all-
mänheten och som blir möjliga vid sidan av 
den offentliga handel, dvs. handel på börslis-
tan, som avses i lagen och i 12 § avsedd an-
nan offentlig handel. De skyldigheter som 
gäller dem som emitterar inhemska värde-
papper som är föremål för denna typ av han-
delsförfarande och vissa andra instanser 
skärps jämfört med nuläget. 

De andra yrkesmässigt ordnande och för 
allmänheten tillgängliga handelsförfaranden 
som föreslås i 1 mom. berörs inte av förplik-
telserna i 2, 5 eller 6 kap. beträffande fortlö-
pande och regelbunden informationsskyldig-
het för den som emitterar värdepapper som är 
föremål för offentlig handel, aktieägares 
flaggningsskyldighet, värdepappersmark-
nadslagens insiderreglering  och inte av la-
gens bestämmelser om offentliga köp- och 
inlösningsanbud. Detta betyder dock inte att 
skyddet för placerarna försämras jämfört 
med nuläget, ty som det är nu tillämpas dessa 
skyldigheter inte på handeln med föremålen 
för dylika handelsförfaranden, i huvudsak in-
hemska privata aktiebolags och utländska bo-
lags värdepapper. Förslaget snarare förbättrar 
skyddet för placerarna, eftersom det möjlig-
gör inhemsk organiserad handel med place-
rarnas innehav i dylika bolag. Förslaget för-
bättrar möjligheterna för ägare av privata ak-
tiebolags värdepapper att bestämma om sin 
egendom. Ett annat tilläggselement som för-
bättrar skyddet för placerarna och som måste 
beaktas är dessutom den ovan relaterade änd-
ringen av värdepappersbegreppet och den 
därav föranledda skyldigheten att offentlig-
göra emissionsprospekt som åläggs en mera 
omfattande grupp av emittenter, inklusive 
vissa typer av privata aktiebolag, när värde-

papper erbjuds till allmänheten. 
Det föreslagna nya handelsförfarandet be-

rör inte tvånget för privata aktiebolag att om-
bildas till publika aktiebolag och inte tvånget 
att ansluta aktierna till värdeandelssystemet, 
omständigheter som är ägnade förbättra i 
synnerhet små och medelstora företags möj-
ligheter att bli föremål för ett yrkesmässigt 
ordnat handelsförfarande och således få 
mångsidigare finansieringsalternativ. Vidare, 
i synnerhet när det är fråga om utländska bo-
lag och deras värdepapper, vilka utomlands 
är föremål för handel som motsvarar offent-
lig handel enligt värdepappersmarknadsla-
gen, har placerarna genom att utnyttja mo-
dern informationsförmedling och med beak-
tande av lagens informationsskyldighet för 
värdepappersförmedlare ofta goda möjlighe-
ter att få motsvarande uppgifter om dessa bo-
lag som vad bolagen skulle vara tvungna att 
offentliggöra om de skulle iaktta den finska 
värdepappersmarknadslagen. För att säker-
ställa detta kan dock endast värdepapper i 
fråga om vilka tillgången till upplysningar 
om emittenten och handeln är tillräckligt 
tryggad i Finland vara föremål för handels-
förfarandet. Detta är möjligt att genomföra 
på flera olika sätt, t.ex. genom självreglering 
hos den som ordnar handelsförfarandet. I 
fråga om t.ex. utländska värdepapper kan den 
som ordnar handelsförfarandet dessutom 
själv förbinda sig att utan dröjsmål offentlig-
göra de uppgifter som i enlighet med direkti-
ven offentliggjorts utomlands. 

Det handelsförfarande som avses i paragra-
fen skall regleras i sig så att det garanterar ett 
tillräckligt skydd för de placerare som deltar 
i förfarandet genom de förpliktelser gällande 
tillvägagångssätt och andra förpliktelser som 
åläggs dem som får ordna förfarandet och de 
straffbestämmelser som gäller själva förfa-
randet och marknadsföringen av det. I enlig-
het med förslaget kan ett handelsförfarande 
ordnas yrkesmässigt av en i värdepappers-
marknadslagen avsedd fondbörs och värde-
pappersförmedlare, dvs. kreditinstitut och 
värdepappersföretag som fått koncession el-
ler verksamhetstillstånd. Det föreslås att 
gruppen av anordnare skall vara såhär be-
gränsad eftersom på nämnda instanser tilläm-
pas lagbestämda villkor som gäller tillförlit-
lig verksamhet inklusive koncessionsvillkor 
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som gäller ägarnas och ledningens tillförlit-
lighet och goda anseende samt krav på till-
räckliga resurser för verksamheten. Dessut-
om berörs värdepappersförmedlare av be-
stämmelserna i 4 kap. värdepappersmark-
nadslagen om förfaringssättet i förhållande 
till kunderna. När en fondbörs ordnar han-
delsförfarandet skall nämnda bestämmelser 
om förfaringssättet dock inte tillämpas. Ge-
nom dessa bestämmelser om förfaringssättet 
har man genomfört kraven i artikel 11 i inve-
steringstjänstdirektivet och de gäller enligt 
direktivet endast värdepappersförmedlare. 

Bestämmelserna om förfaringssättet i 4 
kap. förutsätter bl.a. att förmedlarna inte 
handlar i strid med god sed när de tillhanda-
håller tjänster och att de sköter sina uppdrag 
omsorgsfullt till kundens fördel utan omoti-
verat dröjsmål. Dessutom skall värdepap-
persförmedlaren lämna sina kunder sådana 
upplysningar om investeringstjänsten och fö-
remålet för den som väsentligt kan påverka 
kundens beslut. En sådan väsentlig omstän-
dighet som förmedlaren skall informera pla-
ceraren om är att de informations- och andra 
skyldigheter som åligger emittenter av vär-
depapper som är föremål för handelsförfa-
randet avviker från motsvarande skyldigheter 
för emittenter av värdepapper som är föremål 
för den egentliga offentliga handel som avses 
i lagen. Att den som ordnar handelsförfaran-
det ansvarar för informationen understryks 
också av förslagen om kriminalisering av vil-
seledande marknadsföring av handelsförfa-
randet i 8 kap. 

Utöver de centrala placerarskyddselement 
som presenteras ovan i fråga om det nya 
handelsförfarandet, den ökade inhemska lik-
viditeten i handeln med de värdepapper som 
är föremål för förfarandet och de krav som 
gäller dem som ordnar handelsförfarandet 
innehåller förslaget till 2 mom. också ett 
minst lika viktigt skyddselement, dvs. att den 
som ordnar handelsförfarandet skall utarbeta 
och offentliggöra regler för handelsförfaran-
det, vilka jämte ändringar alltid skall vara 
kända för dem som deltar i förfarandet. Des-
sa regler skall enligt förslaget innehålla före-
skrifter åtminstone om hur värdepapper blir 
föremål för handelsförfarandet, hur och på 
vilka grunder handelsrättigheter beviljas och 
återkallas och hur, när och i vilken omfatt-

ning investerarna och andra som deltar i han-
deln skall informeras om anbud eller anbuds-
uppmaningar samt om avslut, liksom i till-
lämpliga delar också andra föreskrifter som 
avses i 13 § 1 mom. i kapitlet. Av reglerna 
skall också framgå hur avslut clearas och hur 
de värdepapper som är föremål för handeln 
förvaras. Av reglerna skall dessutom framgå 
hur de ändras och hur åtminstone parterna i 
handelsförfarandet informeras om ändringar-
na innan de träder i kraft. Regler som utarbe-
tats av den som upprätthåller handelsförfa-
randet behöver inte fastställas av finansmini-
steriet eller någon annan myndighet. 

Utöver reglernas minimiinnehåll innehåller 
förslaget till 1 mom. genom hänvisningar till 
4 kap. ett bemyndigande för finansinspektio-
nen, vilket grundar sig på redan gällande lag, 
att meddela föreskrifter även med avseende 
på den som ordnar annat handelsförfarande 
enligt paragrafen. På grundval av 4 kap. 4 § 5 
mom. kan finansinspektionen, för att uppfyl-
la kraven i investeringstjänstdirektivet, med-
dela föreskrifter som kompletterar lagen om 
de förfaringssätt som skall iakttas i förhål-
lande parterna. Sådana föreskrifter kan be-
hövs i enlighet med artikel 11 i direktivet om 
investeringstjänster med beaktande av par-
ternas erfarenheter av investeringsverksam-
het. De områden där föreskrifter kan vara 
nödvändiga kan gälla åtminstone genomfö-
randet av uppdrag, rättvist bemötande av par-
terna, undvikande av intressekonflikter i an-
slutning till handeln, handelsförfarandets ge-
nomskinlighet och tillsynen över det. Be-
myndigandet att meddela föreskrifter kom-
pletteras av den i 3 mom. föreslagna skyldig-
heten för den som ordnar handelsförfarandet 
att på förhand underrätta finansinspektionen 
om reglerna för handelsförfarandet och änd-
ringar i dem. Anmälningsförfarandet erbju-
der finansinspektionen ett lämpligt sätt att 
övervaka att verksamheten och reglerna är 
lagenliga. 

Av den reglering som föreslås beträffande 
det nämnda handelsförfarandet följer att han-
delsförfarandet inte är en sådan reglerad 
marknad som avses i investeringstjänstdirek-
tivet och det kan alltså inte anmälas till Eu-
ropeiska kommissionen för att upptas på den 
förteckning över reglerade marknader som 
kommissionen upprätthåller med stöd av ar-
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tikel 16 i direktivet. 
I flera lagar som berör olika investerar-

grupper och i de myndighetsnormer som ut-
färdats med stöd av dem ingår det begräns-
ningar beträffande i vilka värdepapper place-
rare som hör till respektive grupp får investe-
ra. Sådana bestämmelser finns i 69 § lagen 
om placeringsfonder, med stöd av vilken be-
gränsningarna i lagens 73 och 75—77 § kan 
tillämpas endast på värdepapper med vilka 
bedrivs offentlig handel på fondbörsens börs-
lista eller med vilka bedrivs handel på någon 
annan reglerad marknadsplats som fungerar 
fortlöpande samt är erkänd och öppen för 
allmänheten. Trots att det handelsförfarande 
som avses i denna paragraf har regler som 
uppgjorts av upprätthållaren, det ofta torde 
kunna anses fungera fortlöpande och det i en-
lighet med definitionen är öppet för allmän-
heten, kan det inte betraktas som en erkänd 
marknad. Detta föranleder ändå inte att en 
investeringsfond inte skulle kunna köpa eller 
sälja värdepapper vid ett sådant handelsförfa-
rande som avses i paragrafen, om värdepap-
peren är föremål för handel på en marknad 
som avses även i lagen om placeringsfonder. 
Lagen om placeringsfonder och det bakom-
liggande investeringsfonddirektivet förutsät-
ter inte att värdepapper som tillåts som inve-
steringsobjekt måste köpas eller säljas på så-
dana marknader som anges i lagen och direk-
tivet. 

Föremål för ett i lagen avsett annat yrkes-
mässigt ordnat och för allmänheten tillgäng-
ligt handelsförfarande får inte vara värde-
papper som är föremål för offentlig handel 
enligt lagen, dvs. handel på börslistan eller 
annan offentlig handel enligt 12 §. Genom 
detta vill man förhindra att detta handelsför-
farande, som inte är så hårt reglerat, blir det 
huvudsakliga handelssättet. Det uttryckliga 
syftet med förslaget är att möjliggöra ett bätt-
re organiserat och mera genomskinligt in-
hemskt handelsförfarande för sådana värde-
papper med vilka man för närvarande inte 
kan bedriva organiserad handel i Finland på 
grund av hinder i lagstiftningen eller av and-
ra reella skäl. 

Den som ordnar handelsförfarandet åläggs i 
3 mom. skyldighet att övervaka den verk-
samhet som bedrivs inom ramen för förfa-
randet. Övervakningen riktas i första hand till 

att de avtalsbaserade reglerna för förfarandet 
iakttas, men också till att upptäcka och för-
hindra verksamhet i syfte att missbruka insi-
derinformation och manipulera kurserna, en-
ligt vad som är möjligt med de metoder som 
den som ordnar handelsförfarandet förfogar 
över. Dessutom skall den som ordnar han-
delsförfarandet ge finansinspektionen sådan 
information om sitt tillsynssystem och sin 
tillsynsverksamhet samt om arrangemang för 
insamling och förvaring av uppgifter om 
handeln som är viktig för tillsynen. 

Förslaget gällande paragrafen hör ihop med 
den utvidgning av fondbörsens verksamhets-
område som behandlas i 3 § i detta kapitel. 
Värdepappersförmedlare skall kunna bedriva 
sådan verksamhet som avses i paragrafen 
med stöd av den speciallagstiftning som gäll-
er dem, kreditinstitut med stöd av 20 § kre-
ditinstitutslagen och värdepappersföretag 
som fondkommissionsrörelse enligt 3 § 1 
mom. 1 punkten eller som värdepappersför-
medlarrörelse enligt 3 § 1 mom. 3 punkten 
lagen om värdepappersföretag. Utländska fö-
retag som erbjuder tjänster berörs av special-
lagar, där man har beaktat rådets direktiv gäl-
lande utländska kreditinstituts och värdepap-
persföretags verksamhet i en annan med-
lemsstat i Europeiska unionen. Dessutom 
kompletteras förslaget av förslagen till änd-
ringar i 7 kap. 1 § 1—2 mom. och 8 kap. 2 § 
samt gällande 51 kap. 1 och 3 § strafflagen. 

Avsikten med förslaget är inte att försvåra 
verksamhet som avses i 3 § lagen om värde-
pappersföretag. Fondkommissionsrörelse och 
värdepappersförmedlarrörelse enligt den pa-
ragrafen skall även i fortsättningen kunna 
bedrivas i enlighet med investeringstjänstdi-
rektivet utan de extra skyldigheter som fram-
går av denna paragraf. När man bedömer om 
den som enligt lagen får ordna handel skall 
utarbeta regler enligt paragrafen och om han 
skall iaktta övriga krav enligt paragrafen, är 
det avgörande om han upprätthåller ett auto-
matiserat system som tar emot köp- och sälj-
anbud från många olika håll och sammanstäl-
ler dem inom systemet så att detta leder till 
bindande och oåterkalleliga värdepappersav-
slut för dem som deltar i handeln under det 
att den rådande prisnivån för det värdepapper 
som kommer i fråga bildas vid respektive 
tidpunkt inom systemet. En väsentlig sak är 
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också att när anbuden sammanfaller är de 
anbud som leder till ett bindande och oåter-
kalleligt värdepappersavslut, åtminstone vad 
de bästa anbuden beträffar, offentliga åtmin-
stone för dem som deltar i handelsförfaran-
det. 

Vid sedvanlig fondkommissionsrörelse 
agerar värdepappersförmedlaren i eget namn 
för någon annans räkning och deltar som 
mottagare av anbud i det vanligen fristående 
handelsförfarandet medan anbuden och de 
avslut som de leder till utgör en del av pris-
bildningen inom detta handelsförfarande. 
Sedvanlig fondkommissionsrörelse kan ock-
så bedrivas så att värdepappersförmedlaren 
genomför avsluten för kundernas räkning 
utan att affären är förknippad med någon of-
ficiell prisbildningsprocedur. 

Sedvanlig värdepappersförmedlarrörelse 
omfattar lämnande, offentliggörande och 
marknadsföring av köp- och säljanbud eller 
framförande av dem på något annat sätt till 
investerarnas kännedom samt handel för 
egen räkning på grundval av sådana anbud. 
En värdepappersförmedlare enligt lagen som 
bedriver värdepappersförmedlarrörelse fram-
för alltså köp- och säljanbud till investerarnas 
kännedom och samt bedriver på grundval av 
dem handel för egen räkning. När det är frå-
ga om värdepappersförmedlarrörelse verkar 
värdepappersförmedlaren alltså inte via en 
annan värdepappersförmedlare som dennes 
kund, trots att den som är motpart i avtalet 
kan vara en annan värdepappersförmedlares 
kund eller direkt en annan värdepappersför-
medlare själv. Till skillnad från vid fond-
kommissionsrörelse får vid värdepappers-
förmedlarrörelse värdepappersförmedlaren 
sin avkastning från prisskillnaden mellan de 
köp- och säljanbud han framfört till investe-
rarnas kännedom, medan avkastningen vid 
fondkommissionsrörelse åter består av en 
förmedlingsprovision. Typiskt för värdepap-
persförmedlarrörelse är att man där ger an-
bud som gäller flera värdepapper på en gång 
till en stor grupp investerare. 

Till skillnad från den sedvanliga värdepap-
persförmedlarrörelse som beskrivs ovan för-
utsätter ordnandet av i denna paragraf avsett 
handelsförfarande som värdepappersförmed-
larrörelse att verksamheten ordnas med hjälp 
av ett automatiserat system som tar emot 

köp- och säljanbud från många olika håll och 
sammanställer dem inom systemet så att det-
ta leder till bindande och oåterkalleliga vär-
depappersavslut för dem som deltar i handeln 
under det att den rådande prisnivån för det 
värdepapper som kommer i fråga bildas vid 
respektive tidpunkt inom systemet. Till skill-
nad från ett handelsförfarande som ordnats 
som fondkommissionsrörelse ger den som 
ordnar ett handelsförfarande som ordnas som 
värdepappersförmedlarrörelse inom nämnda 
system köp- och säljanbud för egen räkning 
och blir samtidigt för egen räkning part i var-
je bindande och oåterkalleligt avslut. 

Det föreslagna nya handelsförfarandet 
hindrar inte kapitalplaceringsverksamhet. 
Genom förslaget ändras inte bestämmelserna 
om anbud till en snäv personkrets eller be-
stämmelserna om yrkesmässiga investerare 
och de tjänster som tillhandahålls dem. 

Det föreslagna nya handelsförfarandet är 
inte offentlig handel enligt lagen. Sålunda 
berörs det inte av skattelagstiftningens be-
stämmelser om offentlig handel och ägare till 
värdepapper som är föremål för offentlig 
handel, såsom befrielse från överlåtelseskatt 
för värdepappersköp eller bestämmelserna 
om dividendskatt för ägare till värdepapper 
som är upptagna på fondbörsens börslista. 
 
Marknadsföring av yrkesmässigt ordnade 
handelsförfaranden 
 

17 §. Det föreslås att till kapitlet fogas en 
ny 17 §, som motsvarar 16 § 1 mom. i den 
gällande lagen med den kompletteringen att 
den också omfattar sådana andra yrkesmäs-
sigt ordnade och för allmänheten tillgängliga 
handelsförfaranden som ingår i förslaget till 
ny 16 §. Dessutom föreslås att det före para-
grafen tillfogas en ny mellanrubrik som mot-
svarar paragrafens innehåll. 
 
4 kap. (�
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4 §. Det föreslås att 3 mom. ändras så att 
till den fogas ett bemyndigande för finansin-
spektionen att meddela föreskrifter om förfa-
randen för att undvika intressekonflikter. I 
föreslaget avses med bemyndigandet för fi-
nansinspektionen att meddela föreskrifter det 
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sätt som avses i 4 § 2 punkten lagen om fi-
nansinspektionen att meddela tillsynsobjek-
ten föreskrifter som gäller iakttagandet av de 
bestämmelser som gäller dem. De föreskrif-
ter som avses i momentet används också in-
ternationellt och innehåller bestämmelser 
bl.a. om att konfidentiella kunduppgifter i 
värdepappersföretag eller kreditinstitut som 
tillhandahåller många olika investeringstjäns-
ter inte sprids t.ex. från den enhet som ordnar 
emission till den enhet som bedriver värde-
pappersförmedling eller från den enhet som 
bedriver värdepappershandel till den enhet 
som sköter den egna investeringsverksamhe-
ten. Vanligtvis gäller föreskrifterna att olika 
funktioner skall avskiljas fysiskt från varand-
ra och tillsynsobjektens egen tillsyn över den 
interna informationen. 

Om saken finns för närvarande finansin-
spektionens anvisning 201.12 till värdepap-
persförmedlare om att hålla värdepappers-
funktioner åtskilda. Förslaget hänför sig del-
vis även till föreslagen till ändring av 3 kap. 
9 § och upphävande av 4 kap. 6 § 2 mom. 
Genom föreskrifterna försöker man förhindra 
missbruk av insiderinformation och kursma-
nipulation. I föreskrifter som finansinspek-
tionen med stöd av momentet meddelar sina 
tillsynsobjekt är det skäl att beakta också 
andra sammanslutningar som eventuellt hör 
till samma koncern som tillsynsobjektet. 

6 §. Det föreslås att 2 mom. upphävs. På 
samma sätt som 3 kap. 9 § hänför sig även 
detta moment till förhindrandet av kursmani-
pulation. När den ursprungliga bestämmelsen 
stiftades var dock handelns struktur på mark-
naden en annan. Då bedrevs handeln utan det 
moderna elektroniska handelssystemet och 
utan dess möjligheter att utreda den kedja av 
uppdrag som lett till avslut. De internationel-
la kontakterna på marknaden var också ringa. 
Då fanns inte heller de bestämmelser om 
kursmanipulation och kriminalisering av det-
ta som nu ingår i strafflagen. 

7 §. Det föreslås att 2 mom. ändras till den 
del som gäller bemyndigande för finansins-
pektionen att meddela föreskrifter. Enligt 
gällande lag skall en värdepappersförmedlare 
som avses i lagen avge rapport enligt 1 mom. 
över alla köp och andra affärer som han har 
gjort med värdepapper så som finansinspek-
tionen bestämmer antingen till vederbörande 

fondbörs eller någon annan som ordnar of-
fentlig handel enligt 3 kap. 12 §, för vilken 
handel värdepapperet är föremål, eller av sär-
skilda skäl till någon annan sammanslutning 
som står under finansinspektionens tillsyn 
och av denna har godkänts för ändamålet el-
ler till finansinspektionen eller till Finlands 
Bank. När momentet tillkom 1996 ordnades 
all offentlig handel som avses i lagen av Hel-
singfors Börs, liksom för närvarande. Trots 
att man då inte bara lät bli att begränsa paral-
lellnotering av marknadsvärdepapper som 
var föremål för annan offentlig handel enligt 
3 kap. 12 § utan också bland börsvärdepap-
peren bara begränsade parallellnotering av 
andra värdepapper än värdepapper i eget ka-
pital, var parallellnotering inte sannolik. 
OTC- och mäklarlistan som hade upprätthål-
lits av Finska Fondhandlareföreningen rf. 
hade just börjat skötas av Helsingfors Börs. 

Det viktigaste målet för denna regerings-
proposition är att öka marknadens förutsätt-
ningar att organisera sig på önskat sätt och 
undanröja hindren i lagen för en utveckling 
av marknadsplatserna för värdepapper, vilket 
ökar konkurrensmöjligheterna också vid ord-
nandet av offentlig handel. Viktiga medel för 
att uppnå detta mål är att förbudet mot paral-
lellnotering av värdepapper i eget kapital 
som är föremål för handel på börslistan upp-
hävs på vissa villkor som framgår av de före-
slagna ändringarna i 12 §. Så som konstateras 
i motiveringen till den föreslagna ändringen i 
3 kap. 12 § 1 mom. kan parallellnotering av 
värdepapper leda till att marginalen för likvi-
diteten inom handeln med värdepapperen 
ökar mellan olika handelssystem för offentlig 
handel. Detta kan öka prisskillnaden mellan 
köp- och säljanbud gällande värdepapper och 
således försämra prisbildningen i handeln 
med värdepapper och även marknadens ef-
fektivitet samt underlätta manipulation av 
kurserna på marknaden. Trots att marknads-
platserna själva och andra kommersiella in-
formationskanaler offentliggör och sprider 
pris- och andra uppgifter om köp, något till-
sammans med det prisarbitrage som mark-
nadsparterna själva sysslar med är ägnat att 
lindra de eventuella negativa verkningarna av 
ökade marginaler för likviditeten, måste på 
grund av att förbudet mot parallellnotering 
upphävs även bemyndigandet för finansin-
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spektionen att meddela föreskrifter i 2 mom. 
ändras. 

Enligt förslaget kan finansinspektionen be-
stämma att de rapporter som avses i momen-
tet skall uppgöras på ett sätt som tryggar vär-
depappersmarknadens funktion och tillsynen 
över marknaden. Härmed avses att i synner-
het i en situation där parallellnotering av vär-
depapper håller på ske skall i en föreskrift 
som finansinspektionen meddelar med stöd 
av detta bemyndigande beaktas möjligheter-
na för de parter som är verksamma på mark-
naden och andra aktörers möjligheter att få 
information om och sammanställa prisnivå-
erna för köp och andra affärer som har gjorts 
på olika marknadsplatser. Detta kan också 
leda till att det genom en föreskrift blir nöd-
vändigt att upprätta ett enhetligt system som 
hela tiden uppdateras för anmälning och in-
samling av uppgifter om handeln med samma 
värdepapper på olika marknadsplatser. I en-
lighet med momentet kan finansinspektionen 
fortfarande bestämma att rapporterna skall 
avges så som finansinspektionen bestämmer 
till fondbörsen, någon annan som ordnar of-
fentlig handel enligt 3 kap. 12 §, någon an-
nan sammanslutning som står under finansin-
spektionens tillsyn och av denna har god-
känts för ändamålet, till finansinspektionen 
eller till Finlands Bank. 

Kursmanipulation har kriminaliserats i 51 
kap. strafflagen. 

8 §. Det föreslås att paragrafen upphävs. 
Bestämmelsen avviker från reglerna för in-
ternationell handelsrapportering och den 
grundar sig inte på direktiven om saken. 
Dessutom har den nuvarande tillämpningen 
av bestämmelsen lett till att den separata rap-
porteringen av egna köp inte har någon bety-
delse för varken tillsynen eller något annat. 
På grund av att bestämmelsen avviker från 
internationella modeller hindrar den snarare 
marknadens utveckling. 
 
4 a kap. 1���
��
��
��������
 

2 §. Det föreslås att 3 mom. ändras så att 
det motsvarar 10 § lagen om kreditinstituts-
verksamhet utom till de delar som gäller änd-
ringssökande. Bestämmelser om ändringssö-
kande föreslås i 10 kap. 3 §. Enligt förslaget 
skall finansministeriet fatta beslut om kon-

cession för en clearingorganisation inom sex 
månader efter att ha mottagit ansökan om 
koncession. Om ansökan är bristfällig räknas 
dock tidsfristen på sex månader från det att 
sökanden har lämnat in de handlingar och ut-
redning som behövs för att avgöra ansökan 
till finansministeriet. Ansökan om konces-
sion skall dock alltid avgöras inom 12 måna-
der efter mottagandet av ansökan. Ändringen 
förbättrar ställningen för den som ansöker 
om koncession för en clearingorganisation. 

4 §. Det föreslås att 1 mom. ändras i över-
ensstämmelse med de regler som gäller ord-
nandet av offentlig handel. Enligt förslaget 
skall en clearingorganisations regler innehål-
la föreskrifter som kompletterar lagen om 
bedrivande av clearingorganisationsverksam-
het, och reglerna och ändringar i dem skall 
fastställas om de uppfyller kraven på tillför-
litlig clearingorganisationsverksamhet och 
om tillräcklig och tillförlitlig tillsyn över att 
reglerna samt bestämmelserna om clearingor-
ganisationsverksamhet och god sed iakttas 
har ombesörjts på behörigt sätt. 

I 1 mom. föreslås dessutom motsvarande 
bestämmelser som i fråga om fondbörsen och 
annan offentlig handel om att en ansökan 
som gäller en clearingorganisations regler 
skall vara förbunden med en skälig tidsfrist 
på tre månader efter det att ansökan har mot-
tagits eller, om ansökan är bristfällig, efter 
det att sökanden har lämnat in de handlingar 
och utredningar som behövs för att avgöra 
ansökan. Ansökan skall dock i varje händelse 
avgöras inom sex månader efter mottagandet. 
Om ansökan inte har avgjorts inom den före-
slagna tiden på sex månader eller om ansö-
kan har avslagits, kan sökanden överklaga till 
besvärsmyndigheten, som i fråga om beslut 
av finansministeriet är högsta förvaltnings-
domstolen. Bestämmelser om besvärsrätt fö-
reslås i 10 kap. 3 §. 

Det föreslås att 2 mom. ändras i sin helhet 
av lagstiftningstekniska orsaker utan att in-
nehållet i de gällande punkterna ändras. Det 
föreslås emellertid att till momentet fogas en 
ny 14 punkt, enligt vilken clearingorganisa-
tionens regler skall innehålla föreskrifter 
även om hur de tillsynsuppgifter som enligt 
lagen ankommer på clearingorganisationen 
fullgörs. Dessa föreskrifter skall omfatta de 
arrangemang som clearingorganisationen 
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vidtar för att fullgöra sina tillsynsuppgifter. I 
föreskrifterna kan också beaktas bl.a. arran-
gemang som baserar sig på avtal som ingåtts 
mellan clearingorganisationen och clearing-
medlemmarna. I reglerna kan således intas 
t.ex. föreskrifter om en disciplinnämnd, dess 
uppgifter, sammansättning och oavhängighet 
samt om hur ärenden som den skall behandla 
anhängiggörs och behandlas, liksom om 
eventuella påföljder som baserar sig på in-
bördes avtal. Förslaget möjliggör emellertid 
också att andra slags arrangemang vidtas för 
att fullgöra tillsynsskyldigheterna och det är 
således smidigt med tanke på ordnandet av 
tillsynsverksamheten. 

Det föreslås att bestämmelserna i 4 mom. 
om ändring och komplettering av fastställda 
regler ändras så att de börjar överensstämma 
med de föreslagna bestämmelserna om fond-
börsen och annan offentlig handel. Bestäm-
melser om besvärsrätt föreslås i 10 kap. 3 §. 
Samtidigt föreslås att termen vederbörande 
ministerium som använts i paragrafen ändras 
till finansministeriet, som i själva verket be-
handlar de frågor som avses i paragrafen. 

5 §. Det föreslås att 1 mom. 1 punkten änd-
ras så att en clearingorganisation också får 
cleara och avveckla avslut som gjorts inom 
ett i förslaget till 3 kap. 16 § avsett annat yr-
kesmässigt ordnat handelsförfarande som är 
tillgängligt för allmänheten. 
 
5 kap2�!���
������������?����������
 
 

2 §. 4������
����� �"	� 
��������Det föreslås 
att rubriken för paragrafen och 1 mom. änd-
ras. Paragrafens 1 mom. föreslås bli ändrat så 
att innehavet av de nya finansiella instrumen-
ten skall vara offentligt, om innehavet av de 
värdepapper som är föremål för dem enligt 
gällande lag är offentligt för personen i fråga. 
På dylika finansiella instrument skall också 
övriga bestämmelser om insynsställning i 5 
kap. tillämpas. Detta är motiverat därför att 
genom alla rättigheter som har samma egen-
skaper som värdepapper och som riktar sig 
till aktier som är föremål för offentlig handel 
och till värdepapper som enligt lagen om ak-
tiebolag berättigar till sådana kan man i strid 
med lagen utnyttja icke-offentliggjord viktig 
information om en emittent av aktier som är 
föremål för offentlig handel eller värdepap-

per som enligt lagen om aktiebolag berättigar 
till sådana. Samtidigt föreslås preciseringar 
beträffande lagens förhållande till rådets di-
rektiv 89/592/EEG om samordning av före-
skrifter om insideraffärer. Genom direktivet 
och lagens bestämmelser skyddas den offent-
liga handelns enhetlighet och okränkbarhet. 
Sålunda är det skäl att begränsa värdepap-
persmarknadslagens bestämmelser om in-
synsställning till sådana värdepapper som är 
föremål för offentlig handel samt till värde-
papper som berättigar till nämnda värdepap-
per. 

Dessutom föreslås att i 1 mom. 3 punkten 
slopas hänvisningen till sammanslutningar av 
värdepappersförmedlare som ordnar handel 
med värdepapper. Slopandet hänför sig till 
den ändring som föreslås i 3 kap. 13 § 3 
mom., genom vilken dylika sammanslutning-
ar fråntas rätten att ordna annan offentlig 
handel enligt 3 kap. 12 §. 

3 §. Det föreslås att 1 mom. ändras på 
samma sätt som 2 §. Dessutom föreslås att 
uttrycket vem han är förmyndare för och 
myndling ändras till begreppen omyndig och 
omyndigs intressebevakare som används i 
lagen om förmyndarverksamhet (442/1999). 
I lagen om förmyndarverksamhet avses med 
en omyndig den som inte har fyllt 18 år samt 
den som har fyllt 18 år men förklarats omyn-
dig. En fullvuxens ekonomiska angelägenhe-
ter sköts av en intressebevakare i enlighet 
med begränsningarna i den egna  rättshand-
lingsförmågan. Domstolen kan besluta att en 
fullvuxen får företa vissa rättshandlingar el-
ler förfoga över viss egendom endast till-
sammans med intressebevakaren, att han inte 
är behörig att företa vissa rättshandlingar el-
ler har rätt att förfoga över viss egendom el-
ler att han förklaras omyndig varvid han inte 
kan bestämma över sin egendom. Enligt la-
gen kommer alternativet att förklara en full-
vuxen omyndig i sista hand. 

Strävan med bestämmelserna om anmäl-
ningsskyldighet är att de skall omfatta även 
de instanser vilkas beslutsfattande de anmäl-
ningsskyldiga har möjlighet att påverka i av-
sevärd omfattning. Till anmälningsskyldighe-
ten hänför sig emellertid också offentlighet 
för de gjorda anmälningarna. I situationer där 
en fullvuxen persons rätthandlingsförmåga 
har begränsats utan att han har förklarats 
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omyndig, kan han fortfarande bestämma över 
sin egendom i enlighet med vad domstolen 
har beslutat. Han kan alltså anses vara för-
mögen att fortfarande förfoga över sin egen-
dom med de begränsningar som domstolen 
uppställt i sitt beslut. Med beaktande av of-
fentligheten för anmälningar som de anmäl-
ningsskyldiga gjort och en sådan fullvuxen 
persons förmåga att fortfarande i begränsad 
omfattning bestämma över sin egendom är 
det inte ändamålsenligt att utvidga anmäl-
ningsskyldigheten till alla de personer vilkas 
intressebevakare en anmälningsskyldig är 
utan att bibehålla anmälningsskyldighetens 
omfattningen till de personer som han är in-
tressebevakare för och som har förklarats 
omyndiga eller som är omyndiga på grund av 
att de är minderåriga. 

En i paragrafen avsedd person skall när han 
tar emot sitt uppdrag för egen del och sådana 
omyndiga som han är intressebevakare för 
och sådana sammanslutningar och stiftelser 
där han har bestämmande inflytande meddela 
innehav av aktier som arbetsgivaren emitterat 
och som är föremål för offentlig handel och 
värdepapper som berättigar till sådana aktier 
samt ändringar i dessa innehav. 

4 §. Det föreslås att uttrycket vem han är 
förmyndare för som används i 1 och 2 mom. 
ändras på samma sätt som i 3 § till uttrycket 
en omyndig vars intressebevakare den an-
mälningsskyldige är. Dessutom föreslås att 
hänvisningarna till sammanslutningar av vär-
depappersförmedlare slopas i 1 mom., efter-
som de enligt förslaget till 3 kap. 13 § 3 
mom. inte längre kan ordna sådan annan of-
fentlig handel som avses i paragrafen. 
 
7 kap. #����?�����
���
�������
���
����
��� 
 

1 §. Det föreslås att 1 och 2 mom. ändras så 
att finansinspektionen också övervakar andra 
handelsförfaranden som avses i 3 kap. 16 § 
och att den har rätt att få information också 
av dem som emitterat värdepapper som är fö-
remål för sådana och av andra instanser som 
avses i momentet. Avsikten är att finansin-
spektionens tillsyn i fråga om andra handels-
förfaranden som avses i 3 kap. 16 § i första 
hand skall inriktas på att den som ordnar 
handelsförfarandet fullgör sina skyldigheter 

enligt lagen och på om han vid förfarandet 
gör sig skyldig till gärningar som är krimina-
liserade i lagen. 

Eftersom man på ett smidigare sätt än nu 
också skall kunna ta med även andra direkta 
parter än värdepappersförmedlare i handeln 
på börslistan och annan offentlig handel en-
ligt 3 kap. 12 §, föreslås dessutom att finans-
inspektionen skall ha rätt att även av dessa få 
de upplysningar som tillsynen förutsätter 
samt av dem få kopior av handlingar som är 
nödvändiga för tillsynen. Finansinspektionen 
har också rätt att förrätta för tillsynen nöd-
vändiga inspektioner hos dessa sammanslut-
ningar. 

Ändringarna är nödvändiga för tillsynen 
över de föreslagna nya handelsförfarandena 
och parterna i dem och för tillsynen över par-
terna i den offentliga handel som avses i la-
gen. Förslaget som gäller andra direkta parter 
i offentlig handel motsvarar bestämmelserna 
i 4 kap. 3 § lagen om standardiserade optio-
ner och terminer. 

3 §. Det föreslås att 1 mom. ändras så att 
där slopas omnämnandet av en sammanslut-
ning av värdepappersförmedlare som avses i 
3 kap. 13 § 3 mom. såsom onödigt på grund 
av den föreslagna ändringen av det moment 
som det hänvisas till. 
 
8 kap. !�
�������
������
 
Olovligt ordnande av handelsförfarande med 
värdepapper 
 

2 §. Det föreslås att mellanrubriken för pa-
ragrafen ändras så den motsvarar det ändrade 
innehållet i 2 §, och att paragrafens innehåll 
ändras så att det motsvarar de ändringar som 
föreslås i 3 kap. 16 §. Genom förslaget kri-
minaliseras ett yrkesmässigt ordnat och för 
allmänheten tillgängligt handelsförfarande 
som strider mot det nya innehållet i 16 §. 
Med undantag för den utvidgade kriminalise-
ringen motsvarar paragrafens innehåll jämte 
straffskala gällande lag. Samtidigt föreslås att 
hänvisningen till 3 kap. 14 § slopas på grund 
av de föreslagna ändringarna i den. 

3 §. Det föreslås att paragrafen ändras så att 
osann, vilseledande eller mot god sed stri-
dande marknadsföring av offentlig handel 
samt annat yrkesmässigt ordnat och för all-
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mänheten tillgängligt handelsförfarande en-
ligt 3 kap. 16 § skall vara straffbar. Straffska-
lan beträffande straff som döms ut för sådan 
marknadsföring är av grundad anledning 
densamma som straffskalan i gällande lag i 
fråga om straff som döms ut för på olika sätt 
ohederlig marknadsföring av värdepapper. 
Dessutom föreslås att i paragrafen upphävs 
hänvisningen i 3 punkten till 4 kap. 8 § samt 
6 punkten eftersom de bestämmelser som det 
hänvisas till föreslås bli upphävda. 
 
10 kap. !�
�����������
����� 
 

3 §. Det föreslås att 1 mom. ändras så att 
det motsvarar ändringarna i de bestämmelser 
som det hänvisas till. Enligt förslaget upp-
hävs den gällande lagens besvärsförbud i frå-
ga om beslut av finansministeriet som gäller 
tillstånd till bedrivande av fondbörsverksam-
het, fastställelse av regler för en fondbörs el-
ler ändringar i dem, fastställelse av regler för 
annan offentlig handel eller ändringar i dem, 
koncession för clearingorganisationsverk-
samhet och fastställelse av regler för en 
clearingorganisation eller ändringar i dem. 
Enligt förslaget kan sökanden anföra besvär 
om beslut inte har meddelats inom den tid 
som anges i nämnda lagrum. Besvären anses 
i så fall gälla avslag på ansökan. Sådana be-
svär får anföras till dess att ett beslut har 
meddelats. 

Enligt förslaget skall finansministeriet un-
derrätta besvärsmyndigheten om ett beslut 
som ministeriet meddelat i nämnda ärenden, 
om beslutet har meddelats efter att sökanden 
anfört besvär. Beträffande anförande och be-
handling av besvär gäller i övrigt i tillämpli-
ga delar vad som bestäms i lagen om änd-
ringssökande i förvaltningsärenden (154/ 
1950). Förslaget motsvarar 10 § 4 mom. kre-
ditinstitutslagen. Det föreslås att uttrycken 
statsrådet och vederbörande ministerium er-
sätts med finansministeriet, som i själva ver-
ket behandlar de frågor som avses i momen-
tet. 
9�	����	����
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�	� I lagförslaget ingår en sedvanlig ikraft-
trädelsebestämmelse. Lagen avses träda i 
kraft så snart som möjligt efter det att den har 
antagits och blivit stadfäst. Dess 2 kap. 3 §�
1—6 moment föreslås dock träda i kraft först 

sex månader efter lagens ikraftträdande. 
Övergångstiden gör det möjligt att i enlighet 
med  redan uppgjorda planer förverkliga 
emittering av värdepapper avsedda för annan 
offentlig handel. Den gör även  möjligt att 
ändra finansministeriets beslut om emissions- 
och börsprospekt innan de bestämmelser som 
skall ändras träder i kraft. 

I övergångsbestämmelsen i 2 mom. före-
slås att på privata aktiebolag, andra ömsesi-
diga försäkringsbolag än publika ömsesidiga 
försäkringsbolag och försäkringsföreningar 
som skall höra till värdepappersmarknadsla-
gens tillämpningsområde skulle för första 
gången tillämpas de bestämmelser i 2 kap. 3 
§ 1—6 mom. i denna lag som föreslås träda i 
kraft först sex månader efter lagens ikraftträ-
dande. Skyldigheterna att upprätta och of-
fentliggöra prospekt skulle således gälla des-
sa sammansluttningar först då 2 kap. 3 § 1—
6 mom. i denna lag träder i kraft. 

I övergångsbestämmelsen i 3 mom. före-
slås att de nya bestämmelserna i 3 kap. 2, 4 
och 13 § samt 4 a kap. 2 och 4 § om behand-
lingstider för de ansökningar som avses i lag-
rummen inte skall tillämpas på ansökningar 
som gjorts före lagens ikraftträdande, utan att 
på dem skall fortfarande tillämpas den lag 
som gällde innan förslagen trädde i kraft. 
Syftet med lagförslaget är att påskynda be-
handlingen av de ansökningsärenden som av-
ses i paragraferna och förbättra sökandens 
ställning. Det bör dock beaktas att innan re-
geringens proposition står klar kan det ha 
kommit nya ansökningar om de saker som 
avses i paragraferna. När dessa ansökningar 
behandlas har man inte nödvändigtvis kunnat 
förbereda sig på lagändringen. Dessutom kan 
det också under riksdagsbehandlingen och 
före lagens ikraftträdande komma nya an-
sökningar, varvid behandlingstiden för de an-
sökningar som avses i paragraferna, beroende 
på riksdagsbehandlingens längd och ikraft-
trädelsetidpunkten, kan gå ut innan lagen trä-
der i kraft. 

I övergångsbestämmelsen i 4 mom. före-
slås att fondbörsen, den som ordnar annan of-
fentlig handel enligt 3 kap. 12 § och clear-
ingorganisationen skall ges en tid på sex må-
nader från lagens ikraftträdande att göra an-
sökan för att komplettera sina regler så att de 
börjar överensstämma med kraven i denna 
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lag. Nämnda tid kan betraktas som tillräcklig 
med tanke på sakens vikt. 

I övergångsbestämmelsen i 5 mom. före-
slås att den som ordnar annat yrkesmässigt 
handelsförfarande som är tillgängligt för all-
mänheten enligt 3 kap. 16 § skall utarbeta 
regler som avses i paragrafen och delge sina 
parter samt finansinspektionen dem inom 12 
månader efter lagens ikraftträdande. Den gäl-
lande värdepappersmarknadslagen tillämpas 
inte på privata aktiebolags värdepapper och 
inte på vissa andra värdepapper. I 1 kap. 2 § i 
den gällande lagen om aktiebolag förbjuds att 
ett privat aktiebolags värdepapper i eget och 
främmande kapital eller en kombination av 
dem är föremål för offentlig handel eller för 
ett motsvarande förfarande. Det kan dock 
hända att värdepappersförmedlare med stöd 
av sitt verksamhetstillstånd enligt lagen om 
värdepappersföretag eller sin koncession en-
ligt kreditinstitutslagen har bedrivit verksam-
het som avses i paragrafen som fondkommis-
sionsrörelse eller värdepappersförmedlarrö-
relse. Sålunda måste dylika bolag ges till-
räcklig tid att utarbeta och delge sina regler. 
Den föreslagna tiden på 12 månader motsva-
rar i förslaget bl.a. den maximala behand-
lingstid som anges för en fondbörs ansökan 
om fastställelse av sina regler tillsammans 
med den övergångstid som föreslås i 3 mom. 

I 6 mom. föreslås en övergångsbestämmel-
se enligt vilken åtgärder som verkställigheten 
av lagen förutsätter får vidtas innan lagen 
träder i kraft. Med stöd av bestämmelsen kan 
fondbörsen, andra som ordnar offentlig han-
del och clearingorganisationer ansöka om 
komplettering av sina regler på det sätt som 
förslaget anger och finansministeriet kan bör-
ja behandla dem. Då tillämpas emellertid inte 
de nu föreslagna maximala behandlingstider-
na på behandlingen av nämnda ansökningar. 
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1 kap. *������������
����� 
 

1 §. +
������
��
��	?��� Det föreslås att 2 
och 3 mom. upphävs, vilket leder till att la-
gens tillämpningsområde krymper till att om-
fatta endast verksamhet som bedrivs vid op-

tionsföretag. Strävan med förslaget är att un-
danröja eventuella överlappande tillämp-
ningar av värdepappersmarknadslagen och 
lagen om handel med standardiserade optio-
ner och terminer. Samtidigt slopas den erbju-
dandebegränsning som nu ingår i lagen. Änd-
ringen hänför sig till det nya värdepappers-
begreppet som föreslås i 1 kap. 2 § värdepap-
persmarknadslagen. 

2 §. 4��
��
��������	�
�
�����. Det föreslås 
att 1 och 2 punkten ändras. Den ursprungliga 
avsikten med de underliggande egendomar 
som avses i 1 kap. 2 § 1 punkten och 3 kap. 2 
§ och som är rätt löst definierad har varit att 
täcka alla slags egendomar som lämpar sig 
som underliggande egendomar för options- 
och terminsavtal. Sådana egendomar är bl.a. 
aktier som är föremål för offentlig handel 
som avses i värdepappersmarknadslagen, 
olika masskuldebrev och andra kapitalför-
bindelser samt råvaror och andra nyttigheter. 
Dessutom har vissa värdepappersindex kun-
nat vara underliggande egendomar. 

Efter att bestämmelserna trätt i kraft har 
värdepappers- och derivatmarknaden utveck-
lats så att de nuvarande kategorierna av un-
derliggande egendomar inte nödvändigtvis 
täcker alla möjligheter som utvecklats på 
marknaden. Som exempel kan nämnas de på 
senaste tid allt populärare väderderivaten, 
vars vanligaste underliggande egendom, me-
deltemperaturen under en viss gransknings-
period, beroende på instrumentets struktur 
inte nödvändigtvis kan tolkas tillhöra någon 
av de ovan nämnda kategorierna av underlig-
gande egendomar. Detta kan förhindra att 
olika typer av nya derivatinstrument upptas 
till handel i ett optionsföretag samtidigt som 
handel kan bedrivas med dem utanför op-
tionsföretaget. Likaså, med beaktande av för-
slagen om ändring av värdepappersbegrep-
pet, kunde det hända att handel med dessa 
nya instrument, som ändå måste ha de egen-
skaper som krävs av värdepapper, bedrivs på 
fondbörsen men inte i optionsföretaget. Så-
lunda föreslås det att lagens bestämmelser 
om underliggande egendomar för options- 
och terminsavtal som är föremål för handel i 
ett optionsföretag ändras så att produktut-
veckling också skall vara möjlig i optionsfö-
retag när de derivatinstrument som finns på 
marknaden utvecklas. 
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De föreslagna ändringar hänför sig till för-
slaget till ny 3 kap. 2 §. 

3 §. 4��
��
�"	����� Det föreslås att 2 
mom. ändras så att det börjar motsvara det 
som bestäms om fondbörsen i 1 kap. 4 § 1 
mom. 1 punkten värdepappersmarknadsla-
gen. Enligt förslaget avses med optionsbörs-
verksamhet att förutsättningar för handel 
med standardiserade optioner och terminer 
ordnas och upprätthålls. Förslaget gör det 
möjligt att ta i bruk nya handelssätt inom op-
tionsbörsverksamheten. 
 
2 kap.  ��������
���
���������
�������
�
��
���
�

2 §. -��
�$�������������


��. Det föreslås 
att 3 mom. ändras i motsvarighet till 3 kap. 2 
§ 2 mom. värdepappersmarknadslagen och så 
att det motsvarar 10 § kreditinstitutslagen 
utom till de delar som gäller ändringssökan-
de. Bestämmelser om ändringssökande före-
slås i 5 kap. 8 §. Enligt förslaget skall fi-
nansministeriet fatta beslut om koncession 
för optionsföretag inom sex månader efter att 
det har mottagit ansökan om koncession. Om 
ansökan är bristfällig räknas dock tiden på 
sex månader från det att sökanden har lämnat 
in de handlingar och utredningar som behövs 
för att avgöra ansökan till finansministeriet. 
Ansökan om koncession skall dock alltid av-
göras inom 12 månader efter mottagandet av 
ansökan. Ändringen förbättrar ställningen för 
den som ansöker om koncession för options-
företag. 

4 §. 4��
��
�"	������
���	�
������ Det fö-
reslås att 1 mom. ändras så att villkoren för 
avtal om värdepapperslån och repor som 
skall clearas kan ingå i en bilaga till regle-
mentet i stället för i själva reglementet. 

6 §. 4��
��
�"	������
�	���������. Det fö-
reslås att paragrafen ändras. Det föreslås att 1 
mom. ändras i överensstämmelse med be-
stämmelserna om fondbörsen, andra som 
ordnar offentlig handel och clearingorganisa-
tionen, vilka regleras i värdepappersmark-
nadslagen. Enligt förslaget skall optionsföre-
taget ha ett reglemente som innehåller be-
stämmelser som kompletterar lagen om op-
tionsföretagsverksamhet och som gäller op-
tionsbörsverksamhet och clearing vid op-
tionshandeln samt, som ett förtydligande, 

också hur de tillsynsuppgifter som enligt la-
gen ankommer på optionsföretaget fullgörs. 
Dessa bestämmelser skall omfatta de arran-
gemang som optionsföretaget vidtar för att 
fullgöra sina tillsynsuppgifter. I bestämmel-
serna kan också beaktas bl.a. arrangemang 
som baserar sig på avtal som ingåtts mellan 
optionsföretaget och dess parter. I reglemen-
tet kan således intas t.ex. bestämmelser om 
en disciplinnämnd, dess uppgifter, samman-
sättning och oavhängighet samt om hur ären-
den som den skall behandla anhängiggörs 
och behandlas, liksom om eventuella påfölj-
der som baserar sig på inbördes avtal. För-
slaget möjliggör emellertid också att andra 
slags arrangemang vidtas för att fullgöra till-
synsskyldigheterna och det är således smidigt 
med tanke på ordnandet av tillsynsverksam-
heten. 

Det föreslås att 2 och 3 mom. ändras samt 
att regleringen i 4 mom. slopas. Genom änd-
ringarna binds förfarandet för fastställelse av 
ett optionsföretag reglemente till en skälig tid 
på tre månader efter det att ansökan har mot-
tagits eller, om ansökan är bristfällig, efter 
det att optionsföretaget har lämnat in de 
handlingar och utredningar som behövs för 
att avgöra ansökan. Ansökan skall dock i var-
je händelse avgöras inom sex månader efter 
mottagandet av ansökan. Om ansökan inte 
har avgjorts inom den föreslagna tiden på sex 
månader eller om ansökan har avslagits, kan 
sökanden överklaga till besvärsmyndigheten, 
som i fråga om beslut av finansministeriet är 
högsta förvaltningsdomstolen. Bestämmelser 
om besvärsrätt föreslås i 5 kap. 8 §. Förslaget 
motsvarar de ändringar som föreslås i värde-
pappersmarknadslagen. Samtidigt ändras el-
marknadsmyndighetens ställning med avse-
ende på handeln med el så att den motsvarar 
Finlands Banks ställning med avseende på 
handeln med masskuldebrev och andra kapi-
talförbindelser. Dessutom ges finansministe-
riet motsvarande rätt som i andra fall att be-
stämma om ändring eller komplettering av 
optionsföretagets reglemente, medan be-
stämmelser om rätten att söka ändring i an-
slutning till detta föreslås i 5 kap. 8 §. 

Ovan nämnda utlåtande av elmarknads-
myndigheten hänför sig till det tidigare 
genomförda öppnandet av elmarknaden. 
Öppnandet av elmarknaden har fått en efter-
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följare i naturgasmarknaden, när naturgas-
marknadslagen (508/2000) trädde i kraft den 
1 augusti 2000. Principerna i den motsvarar 
elmarknadslagstiftningen. Syftet med lagen 
är att främja omsättningen av naturgas och 
öppna naturgasmarknaden för konkurrens på 
samma sätt som tidigare har skett på elmark-
naden. Lagen skapar också förutsättningar 
för en naturgasbörs. Som följd av naturgas-
börsen kan det också uppstå handel med så-
dana naturgasbaserade derivatinstrument som 
hör till tillämpningsområdet för denna lag. 
Av denna anledning föreslås i denna lag att 
man förbereder sig på en eventuell handel 
med naturgasbaserade derivatinstrument ge-
nom motsvarande bestämmelser som föreslås 
bli i fråga om handeln med elbaserade deri-
vatinstrument. 

Dessutom föreslås att bilagorna till op-
tionsföretagets reglemente, som innehåller 
endast tekniska föreskrifter gällande standar-
diserade options- och terminsavtal, såsom de-
ras underliggande aktier eller andra underlig-
gande egendomar, index som är underliggan-
de egendomar och metoderna för uträkning 
av dem, inte längre skall fastställas vid mini-
steriet och att deras fastställelse inte längre 
skall vara ett villkor för att få inleda handel 
med derivatinstrument. Förslaget hänför sig 
till förslaget till ändring av 3 kap. 1 §. Samti-
digt föreslås att termen vederbörande mini-
sterium ändras till finansministeriet, som i 
själva verket behandlar de frågor som avses i 
paragrafen. 

8 §. 4��
��
�"	������
�����
���	� Det före-
slås att rubriken för paragrafen och paragra-
fens innehåll ändras så den motsvarar den re-
glering som föreslås beträffande fondbörsen i 
3 kap. 6 § värdepappersmarknadslagen. Ge-
nom ändringen anvisas de uppgifter som till-
kommit optionsföretagets styrelse optionsfö-
retaget. Genom ändringen blir det möjligt att 
ordna verksamheten på ett ändamålsenligt 
sätt och smidigare än för närvarande. Samti-
digt föreslås det att de punkter slopas i 1 
mom. som regleras på andra ställen i lag. 

Det föreslås att regleringen i 2 och 3 mom., 
som ansluter sig till 10 § som föreslås bli 
ändrad, slopas. Genom den reglering som fö-
reslås i 10 § ändras bestämmelserna om op-
tionsföretagets parter så att de börjar motsva-
ra det som föreslås beträffande bl.a. fondbör-

sens parter. 
10 §.  "	�����	�.� ��	����
��	����	� ����

���	�� 
��� �	� ��	�
����� 
���� ���
��
�"	��
������ Det föreslås att paragrafen ändras. En-
ligt förslaget börjar på optionsföretagets par-
ter, förmedlare, marknadsgaranter och andra 
som är verksamma inom optionsföretaget, 
tillämpas bestämmelser som motsvarar dem 
som föreslås i 3 kap. 6 a § och 12 a § värde-
pappersmarknadslagen. Förslaget gör det 
möjligt att godkänna nya typer av parter för 
optionsföretag och samtidigt att förenhetliga 
regleringen gällande parter för fondbörsen, 
annan offentlig handel med värdepapper och 
optionsföretag. 

11 §.  "	�����	�
�������	����
��	����	
�
�������
����� Det föreslås att de regler som 
gäller oavhängighet för förmedlare och 
marknadsgaranter som är verksamma inom 
ett optionsföretag ändras så att de börjar mot-
svara de regler som föreslås beträffande par-
ter för fondbörsen och annan offentlig handel 
med värdepapper. Enligt den föreslagna pa-
ragrafen skall förmedlare och marknadsga-
ranter som hör till samma koncern eller står i 
ett ekonomiskt beroendeförhållande till var-
andra ordna sin verksamhet så att optionsfö-
retagets tillförlitliga verksamhet inte äventy-
ras. 
 
3 kap.  ��������
���
������
��������
�

1 §. 4��
��
�� ���� ��	�
�
������ 
��� �	� �"�
	��?�� �"	� ������� Det föreslås att 1 och 2 
mom. ändras så att bilagorna till optionsföre-
tagets reglemente, vilka innehåller endast 
tekniska föreskrifter som kompletterar det i 
paragrafen nämnda reglementet, inte längre 
skall fastställas vid finansministeriet. Samti-
digt föreslås att metoderna för uträkning av 
index på samma sätt som andra tekniska fö-
reskrifter kan intas i bilagorna till optionsfö-
retagets reglemente. Termen vederbörande 
ministerium som använts i paragrafen före-
slås bli ersatt med finansministeriet, som i 
själva verket behandlar de frågor som avses i 
paragrafen. 

2 §. 7���	�
������� �������� ���� 
���>� 
Det föreslås att paragrafen ändras. Förslaget 
till 1 mom. gör det möjligt att uppta alla  
värdepapper som hör till värdepappersmark-
nadslagens tillämpningsområde som under-
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liggande egendomar för derivatinstrument i 
ett optionsföretag, om värdepapperen i fråga 
är föremål för offentlig handel enligt värde-
pappersmarknadslagen eller inom ett motsva-
rande utländskt, reglerat omsättningssystem 
som står under myndighetstillsyn eller inom 
ett annat omsättningssystem där omfattning-
en av handeln med värdepapperet, tillgången 
i Finland till uppgifter som värdepapperse-
mittenten på grundval av sin informations-
skyldighet offentliggjort och det förfarande 
som iakttas när gängse prisnivå fastställs el-
ler offentligt meddelas möjliggör en tillförlit-
lig kursbildning för instrumentet. En tillför-
litlig kontantmarknad för de underliggande 
egendomarna skapar också förutsättningar 
för en tillförlitlig omsättning av derivatin-
strument som baserar sig på dem. 

Förslaget till 1 mom. betyder att värdepap-
per i eget kapital som enbart är föremål för 
ett i 3 kap. 16 § värdepappersmarknadslagen 
avsett annat yrkesmässigt ordnat och för all-
mänheten tillgängligt handelsförfarande för 
värdepapper inte nödvändigtvis kan utgöra 
underliggande egendom för standardiserade 
optioner och terminer. Beträffande masskul-
debrev som avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 2 
punkten värdepappersmarknadslagen och 
gäldenärsförbindelser som kan jämställas 
med dem som underliggande egendom kan 
situationen vara en annan. Handel med dyli-
ka värdepapper bedrivs vanligen mellan in-
stitutionella investerare utanför de enskilda 
omsättningssystemen utan att detta på grund 
av handelns likviditet ändå äventyrar tillför-
litligheten hos handeln med optioner och 
terminer som baserar sig på dem. Prisnivån 
inom institutionella investerares handel med 
dylika värdepapper finns dessutom allmänt 
tillgänglig genom tjänster som upprätthålls 
av olika informationsproducenter. Detsamma 
gäller ofta handeln med råvaror och andra 
nyttigheter. 

Om likviditeten i fråga om värdepapper i 
eget kapital som är föremål för ett handels-
förfarande som avses i 3 kap. 16 § värdepap-
persmarknadslagen dock är tillräcklig eller 
utländska värdepapper som är föremål för 
handelsförfarandet samtidigt också är före-
mål för handel inom ett utländskt, reglerat 
omsättningssystem som står under myndig-
hetstillsyn och som motsvarar inhemsk offi-

ciell handel, hindrar inte förslaget till 1 mom. 
att de utgör underliggande egendom för stan-
dardiserade optioner och terminer. 

Förslagen i 2 mom. till bestämmelser om 
råvaror, andra nyttigheter eller andra förmå-
ner motsvarar till stor del regleringen i gäl-
lande 4 mom. Momentet ger dock flexiblare 
möjligheter än för närvarande att som under-
liggande egendomar ha även andra förmåner 
än råvaror, t.ex. ädelmetaller, eller andra nyt-
tigheter, t.ex. el och naturgas. 

Förslaget till 3 mom., som gäller indexop-
tioner och indexterminer, gör det möjligt att 
som underliggande egendom ha även andra 
index än index som baserar sig på ändringar i 
prisutvecklingen för värdepapper. Som ett 
exempel kan nämnas derivatinstrument som 
baserar sig på index som beskriver väderför-
ändringar. Dessutom möjliggör förslaget 
mångsidigare derivatinstrument baserade på 
värdepappersindex än den gällande lagen. 
Gällande 3 mom. hindrar i praktiken att man 
som föremål för handeln upptar t.ex. derivat-
instrument som baserar sig på sådana index 
som delvis eller helt består av värdepapper 
som utanför Europeiska ekonomiska samar-
betsområdet är föremål för handel som mot-
svarar offentlig handel. Detta hindrar delvis 
produktutvecklingen i fråga om bl.a. ända-
målsenliga indexoptions- och indextermins-
avtal som baserar sig på branschindex. Inom 
ett optionsföretag kan man inte som under-
liggande egendom ha t.ex. sådana globala 
branschindex som gäller finansierings-, tele-
kommunikations- eller skogs-, metall- eller 
läkemedelsindustribranschen. Sålunda före-
slås att 3 mom. ändras så att underliggande 
egendom för indexoptions- och indexter-
minsavtal kan vara ett index som består av 
värdepapper som är föremål för handel på en 
reglerad marknad som står under myndighe-
ternas tillsyn utan begränsning till Europeis-
ka ekonomiska samarbetsområdet. 

I 4 mom. föreslås en sammanställning av 
de bestämmelser som nu finns i den gällande 
2 § om de olika instanser som skall höras i 
samband med proceduren för fastställande av 
reglementet med undantag för det bolag som 
emitterat en underliggande aktie. Det föreslås 
att detta slopas, eftersom det att en aktie blir 
underliggande egendom för ett options- eller 
terminsavtal närmast har en ökande inverkan 
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på aktiens omsättning. Att en aktie blir un-
derliggande egendom begränsar dessutom 
inte emittentens möjligheter att genomföra 
sina operationer avseende aktien på kontant-
marknaden för att inte tala om att emittera 
optionsandelar som enligt lagen om aktiebo-
lag berättigar till aktien. Samtidigt slopas 
Finlands Banks och elmarknadsmyndighe-
tens rätt att hindra att handel med vissa deri-
vatinstrument inleds i ett optionsföretag. 
Dessa instanser kan på samma sätt som fi-
nansinspektionen uttrycka sin ståndpunkt till-
räckligt genom förfarandet med utlåtande när 
reglementet fastställs, eftersom deras utlå-
tanden är en väsentlig faktor när man bedö-
mer innehållet i optionsföretagets reglemente 
i samband med att det fastställs. Syftet med 
ändringarna i momentet är delvis att minska 
det administrativa arbetet i samband med 
proceduren för fastställelse av optionsföreta-
gets reglemente i den mån det är motiverat. I 
förslaget beaktas på samma sätt som i försla-
get till 2 kap. 6 § ändringarna i lagstiftningen 
om naturgasmarknaden. 

3 §. ��!	������� ��� �������� De uppgifter 
som i 2 och 3 mom. anvisats optionsföreta-
gets styrelse föreslås bli överförda på själva 
optionsföretaget. Ändringen gör det möjligt 
att ordna optionsföretagets verksamhet på ett 
flexiblare sätt än för närvarande så att ansva-
ret för att verksamheten ordnas på behörigt 
sätt kvarstår hos bolagets ledning. Förslaget 
motsvarar den uppgiftsöverföring som före-
slås i fråga om fondbörsens verksamhet. 
Dessutom föreslås att ändringarna i lagstift-
ningen om naturgasmarknaden beaktas i 4 
mom. 

5 §. (���	
��� ��� ���
��
�"�. Det föreslås 
att 1 mom. ändras så att ett optionsföretag får 
cleara inte bara optionsköp som gjorts i det 
eller något annat optionsföretag utan också 
optionsköp som anmälts till företaget. Änd-
ringen gör det möjligt för optionsföretaget att 
på begäran av parterna i optionshandeln clea-
ra även köp som gjorts utanför optionsföreta-
get och beroende på optionsföretagets åtgär-
der ge parterna möjlighet att cleara sina köp 
centralt, även om de har gjorts utanför ge-
mensamt organiserade marknadsplatser. På 
kontantmarknaden har en clearingorganisa-
tion motsvarande möjlighet. 

Samtidigt föreslås det att det kravet slopas i 

fråga om köp som lämnats till clearing av ett 
utländskt optionsföretag eller någon annan 
som är verksamhet inom optionsföretaget att 
de kan clearas i optionsföretaget endast på de 
villkor som finansinspektionen bestämmer. 
Optionsföretaget måste självt har tillräckliga 
resurser att bedöma sina möjligheter att clea-
ra dylika optionsköp på ett tillförlitligt sätt 
utan att dess verksamhet äventyras. Options-
företagets myndighetsfastställda reglemente 
skall dessutom innehålla bestämmelser om 
clearing av optionsköp i enlighet med 2 kap. 
6 § 1 mom. 

11 §. 9���	���
��

����
����� Ändringarna 
i lagstiftningen om naturgasmarknaden före-
slås bli beaktande i 3 mom. Enligt förslaget 
skall också de som deltar i handeln med na-
turgasbaserade optioner och terminer under-
rätta optionsföretaget om begränsningar som 
är exceptionella eller annars väsentligt på-
verkar produktionen, överföringen och för-
brukningen av naturgas, enligt vad som före-
skrivs i optionsföretagets reglemente. Försla-
get är nödvändigt bl.a. därför att ett options-
företag som part kan ha inte bara elproducen-
ter utan också naturgasproducenter i enlighet 
med bestämmelserna om optionsföretagets 
parter. 

12 §.  "	�����	��
�
����
�����	� Det före-
slås att paragrafen upphävs. Ändringen mot-
svarar det som föreslås i fråga om 4 kap. 6 § 
2 mom. värdepappersmarknadslagen. Kurs-
manipulation är kriminaliserad i 51 kap. 
strafflagen också i fråga om handeln med op-
tioner och terminer. 
 
4 kap. #����?�����
����������������
�����
��
�������
�

1 §. +
��
��� Ändringarna i lagstiftningen 
om naturgasmarknaden föreslås bli beaktade 
i 4 mom. Enligt förslaget skall finansinspek-
tionen innan den vidtar åtgärder enligt para-
grafen eller fattar beslut som berör handeln 
med naturgasbaserade optioner och terminer 
höra el- och naturgasmarknadsmyndigheten, 
ifall beslutet uppenbarligen skulle inverka 
väsentligt på naturgasmarknadens funktion 
eller leveranssäkerhet eller på en enligt na-
turgasmarknadslagen systemansvarig sam-
manslutnings verksamhet, om inte något an-
nat följer av ärendets brådskande natur. 



 ��������		��
��  
� �
    

 

49

3 §. 6�����
���
���	���
��� Det föreslås att 1 
mom. ändras så att hänvisningarna till 2 kap. 
8 § 3 mom. som upphävs och 3 kap. 13 § 
som upphävts genom lag 969/1999 och de 
instanser som avses där slopas. Bestämmel-
ser om andra parter som är verksamma inom 
optionsföretaget föreslås i 2 kap. 10 §. 

Det föreslås att 3 mom. upphävs såsom 
onödigt. De utrednings- och regleruppgifter i 
anslutning till handeln med el som hör till de 
systemansvarigas uppgifter på elmarknaden 
gäller de fysiska elleveranserna och den sy-
stemansvariges verksamhet är inte förknip-
pad med något behov av att samla uppgifter 
om köp på finansmarknaden. I elmarknadsla-
gen ingår inte heller någon sådan skyldighet 
att överlämna uppgifter som avses i paragra-
fen. 
 
5 kap. !�
�����������
����� 
 

1 a §. A	!$������� ��� ���	�� ��	
��������� 
På grund av förslaget att upphäva 1 kap. 1 § 
2 och 3 mom. blir paragrafen onödig, och 
därför föreslås att den upphävs. Paragrafens 
undantag från erbjudandebegränsningen är 
inte nödvändigt då erbjudandebegränsningen 
slopas. 

3 §. 4��
��
��	����
!	���� Det föreslås att 
1 mom. ändras till den del det gäller straff för 
brott mot en erbjudandebegränsning enligt 1 
kap. 1 § 2 mom. Det föreslås att nämnda er-
bjudandebegränsning upphävs. Eftersom för-
slaget samtidigt leder till att 1 mom. skulle få 
bara en punkt, föreslås att indelningen i 
punkter slopas. 

4 §. 4��
��
��	����
�"	
���
�. Det före-
slås att paragrafen ändras till den del det är 
fråga om straff för brott mot ett förbud enligt 
3 kap. 12 §. Det föreslås att nämnda förbud 
upphävs. Eftersom förslaget samtidigt leder 
till att paragrafen skulle få bara en punkt, fö-
reslås att indelningen i punkter slopas. 

8 §. B��	
��

"������ Det föreslås att 1 
mom. ändras så att ändring i alla beslut som 
finansministeriet meddelar med stöd av lagen 
får sökas genom besvär. Ändring i beslut 
som gäller koncession för optionsföretag 
samt fastställelse av reglementet och änd-
ringar i det kan sökas även när beslutet inte 
har fattats inom utsatt tid. Besvären anses i så 
fall gälla avslag på ansökan. Sådana besvär 

får anföras till dess ett beslut har meddelats. 
Enligt förslaget skall finansministeriet un-

derrätta besvärsmyndigheten om ett beslut i 
ovan nämnda ärenden, om beslutet har med-
delats efter att besvär anförts. Beträffande 
anförande och behandling av besvär skall i 
övrigt i tillämpliga delar gälla vad som be-
stäms i lagen om ändringssökande i förvalt-
ningsärenden. Förslaget motsvarar förslaget 
till 10 kap. 3 § värdepappersmarknadslagen 
samt 10 § 4 mom. kreditinstitutslagen. 

Det föreslås att 2 mom. ändras så att änd-
ring i finansinspektionens beslut om avbry-
tande av handeln i optionsföretaget och om 
krav på ytterligare säkerheter kan sökas ge-
nom besvär. Även på ändringssökande i des-
sa fall tillämpas vad som bestäms i lagen om 
finansinspektionen. Enligt 24 § lagen om fi-
nansinspektionen får ändring i finansinspek-
tionens beslut sökas genom besvär hos högs-
ta förvaltningsdomstolen så som bestäms om 
anförande av besvär över beslut av statsrådet 
eller ett ministerium. Ett beslut av finansin-
spektionen i vilket ändring har sökts är trots 
besvären i kraft tills vidare, om inte högsta 
förvaltningsdomstolen bestämmer något an-
nat eller annorlunda bestäms i saken någon 
annanstans. Samtidigt ändras termen bankin-
spektionen till finansinspektionen, som skö-
ter den tidigare bankinspektionens uppgifter. 
9�	����	����
��� ���� "��	�?��
!�
�������


�	� I lagförslaget ingår en sedvanlig ikraft-
trädelsebestämmelse. Lagen avses träda i 
kraft så snart som möjligt efter det att den har 
antagits och blivit stadfäst. 

I övergångsbestämmelsen i 2 mom. före-
slås att de nya bestämmelserna i 2 kap. 2 § 3 
mom. och 6 § 2 mom. om behandlingstider 
för de ansökningar som avses i lagrummen 
inte skall tillämpas på ansökningar som 
gjorts före lagens ikraftträdande, utan att på 
dem skall fortfarande tillämpas den lag som 
gällde innan förslagen trädde i kraft. Syftet 
med lagförslaget är att påskynda behandling-
en av de ansökningsärenden som avses i pa-
ragraferna och förbättra sökandens ställning. 
Det bör dock beaktas att innan regeringens 
proposition står klar kan det ha kommit nya 
ansökningar om de saker som avses i para-
graferna. När dessa ansökningar behandlas 
har man inte nödvändigtvis kunnat förbereda 
sig på lagändringen. Dessutom kan det också 
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under riksdagsbehandlingen och före lagens 
ikraftträdande komma nya ansökningar, var-
vid behandlingstiden för de ansökningar som 
avses i paragraferna, beroende på riksdags-
behandlingens längd och ikraftträdelsetid-
punkten, kan gå ut innan lagen träder i kraft. 

I övergångsbestämmelsen i 3 mom. före-
slås att ett optionsföretag skall ges en tid på 
sex månader från lagens ikraftträdande att 
göra ansökan för att komplettera sitt regle-
mente så att det börjar överensstämma med 
denna lag. Förslaget motsvarar den över-
gångstid som föreslås i värdepappersmark-
nadslagen beträffande motsvarande sak. 

I 4 mom. föreslås en övergångsbestämmel-
se enligt vilken åtgärder som verkställigheten 
av lagen förutsätter får vidtas innan lagen 
träder i kraft. Med stöd av bestämmelsen kan 
ett optionsföretag ansöka om komplettering 
av sitt reglemente på det sätt som förslaget 
anger och finansministeriet kan börja be-
handla det. Då tillämpas emellertid inte de nu 
föreslagna maximala behandlingstiderna på 
behandlingen av nämnda ansökningar. 
 
�282� ,�
�������
��
������
��������
���

�������?�������

4 §.  "	�����
���	� I 1 och 2 mom. föreslås 
en teknisk ändring till följd av det nya värde-
pappersbegrepp som föreslås i 1 kap. 2 § vär-
depappersmarknadslagen. Hänvisningen i 1 
mom. till 1 mom. i nämnda paragraf i värde-
pappersmarknadslagen ändras till en hänvis-
ning till 5 punkten och till 2 mom. fogas 
hänvisningar till 4 och 6 punkten i nämnda 
paragraf i värdepappersmarknadslagen. 

12 §. ��	�������	
����	����
� �����


��� 
Det föreslås att 1 mom. ändras så att där slo-
pas kravet på att kunna cleara avslut och and-
ra transaktioner med värdeandelar som avses 
i lagen. Om clearing av värdepapper och så-
ledes även om clearing av värdeandelar och 
om clearingverksamhet samt om clearingor-
ganisationsverksamhet bestäms i värdepap-
persmarknadslagen, i synnerhet i 4 a kap. 

Det föreslås också att 1 mom. ändras i 
överensstämmelse med bestämmelserna om 
fondbörsen och clearingorganisationen enligt 
värdepappersmarknadslagen så att statsrådet 
skall meddela ett beslut som gäller konces-
sion för värdepapperscentral inom sex måna-

der efter det att ansökan har mottagits eller, 
om ansökan är bristfällig, efter det att sökan-
den har lämnat in de handlingar och utred-
ningar som behövs för att avgöra saken. Be-
slut om koncession skall dock alltid fattas 
inom 12 månader efter det att ansökan mot-
tagits. Om beslut inte har meddelats inom 
nämnda tid på 12 månader, får sökanden an-
föra besvär. Besvären anses i så fall gälla av-
slag på ansökan. Sådana besvär får anföras 
till dess att ett beslut har meddelats. Statsrå-
det skall underrätta besvärsmyndigheten om 
beslutet, om detta har meddelats efter att be-
svär anförts. Beträffande anförande och be-
handling av besvär som avses i detta moment 
gäller i övrigt i tillämpliga delar vad som be-
stäms i lagen om ändringssökande i förvalt-
ningsärenden. 

15 §. ��	�������	
����	����
� 	����	� ����
"��	����
����������������"�$
� Det föreslås att 
1 mom. ändras av lagstiftningstekniska orsa-
ker i sin helhet utan att innehållet i punkterna 
i den gällande lagen ändras. Det föreslås ock-
så att till momentet fogas en ny 6 punkt, en-
ligt vilken värdepapperscentralens regler 
skall innehålla föreskrifter om hur de till-
synsuppgifter som enligt lagen ankommer på 
värdepapperscentralen fullgörs. Dessa före-
skrifter skall omfatta de arrangemang som 
värdepapperscentralen vidtar för att fullgöra 
sina tillsynsuppgifter. I föreskrifterna kan 
också beaktas bl.a. arrangemang som baserar 
sig på avtal som ingåtts mellan värdepap-
perscentralen och de kontoförande instituten 
och deras underinstitut. I reglerna kan såle-
des intas t.ex. föreskrifter om en disciplin-
nämnd, dess uppgifter, sammansättning och 
oavhängighet samt om hur ärenden som den 
skall behandla anhängiggörs och behandlas, 
liksom om eventuella påföljder som baserar 
sig på inbördes avtal. Förslaget möjliggör 
emellertid också att andra slags arrangemang 
vidtas för att fullgöra tillsynsskyldigheterna 
och det är således smidigt med tanke på ord-
nandet av tillsynsverksamheten. 

Det föreslås att 2 mom. ändras så att förfa-
randet för fastställelse av värdepapperscen-
tralens regler till innehållet motsvarar förfa-
randet för fastställelse av regler för fondbör-
sen, annan offentlig handel och clearingorga-
nisationer i värdepappersmarknadslagen samt 
förfarandet för fastställande av reglemente 
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för optionsföretag i lagen om handel med 
standardiserade optioner och terminer. I för-
slaget är behandlingen av ansökan om fast-
ställelse av regler bunden till en skälig tid på 
tre månader efter det att ansökan mottagits 
eller, om ansökan är bristfällig, efter det att 
värdepapperscentralen har lämnat in de hand-
lingar och utredningar som behövs för att av-
göra saken. Ansökan skall dock i varje hän-
delse avgöras inom sex månader efter det att 
ansökan mottagits. Om ansökan inte har av-
gjorts inom den föreslagna tiden på sex må-
nader eller om ansökan har avslagits, kan 
värdepapperscentralen överklaga till be-
svärsmyndigheten, som i fråga om beslut av 
finansministeriet är högsta förvaltningsdom-
stolen. 

Enligt förslaget skall sökanden kunna anfö-
ra besvär om beslut på en ansökan om fast-
ställelse av regler inte har meddelats inom 
nämnda sex månader. Besvären anses i så fall 
gälla avslag på ansökan. Sådana besvär får 
anföras till dess ett beslut har meddelats. Fi-
nansministeriet skall underrätta besvärsmyn-
digheten om ett beslut i nämnda ärenden, om 
beslutet har meddelats efter att besvär an-
förts. Beträffande anförande och behandling 
av besvär skall i övrigt i tillämpliga delar gäl-
la vad som bestäms i lagen om ändringssö-
kande i förvaltningsärenden. Förslaget mot-
svarar ändringar med motsvarande innehåll i 
lagen om handel med standardiserade optio-
ner och terminer samt 10 § 3 och 4 mom. 
kreditinstitutslagen. 

Till skillnad från värdepappers- och deri-
vathandeln föreslås det inte att Finlands 
Banks rätt att i praktiken förvägra fastställel-
se av reglerna skall slopas, när dess utlåtande 
är negativt till följd av dess lagbestämda 
uppgifter. Detta därför att värdeandelssyste-
met som ett tillförlitligt sätt att förvara säker-
hetsmaterial som hänför sig till centralban-
kens verksamhet är mycket viktigt för Fin-
lands Bank. Dessutom föreslås att det till 
momentet fogas en bestämmelse med samma 
innehåll som i förslagen gällande de andra 
självreglerande sammanslutningarna om rätt 
för finansministeriet att kräva att värdepap-
perscentralens regler skall ändras eller kom-
pletteras och om utlåtandeförfarandet i an-
slutning till detta. Ändring i finansministeri-
ets beslut att kräva att värdepapperscentra-

lens regler skall ändras eller kompletteras får 
sökas genom besvär. 

Det föreslås att 4 mom. ändras så att det 
motsvarar ändringsförslagen gällande fond-
börsen i värdepappersmarknadslagen och op-
tionsföretag i lagen om handel med standar-
diserade optioner och terminer. Genom den 
föreslagna ändringen överförs uppgiften att 
övervaka värdeandelssystemet och parternas 
verksamhet, som tidigare tillkommit värde-
papperscentralens styrelse, på själva värde-
papperscentralen. 

25 §. ���
�	� ���� ��	��������	� 
��� $���

����
��������2 I 2 mom. föreslås en teknisk 
ändring till följd av det nya värdepappersbe-
greppet som föreslås i 1 kap. 2 § värdepap-
persmarknadslagen. Andelar i placeringsfon-
der och fondföretag ingår i 5 punkten av det 
nya värdepappersbegreppet. 

26 §. ������	� 
� ��

�����!	��
�?�� ����
���	����	��������	� I paragrafens rubrik och 
1 mom. föreslås en teknisk ändring till följd 
av det nya värdepappersbegreppet som före-
slås i 1 kap. 2 § värdepappersmarknadslagen. 

26 a §. C��	�"	
������
�����!	����������	��
��	�������	� �
��� ��	�������

�
������ I pa-
ragrafens rubrik och 1 mom. föreslås en tek-
nisk ändring till följd av det nya värdepap-
persbegreppet som föreslås i 1 kap. 2 § i vär-
depappersmarknadslagen. 

27 §. A�



��
������ Det föreslås att 2 
mom. i paragrafen om värdeandelssystemets 
emissionskonton ändras tekniskt så att de 
särskilda kraven på emissionskontots inne-
håll även i fortsättningen riktar sig till mass-
skuldebrevslån och därmed jämställbara vär-
deandelar. Ändringen beror på den ändring 
som föreslås i 4 § 2 mom. samt på det ändra-
de värdepappersbegreppet. 
9�	����	����
��� ���� "��	�?��
!�
�������


�	� I lagförslaget ingår en sedvanlig ikraft-
trädelsebestämmelse. Lagen avses träda i 
kraft så snart som möjligt efter det att den har 
antagits och blivit stadfäst. 

I övergångsbestämmelsen i 2 mom. före-
slås att de nya bestämmelserna i 12 och 15 § 
om behandlingstider för de ansökningar som 
avses i lagrummen inte skall tillämpas på an-
sökningar som gjorts före lagens ikraftträ-
dande, utan att på dem skall fortfarande till-
lämpas den lag som gällde innan förslagen 
trädde i kraft. Syftet med lagförslaget är att 
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påskynda behandlingen av de ansöknings-
ärenden som avses i paragraferna och förbätt-
ra sökandens ställning. Det bör dock beaktas 
att innan regeringens proposition står klar 
kan det ha kommit nya ansökningar om de 
saker som avses i paragraferna. När dessa an-
sökningar behandlas har man inte nödvän-
digtvis kunnat förbereda sig på lagändringen. 
Dessutom kan det också under riksdagsbe-
handlingen och före lagens ikraftträdande 
komma nya ansökningar, varvid behand-
lingstiden för de ansökningar som avses i pa-
ragraferna, beroende på riksdagsbehandling-
ens längd och ikraftträdelsetidpunkten, kan 
gå ut innan lagen träder i kraft. 

I övergångsbestämmelsen i 3 mom. före-
slås att värdepapperscentralen skall ges en tid 
på sex månader från lagens ikraftträdande att 
göra ansökan för att komplettera sina regler 
så att de börjar överensstämma med kraven i 
denna lag. 

I 4 mom. föreslås en övergångsbestämmel-
se enligt vilken åtgärder som verkställigheten 
av lagen förutsätter får vidtas innan lagen 
träder i kraft. Med stöd av bestämmelsen kan 
värdepapperscentralen  t.ex. ansöka om kom-
plettering av sina regler på det sätt som för-
slaget anger och finansministeriet kan börja 
behandla dem. Då tillämpas emellertid inte 
de nu föreslagna maximala behandlingstider-
na på behandlingen av nämnda ansökningar. 
 
�2�2� ,�
�������
��
����6���@���
������

��
���������������

5 a §. Det föreslås att 3 mom. ändras så att 
på ett förvaltningskonto som innehas av ett 
utländskt institut som avses i 16 § lagen om 
värdeandelssystemet får utan hinder av 1 
mom. också noteras värdeandelar enligt 4 § 2 
mom. lagen om värdeandelssystemet som ägs 
av en finsk medborgare eller en finsk sam-
manslutning eller stiftelse. Genom ändringen 
börjar regleringen gällande förvaltningskon-
ton motsvara reglerna för värdepapperscen-
tralers internationella samarbete. 
9�	����	������� I lagförslaget ingår en sed-

vanlig ikraftträdelsebestämmelse. Lagen av-
ses träda i kraft så snart som möjligt efter det 
att den har antagits och blivit stadfäst. 
 

�262� ,�
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2 §. 9���
��	
��
�!$���� Det föreslås att pa-
ragrafen ändras så att investeringsobjekt en-
ligt lagen kan vara alla derivatinstrument 
oberoende av underliggande egendomar samt 
alla värdepapper som avses i värdepappers-
marknadslagen. 

I Europeiska unionens medlemsstater kan 
värdepappersföretagen erbjuda investerings-
tjänster eller investeringsobjekt som inte om-
fattas av investeringstjänstdirektivet med 
stöd av nationell lagstiftning. Exempelvis 
icke-standardiserade nyttighetsderivatinstru-
ment hör inte till de investeringsobjekt som 
uppräknas i avsnitt B i bilagan till direktivet 
och de kan således inte erbjudas över gränsen 
med stöd av en enda auktorisation. I Finland 
har direktivets definition av investeringsob-
jekt genomförts så att det täcker derivatin-
strument som avses i 1 kap. 2 § lagen om 
handel med standardiserade optioner och 
terminer och vilkas underliggande egendo-
mar också kan vara nyttigheter. Definitionen 
omfattar dessutom andra derivatinstrument, 
som har någon i lagrummet nämnd underlig-
gande egendom. Underliggande egendom för 
ett annat derivatinstrument kan dock inte 
vara t.ex. en nyttighet. 

Den rådande situationen kan inte betraktas 
som tillfredsställande. De olika lagstiftnings-
sätten beträffande bestämmelserna om verk-
samhetsområde i lagen om värdepappersföre-
tag och kreditinstitutslagen har lett till att den 
investeringstjänstverksamhet som tillåts för 
värdepappersföretag är mera begränsad än 
motsvarande verksamhet som är tillåten för 
kreditinstitut. Ett kreditinstitut kan bedriva 
annan med kreditinstitutsverksamhet jämför-
bar verksamhet varvid det bl.a. är tillåtet att 
erbjuda investeringstjänster med icke-stan-
dardiserade nyttighetsderivat för kreditinsti-
tut som erbjuder investeringstjänster. Samti-
digt betyder ändringen också att tjänster en-
ligt 3 § som erbjuds yrkesmässigt i fråga om 
nyttighetsderivatinstrument är investerings-
tjänster med de begränsningar som framgår 
av förslaget till 3 § 3 mom. 

Förutom de ändringar som gäller derivatin- 
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struments underliggande egendomar föreslås 
att paragrafen ändras så att investeringsob-
jekt är även alla värdepapper som avses i 
värdepappersmarknadslagen. I det värdepap-
persbegrepp som föreslås i värdepappers-
marknadslagen ingår inte längre några un-
dantag beträffande värdepappersmarknadsla-
gens tillämpningsområde vilka är beroende 
enbart av emittentens sammanslutningsform, 
såsom undantaget gällande privata aktiebo-
lag. Ändringen leder till att tjänster enligt 3 § 
i fråga om sådana här emittenters värdepap-
per som yrkesmässigt och i form av egentlig 
näringsverksamhet erbjuds andra bokförings-
skyldiga än sådana som hör till samma kon-
cern är investeringstjänster. Till detta hänför 
sig emellertid också förslaget till ändring av 
3 § 3 mom. 

De föreslagna ändringarna i definitionen av 
investeringsobjekt innebär även en ändring i 
utländska värdepappersföretags rätt att erbju-
da investeringstjänster i Finland. Enligt 2 § 
lagen om utländska värdepappersföretags rätt 
att tillhandahålla investeringstjänster i Fin-
land (580/1996) avses med utländska värde-
pappersföretag fysiska eller juridiska perso-
ner som yrkesmässigt tillhandahåller i inve-
steringstjänstdirektivet angivna tjänster och 
som i någon annan stat än i Finland har er-
hållit auktorisation motsvarande sådant verk-
samhetstillstånd som avses i lagen. Med in-
vesteringstjänster avses i 2 § 2 punkten såda-
na tjänster som avses i 3 och 16 § i denna 
lag. Värdepappersföretag som kommer från 
en stat som tillhör Europeiska ekonomiska 
samarbetsområdet kan tillhandahålla nämnda 
tjänster i enlighet med principen om en enda 
auktorisation, medan de som har auktorisa-
tion i en stat som inte tillhör Europeiska eko-
nomiska samarbetsområdet måste ansöka om 
tillstånd hos finansministeriet för att kunna 
erbjuda sina tjänster. 

Ändringen av definitionen på investerings-
objekt så att den också omfattar andra än 
standardiserade nyttighetsderivatinstrument 
utvidgar utländska värdepappersföretags 
möjligheter att erbjuda i den lagen avsedda 
investeringstjänster som hänför sig till dessa 
instrument i Finland i enlighet med ovan 
nämnda princip om en enda auktorisation el-
ler under förutsättning att företaget ansöker 
om verksamhetstillstånd enligt den lagen. Av 

lagen om utländska värdepappersföretags rätt 
att tillhandahålla investeringstjänster i Fin-
land följer dock att ett värdepappersföretag 
som erhållit auktorisation i en stat som tillhör 
Europeiska ekonomiska samarbetsområdet 
måste ha rätt till detta på grundval av sin 
auktorisation. De som erhållit auktorisation i 
en stat som inte tillhör Europeiska ekono-
miska samarbetsområdet berörs av den la-
gens krav på verksamhetstillstånd också när 
de tillhandahåller tjänster som ansluter sig till 
dessa investeringsobjekt. Situationen är den-
samma i den gällande lagen i fråga om de in-
vesteringstjänster eller stödtjänster som inte 
ingår i investeringstjänstdirektivet eller dess 
bilaga. 

3 §. 9���
��	
��
�$��
��	� I 1 mom. 1 och 5 
punkten föreslås att det särskilda omnäm-
nandet av tjänster i anslutning till privata ak-
tiebolags värdepapper slopas. I och med den 
ändring som föreslås i 2 § blir också dessa 
värdepapper investeringsobjekt. I och med 
förslaget blir också värdepappersförmedlar-
rörelse enligt 1 mom. 3 punkten samt emis-
sionsgaranti enligt 4 punkten och emissions-
arrangemang enligt 6 punkten tillhandahål-
lande av investeringstjänster med de be-
gränsningar som framgår av 3 mom. Mark-
nadsgaranti enligt 2 punkten kan erbjudas 
endast vid handel på börslistan enligt 3 kap. 
värdepappersmarknadslagen och vid annan 
offentlig handel som avses i det kapitlet, och 
som inte kan gälla privata aktiebolags värde-
papper, samt i optionsföretag som avses i la-
gen om handel med standardiserade optioner 
och terminer. Sålunda har ändringen av defi-
nitionen på investeringsobjekt till denna del 
ingen inverkan på marknadsgarantin. 

Det föreslås att 3 mom. ändras så att som 
sådant erbjudande av investeringstjänster 
som är beroende av verksamhetstillstånd och 
förutsätter hörande till investeringsfonden för 
investerarskydd betraktas inte yrkesmässigt 
tillhandahållande av tjänster enbart med vär-
depapper som avses i 1 kap. 2 § 2 mom. vär-
depappersmarknadslagen. Det nämnda före-
slagna lagrummet gäller värdepapper vilkas 
innehav huvudsakligen syftar till användning 
av konsumtionsnyttigheter. Dessa är värde-
papper som ensamma eller tillsammans med 
andra värdepapper medför rätt att besitta en 
viss lägenhet, någon annan lokal eller en fas-
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tighet eller en del av en fastighet eller rätt att 
använda eller få andra i konsumentskyddsla-
gen avsedda konsumtionsnyttigheter som 
emittenten erbjuder, om värdepapperets vär-
de i huvudsak baserar sig på sagda rätt. Ge-
nom förslaget undviker man att lagen om 
värdepappersföretag jämte krav på verksam-
hetstillstånd och annat skulle komma att till-
lämpas på bl.a. bostads- och fastighetsmäkla-
re. Förslaget innebär dock att sådana tillhan-
dahållare av tjänster på vilka lagen om vär-
depappersföretag skall tillämpas på grund av 
yrkesmässigt tillhandahållande av tjänster i 
fråga om andra än här avsedda värdepapper, 
kan tillhandahålla sina tjänster även i fråga 
om värdepapper som avses här. För dessa 
tillhandahållares är det då fråga om tillhan-
dahållande av investeringstjänster. 

Det föreslås också att 3 mom. ändras så att 
det gäller enbart tjänster som erbjuds i fråga 
om nyttighetsderivat. På nyttighetsderivat-
marknaden är det vanligt att dagshandeln 
med nyttigheter, t.ex. metall och el, stöds av 
handel med nyttighetsderivat som baserar sig 
på samma nyttigheter. Exempelvis på el-
marknaden är volymen av elproducenternas, 
eldistributörernas och andra marknadsparters 
elderivathandel mera än fem gånger större än 
den fysiska el som används. Nyttighetsderi-
vathandeln har till stor del undanträngt de ti-
digare leveransavtalen gällande en nyttighet 
till fast pris. Eftersom marknaden fungerar på 
detta sätt föreslås att sådana sammanslut-
ningars tillhandahållande av investerings-
tjänster enligt 1 mom. som avser nyttighets-
baserade derivatinstrument, vilka bedriver 
handel med dessa derivatinstrument för egen 
räkning inom optionsföretaget eller med and-
ra liknande sammanslutningar eller med så-
dana som producerar eller yrkesmässigt an-
vänder dessa nyttigheter inte skall betraktas 
som tillhandahållande av investeringstjänster. 
Förslaget gör det möjligt för de avsedda 
sammanslutningarna att bedriva handel sins-
emellan med nyttighetsbaserade derivatin-
strument. Dessutom blir det möjligt för dessa 
sammanslutningar att bedriva verksamhet för 
egen räkning även inom optionsföretaget. 
Avsikten med förslaget är således inte att 
hindra t.ex. elproducenter från att för egen 
räkning delta i handeln med elbaserade deri-
vatinstrument inom optionsföretaget. I EL-

EX Sähköpörssi Oy, som verkade på 1990-
talet och som var ett optionsföretag enligt la-
gen om handel med standardiserade optioner 
och terminer, var andra än värdepappersföre-
tag eller kreditinstitut parter. 

Enligt förslaget skall som tillhandahållande 
av investeringstjänster inte heller betraktas 
tillhandahållandet av enbart nyttighetsderivat 
till andra än ovan nämnda aktiva parter i 
handeln med nyttighetsderivat när nyttig-
hetsderivat tillhandahålls sådana andra in-
stanser enbart som prisskyddsmekanism i an-
slutning till handeln med den nyttighet som 
är underliggande egendom för derivatinstru-
menten. 

10 §. -��
�$����� ��� ��	�
�����
�
��
�?��� 
Det föreslås att 2 mom. ändras så att det bör-
jar motsvara 10 § 3 och 4 mom. kreditinsti-
tutslagen. Finansministeriet skall meddela ett 
beslut som gäller verksamhetstillstånd för 
värdepappersföretag inom sex månader efter 
det att ansökan mottagits eller, om ansökan 
har varit bristfällig, efter att sökanden har 
lämnat in de handlingar och utredningar som 
behövs för att avgöra saken. Beslut om verk-
samhetstillstånd skall dock alltid fattas inom 
12 månader efter mottagandet av ansökan. 
Om beslut inte har meddelats inom nämnda 
tid på 12 månader, får sökanden anföra be-
svär. Besvären anses i så fall gälla avslag på 
ansökan. Sådana besvär får anföras till dess 
att ett beslut har meddelats. Finansministeriet 
skall underrätta besvärsmyndigheten om be-
slutet, om detta har meddelats efter att besvär 
anförts. Beträffande anförande och behand-
ling av besvär som avses i detta moment 
gäller i övrigt i tillämpliga delar vad som be-
stäms i lagen om ändringssökande i förvalt-
ningsärenden. 
9�	����	����
��� ���� "��	�?��
!�
�������


�	. I lagförslaget ingår en sedvanlig ikraft-
trädelsebestämmelse. Lagen avses träda i 
kraft så snart som möjligt efter det att den har 
antagits och blivit stadfäst. 

I 2 mom. föreslås en övergångsbestämmel-
se om att sådana företag som när lagen träder 
i kraft bedriver verksamhet som är beroende 
av verksamhetstillstånd och som de inte har 
verksamhetstillstånd för enligt denna lag, 
skall ansöka om verksamhetstillstånd enligt 
denna lag inom tre månader efter lagens 
ikraftträdande eller upphöra med sin verk-
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samhet inom sex månader efter lagens ikraft-
trädande, om inte finansministeriet av sär-
skilda skäl förlänger tiden. Förslaget motsva-
rar 60 § 1 mom. i den gällande lagen. På an-
sökan om verksamhetstillstånd och ändrings-
sökande i anslutning till beslutet på ansökan 
tillämpas de tidsfrister, den besvärsrätt och 
det besvärsförfarande som föreslås i 10 § 2 
mom. På förutsättningarna för verksamhets-
tillstånd och de uppgifter som skall lämnas i 
samband med ansökan om verksamhetstill-
stånd tillämpas gällande bestämmelser. De 
nya tidsfristerna i 10 § 2 mom. skall dock 
inte tillämpas på ansökningar om verksam-
hetstillstånd som har anhängiggjorts före la-
gens ikraftträdande. 

I 3 mom. föreslås en övergångsbestämmel-
se enligt vilken åtgärder som verkställigheten 
av lagen förutsätter får vidtas innan lagen 
träder i kraft. Med stöd av bestämmelsen kan 
ett företag som när lagen träder i kraft bedri-
ver verksamhet som är beroende av verk-
samhetstillstånd göra ansökan om verksam-
hetstillstånd och finansministeriet kan börja 
behandla den. På sådana ansökningar tilläm-
pas dock den gällande lagens bestämmelser 
och inte de tidsfrister som föreslås i 10 § 2 
mom. 
 
�292� ,�
���������
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53 §. Det föreslås att 2 mom. ändras så att 
det bättre motsvarar en situation där en pla-
ceringsfond blir föremål för offentlig handel, 
dvs. handel på börslistan enligt värdepap-
persmarknadslagen eller annan offentlig han-
del som avses i lagens 3 kap. 12 § eller ett 
annat yrkesmässigt ordnat och för allmänhe-
ten tillgängligt handelsförfarande som före-
slås i 3 kap. 16 §. Enligt förslaget skall teck-
ningspriset för en fondandel betalas i pengar 
eller genom att placeringsfonden ges värde-
papper som avses i 69 § 1 mom. 1 punkten 
till ett belopp som motsvarar teckningspriset 
så att fördelningen av olika slag av värde-
papper motsvarar den i placeringsfondens 
regler för varje enskilt slag av värdepapper 
specificerade placeringsverksamheten och 
värdepapperens sammanlagda marknadsvär-
de motsvarar värdet av den fondandel som 
getts mot dem. 

Internationellt är den allmänna verksam-
hetsprincipen för placeringsfonder som är fö-
remål för handel att teckningarna och inlös-
ningarna av fondandelar och fondaktier görs 
mot en värdepapperskorg som motsvarar pla-
ceringsfondens investeringspolitik. Eftersom 
de placeringsfonder som är föremål för han-
del vanligen följer något visst värdepappers-
index, används som tecknings- och inlös-
ningsvederlag vanligen värdepapperskorgar 
som överensstämmer med detta index. På 
detta sätt kan teckningen i de placeringsfon-
der som är föremål för handel göras på ett 
kostnadseffektivt sätt eftersom placerings-
fonden inte åsamkas några kostnader för att 
ett penningvederlag skall omvandlas till en 
värdepappersportfölj som överensstämmer 
med fondens investeringspolitik. Denna 
kostnadsbesparing gagnar också placerings-
fondens investerare och den såväl effektive-
rar marknadsföringen av andelarna som sä-
kerställer att t.ex. värdet av den indexfond 
som är föremål för handel följer värdet av 
dess jämförelseindex så nära som möjligt. 

81 §. Det föreslås att 1 mom. ändras så att 
man vid förvaltningen av placeringsfonders 
medel kan utnyttja även låne- och återköps-
avtal avseende värdepapper som clearas i ut-
ländska options- eller clearingorganisationer 
samt också avtal som clearas någon annan-
stans, om motparten är en i värdepappers-
marknadslagen avsedd värdepappersförmed-
lare. I 1 kap. 4 § 1 mom. 4 punkten värde-
pappersmarknadslagen avses med värdepap-
persförmedlare sådana värdepappersföretag 
som avses i lagen om värdepappersföretag, 
sådana utländska värdepappersföretag som 
avses i lagen om utländska värdepappersföre-
tags rätt att tillhandahålla investeringstjänster 
i Finland, sådana kreditinstitut som avses i 
kreditinstitutslagen samt sådana kreditinstitut 
och finansiella institut som avses i lagen om 
utländska kreditinstituts och finansiella insti-
tuts verksamhet i Finland (1608/1993). I så-
dana situationer skall dock avtalsvillkoren 
vara sedvanliga och allmänt erkända på 
marknaden. Som sådana avtal kan åtminstone 
betraktas internationellt allmänt använda 
modellavtal jämte nationella bilagor. 

Ändringen är nödvändig i synnerhet för 
placeringsfonder som investerar internatio-
nellt. Genom ändringen ges placeringsfonder 
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som investerar internationellt möjlighet att 
effektivera sin medelsförvaltning och ändå 
tillräckligt se till att de avtal som avses i pa-
ragrafen inte innehåller överraskande villkor 
för fonden. Dessutom föreslås i 6 mom. fort-
farande bemyndigande för finansinspektio-
nen att meddela närmare föreskrifter om rät-
ten att använda låne- och återköpsavtal. 
9�	����	������� I lagförslaget ingår en sed-

vanlig ikraftträdelsebestämmelse. Lagen av-
ses träda i kraft så snart som möjligt efter det 
att den har antagits och blivit stadfäst. 
 
�2:2� ,�
����5���������������@��	��5���

������
�������������������������

1 §. Det föreslås att 2 § 10 punkten lagen 
om finansinspektionen upphävs. Enligt för-
slaget till ändring av 3 kap. 13 § värdepap-
persmarknadslagen skall en sammanslutning 
av värdepappersförmedlare inte längre kunna 
ordna annan offentlig handel som avses i 3 
kap. 12 § i lagen, så sådana sammanslutning-
ar kan inte längre höra till finansinspektio-
nens tillsynsobjekt när lagen träder i kraft. 
9�	����	������� I lagförslaget ingår en sed-

vanlig ikraftträdelsebestämmelse. Lagen av-
ses träda i kraft så snart som möjligt efter det 
att den har antagits och blivit stadfäst. 
 
�2�2� ,�
�������
��
������
��������������

��
�

1 kap. *������������
����� 
 

2 §. I 1 mom. föreslås vissa tekniska änd-
ringar som beror på den föreslagna ändringen 
av värdepappersbegreppet i 1 kap. 2 § värde-
pappersmarknadslagen samt på den möjlighet 
att vid sidan av offentlig handel ordna andra 
yrkesmässigt ordnade och för allmänheten 
tillgängliga handelsförfaranden som föreslås 
i 3 kap. 16 § i den lagen. I och med ändring-
en kan privata aktiebolags värdepapper bli 
föremål för de nya handelsförfaranden som 
avses i 3 kap. 16 § värdepappersmarknadsla-
gen, vilket ger dem som investerar eller re-
dan har investerat i sådana värdepapper bätt-
re möjligheter att bestämma över sitt inne-
hav. Genom ändringen kan placerarna erbju-
das möjlighet att om de så vill avstå från sitt 
innehav genom ett handelsförfarande som är 

mera organiserat och genomskinligt än de 
nuvarande handelssätten. 

På grund av de ändringar som föreslås i 
värdepappersmarknadslagen och i 1 mom. 
föreslås att 2 mom. upphävs såsom onödigt. 
Det föreslås att 3 mom. ändras så att den be-
stämmelse om utbjudande av värdepapper 
som ingår i den slopas. Värdepappersmark-
nadslagen innehåller tillräckliga bestämmel-
ser om tillhandahållandet av värdepapper. 
 
16 kap. !�
�����������
������
 

8 §. I 1 mom. 7 punkten föreslås vissa tek-
niska ändringar som beror på de ändringar 
som föreslås i värdepappersbegreppet i 1 
kap. 2 § värdepappersmarknadslagen samt på 
den möjlighet att ordna andra yrkesmässigt 
ordnade och för allmänheten tillgängliga 
handelsförfaranden som föreslås vid sidan av 
offentlig handel i 3 kap. 16 § i den lagen. 
Privata aktiebolags värdepapper kan enligt 
förslaget bli föremål för ett sådant annat han-
delsförfarande. Värdepappersmarknadslagen 
förbjuder inte heller i sig sådan offentlig 
handel med privata aktiebolags aktier som 
avses i den lagen. 
9�	����	������. I lagförslaget ingår en sed-

vanlig ikraftträdelsebestämmelse. Lagen av-
ses träda i kraft så snart som möjligt efter det 
att den har antagits och blivit stadfäst. 
 
�2=2� ,�
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3 kap. -�
������������
 

2 a §. Det föreslås att till 3 kap. fogas en 
bestämmelse som motsvarar 1 kap. 2 § lagen 
om aktiebolag om att en försäkringsförenings 
värdepapper inte får vara föremål för offent-
lig handel enligt 1 kap. 3 § värdepappers-
marknadslagen. Denna begränsning föreslås i 
1 mom. I 2 mom. föreslås på motsvarande 
sätt som i nämnda paragraf i lagen om aktie-
bolag att när en försäkringsförenings värde-
papper bjuds ut till allmänheten skall det 
uppges att värdepapperen inte kan vara före-
mål för offentlig handel enligt värdepap-
persmarknadslagen. 

Genom den föreslagna regleringen ändras 
de regler som gäller försäkringsföreningar så 
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att den motsvarar de regler som gäller andra 
än publika ömsesidiga försäkringsbolag. 
 
16 kap. !�
�����������
����� 
 

8 §. Av lagstiftningstekniska skäl föreslås 
att 1 mom. ändras i sin helhet på grund av 
den 8 punkt som föreslås bli fogad till lagen. 
Annars föreslås inga ändringar i momentets 
innehåll. Den bestämmelse som föreslås bli 
tillfogad gäller brott mot det nya 3 kap. 2 a § 
1 mom. som föreslås. I motsvarighet till för-
slaget till 16 kap. 8 § 1 mom. 7 punkten la-
gen om aktiebolag föreslås att den som har 
brutit mot förbudet i 2 a § 1 mom., som före-
slås bli fogat till 3 kap., att göra försäkrings-
föreningars värdepapper till föremål för of-
fentlig handel enligt värdepappersmarknads-
lagen skall, om inte gärningen är ringa eller 
strängare straff föreskrivs i någon annan lag, 
för försäkringsföreningsbrott dömas till böter 
eller fängelse i högst ett år. 

Genom den föreslagna regleringen ändras 
reglerna gällande försäkringsföreningar så att 
de börjar motsvara de regler som gäller of-
fentliga ömsesidiga försäkringsbolag. 
9�	����	������� I lagförslaget intas en sed-

vanlig ikraftträdelsebestämmelse. Lagen an-
ses träda i kraft så snart som möjligt efter det 
att den har antagits och blivit stadfäst. 
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51 kap.  ����
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1 §. #


!	������ 
�

��	
���	���
��� I pa-
ragrafen föreslås att brottet missbruk av insi-
derinformation skall utsträckas även till så-
dant yrkesmässigt ordnat och för allmänheten 
tillgängligt handelsförfarande i syfte att för-
medla kontakt mellan köpare och säljare av 
värdepapper som föreslås i 3 kap. 16 § vär-
depappersmarknadslagen vid sidan av offent-
lig handel. På samma sätt som vid offentlig 
handel kan även vid dylik handel de som vet 
mera än andra om värdepapperen, t.ex. före-
tagets ledning och stora aktieägare, försöka 
dra nytta av dessa uppgifter till nackdel för 
andra parter varvid de samtidigt skadar för-
troendet för hela handelsförfarandet. 

Strafflagens rekvisit är självständigt i för-

hållande till värdepappersmarknadslagen. 
Trots att missbruk av insiderinformation är 
förknippat med den informationsskyldighet 
som värdepappersmarknadslagen ålägger 
emittenter av värdepapper som är föremål för 
offentlig handel, kan en person dömas för 
missbruk av insiderinformation oberoende av 
om värdepappersemittenten har förmått iaktta 
de informationsskyldigheter som avses i vär-
depappersmarknadslagen. Sålunda finns det 
inget hinder för att missbruk av insiderinfor-
mation skall kunna vara straffbart även vid 
ett handelsförfarande som avses i den nya 3 
kap. 16 § värdepappersmarknadslagen när 
emittenter av värdepapper som är föremål för 
förfarandet inte direkt med stöd av lag berörs 
av informationsskyldighet enligt värdepap-
persmarknadslagen. Förslaget är också ägnat 
att utveckla den självreglering som gäller dy-
lika handelsförfaranden. 

Förslaget ökar behovet av att vid nämnda 
handelsförfarande fästa uppmärksamhet vid 
den informationsskyldighet som åligger emit-
tenter av värdepapper som är föremål för för-
farandet, i synnerhet den fortlöpande infor-
mationsskyldigheten. Det ökar också emit-
tenternas eget behov av att informera om 
uppgifter som ännu inte är offentliggjorda 
och som påverkar värdet på värdepapper som 
blivit föremål för handelsförfarandet. Annars 
kan de som sitter inne med dessa uppgifter, 
t.ex. emittenternas ledning, inte just bedriva 
handel med värdepapperen i fråga. Förslaget 
leder samtidigt till att också bestämmelsen i 
2 § i kapitlet om grovt missbruk av insiderin-
formation skall tillämpas på sådana andra yr-
kesmässigt ordnade och för allmänheten till-
gängliga förfaranden som avses här. 

3 §. 8�	
���
�����
��� På samma sätt som 
i fråga om missbruk av insiderinformation 
föreslås att det i paragrafen avsedda brottet 
kursmanipulation skall utsträckas även till 
sådant yrkesmässigt ordnade och för allmän-
heten tillgängliga handelsförfaranden i syfte 
att förmedla kontakt mellan köpare och sälja-
re av värdepapper som föreslås i 3 kap. 16 § 
värdepappersmarknadslagen vid sidan av of-
fentlig handel. Kursmanipulation vid ett så-
dant handelsförfarande som avses här skadar 
marknaden för de värdepapper som det gäller 
på samma sätt som den skadar offentlig han-
del. Förslaget är också på samma sätt som i 
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fråga om missbruk av insiderinformation äg-
nat att bidra till självregleringen gällande så-
dana handelsförfaranden. Förslaget leder 
samtidigt till att också bestämmelsen i 4 § 
om grov kursmanipulation skall tillämpas på 
sådana andra yrkesmässigt ordnade och för 
allmänheten tillgängliga handelsförfaranden 
som avses här. 

6 §. %��
�
�
���	� I 1 mom. föreslås en tek-
nisk ändring som beror på ändringen av vär-
depappersbegreppet i 1 kap. 2 § värdepap-
persmarknadslagen. Eftersom värdepapper 
som avses i 2 mom. i paragrafen inte kan 
upptas till handelsförfaranden som är skyd-
dade genom strafflagens ovan föreslagna be-
stämmelser föreslås att de för tydlighetens 
skull också skall uteslutas från definitionen 
på värdepapper i denna paragraf. Dessutom 
föreslås att förslaget till ny 3 kap. 16 § vär-
depappersmarknadslagen skall beaktas i 2 
och 3 mom. I 3 kap. 16 § värdepappersmark-
nadslagen avsett annat yrkesmässigt ordnat 
och för allmänheten tillgängligt handelsförfa-
rande kan uppfylla kraven i 3 kap. 2 § 1 
mom. lagen om handel med standardiserade 
optioner och terminer. 

7 §. -��	��
�
��
!�
������
�� I paragra-
fen föreslås en teknisk ändring som beror på 
de ändringar som föreslås i 3 kap. 14 § vär-
depappersmarknadslagen. I förslaget till ny 3 
kap. 14 § värdepappersmarknadslagen har 
den gällande paragrafens 4 mom. föreslagits 
bli 2 mom. i oförändrad form. 

9�	����	������� I lagförslaget intas en sed-
vanlig ikraftträdelsebestämmelse. Lagen av-
ses träda i kraft så snart som möjligt efter det 
att den har antagits och blivit stadfäst. 
 
�2 � $�
��
�������������
�

De ändringar som föreslås i 2 kap. värde-
pappersmarknadslagen föranleder direkta be-
hov av att ändra de beslut om börs- och 
emissionsprospekt samt om regelbunden in-
formationsskyldighet för värdepappersemit-
tenter som finansministeriet utfärdat med 
stöd av bestämmelserna om bemyndigande i 
det kapitlet. Finansministeriet har för avsikt 
att inleda arbetet med att ändra nämnda mini-
steriebeslut genast efter att regeringens pro-
position avlåtits i syfte att ersätta dem med 
nya förordningar av finansministeriet. 
 
82 � "�
����
�������

Lagarna avses träda i kraft så snart som 
möjligt efter det att de har antagits och blivit 
stadfästa. De föreslagna övergångsbestäm-
melserna har uppgjorts med tanke på att 
sammanslutningarna på ett smidigt sätt skall 
kunna anpassa sig till de krav de ändrade be-
stämmelserna ställer. 

 
Med stöd av vad som anförts ovan före-

läggs Riksdagen följande lagförslag: 
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I enlighet med riksdagens beslut 
������
 i värdepappersmarknadslagen av den 26 maj 1989 (495/1989) 3 kap. 7 § samt 

4 kap. 6 § 2 mom. och 8 §, 
av dessa lagrum 3 kap. 7 § och 4 kap. 8 § sådana de lyder i lag 581/1996 samt 4 kap. 6 § 

2 mom. sådant det lyder i lag 522/1998, 
���	�
 1 kap. 2 och 2 a §, 2 kap. 3 §, 4 § 1 mom., 4 a § 1 mom., 5 § 1 mom. samt 11 § 1 och 

4—6 mom., rubriken för 3 kap., 2 § 2 mom., 2 a §, 3 § 1 mom., 4 och 5 §, 6 § och mellanru-
briken före den, 6 a § 1, 2 och 4 mom., 9 §, 10 § 3 mom., 12 § 1, 4 och 5 mom., 12 a §, 13 § 
1 och 3—5 mom., 14 och 15 § samt 16 § och mellanrubriken före den, 4 kap. 4 § 3 mom. och 
7 § 2 mom., 4 a kap. 2 § 3 mom., 4 § 1, 2 och 4 mom. samt 5 § 1 mom. 1 punkten, 5 kap. ru-
briken för 2 § och 1 mom., 3 § 1 mom. och 4 §, 7 kap. 1 § 1 och 2 mom. samt 3 § 1 mom., 
8 kap. 2 § och mellanrubriken före den samt 3 § och 10 kap. 3 § 1 mom., 

av dessa lagrum 1 kap. 2 § sådan den lyder delvis ändrad i lag 614/1997 och 51/1999 samt 
2 a § sådan den lyder i nämnda lag 614/1997, 2 kap. 3 § sådan den lyder i lag 740/1993 och 
105/1999, 2 kap. 4 § 1 mom., 4 a § 1 mom., 5 § 1 mom. samt 11 § 1 och 4—6 mom. sådana de 
lyder i nämnda lag 105/1999, 3 kap. 2 § 2 mom. och 4 a kap. 2 § 3 mom., 4 § 1, 2 och 4 mom. 
samt 5 § 1 mom. 1 punkten sådana de lyder i lag 970/1999, 3 kap. 2 a och 5 §, 6 a § 1, 2 och 
4 mom., 9 §, 12 § 1, 4 och 5 mom., 12 a §, 13 § 3—5 mom., 15 § samt 16 § och mellanrubri-
ken före den, 4 kap. 7 § 2 mom., 5 kap. rubriken för 2 § och 3 § 1 mom. samt 7 kap. 1 § 
1 mom. sådana de lyder i nämnda lag 581/1996, 3 kap. 3 § 1 mom. sådant det lyder i lag 
797/2000, 3 kap. 4 § och 13 § 1 mom. sådana de lyder i nämnda lag 581/1996 och i lag 
146/1997, 3 kap. 6 § sådan den lyder delvis ändrad i nämnda lag 581/1996, 3 kap. 10 § 
3 mom. sådant det lyder i nämnda lag 740/1993, 3 kap. 14 § sådan den lyder i nämnda lag 
581/1996 och i lag 476/1999, 4 kap. 4 § 3 mom. sådant det lyder i nämnda lag 522/1998, 
5 kap. 2 § 1 mom. sådant det lyder i nämnda lag 581/1996 och i lag 1076/1996, 5 kap. 4 § så-
dan den lyder i nämnda lag 1076/1996, 7 kap. 1 § 2 mom., 3 § 1 mom. och 10 kap. 3 § 1 mom. 
sådana de lyder i lag 321/1998 och 8 kap. 2 § och mellanrubriken före den samt 3 § sådana de 
lyder i nämnda lag 476/1999, samt 
����
 till 2 kap. en ny 10 b § samt till 3 kap. en ny 14 a § och en ny mellanrubrik före den, 

före 15 § en ny mellanrubrik samt en ny 17 § och en ny mellanrubrik före den som följer: 
 
 

1 kap. 

*������������
������

 
2 § 

Denna lag tillämpas på värdepapper som är 
omsättningsbara och som har satts eller sätts 
i omlopp bland allmänheten tillsammans med 
flera andra värdepapper som har utfärdats 
över likalydande rättigheter. Sådana kan ex-
empelvis vara bevis som utfärdas över 

1) en aktie eller någon annan andel i en 
sammanslutnings eget kapital eller över där-
till ansluten rätt till utdelning, ränta eller an-
nan avkastning eller rätt till teckning, 

2) en andel i ett masskuldebrevslån eller 
någon därmed jämförlig gäldenärsförbindelse 
eller över en till andelen eller förbindelsen 
ansluten rätt till ränta eller annan avkastning, 

3) en kombination av rättigheter som 
nämns i 1 och 2 punkten, 

4) en rätt till köp eller försäljning av nämn-
da rättigheter, 
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5) en fondandel eller en därmed jämförbar 
andel i ett fondföretag eller över 

6) någon annan rätt än de nämnda som ba-
serar sig på ett avtal eller en förbindelse. 

Denna lag tillämpas likväl inte på ett vär-
depapper som ensamt eller tillsammans med 
andra värdepapper medför 

1) rätt att besitta en viss lägenhet, någon 
annan lokal eller en fastighet eller en del av 
en fastighet eller 

2) rätt att använda eller få andra i konsu-
mentskyddslagen (38/1978) avsedda kon-
sumtionsnyttigheter än värdepapper som 
emittenten tillhandahåller, om värdepappe-
rets värde i huvudsak baserar sig på sagda 
rätt. 

Denna lag tillämpas på standardiserade op-
tioner och terminer enligt lagen om handel 
med standardiserade optioner och terminer 
(772/1988), på derivatavtal som skall jäm-
ställas med standardiserade optioner och 
terminer samt på andra derivatavtal enligt 
vad som bestäms i 10 kap. 

Vad som i denna lag bestäms om värde-
papper tillämpas på motsvarande sätt på vär-
deandelar enligt lagen om värdeandelssyste-
met (826/1991). 
 

2 a § 
Vad denna lag föreskriver om aktiebolag, 

aktier, värdepapper som enligt lagen om ak-
tiebolag (734/1978) berättigar till aktier samt 
aktieägare gäller i tillämpliga delar andelslag 
och sparbanker, värdepapper som de emitte-
rar och ägare till sådana värdepapper samt 
ömsesidiga försäkringsbolag och försäkrings-
föreningar, garantiandelar som de emitterar 
och garantiandelsägare. 
 
 

2 kap. 

3�
�������
��
������
�������
B����������
��������
���������?���
����

'����
������������	������	�
�����

3 § 
Den som till allmänheten erbjuder värde-

papper eller ansöker om att värdepapper skall 
tas upp till offentlig handel, är skyldig att of-
fentliggöra ett prospekt innan erbjudandet 

träder i kraft och hålla prospektet tillgängligt 
för allmänheten under den tid erbjudandet är 
i kraft, i enlighet med 2—7 mom. För offent-
liggörandet av prospekt ansvarar utöver an-
budsgivaren och emittenten den som enligt 
uppdrag sköter erbjudandet eller emissionen. 

Den som emitterar värdepapper eller den 
som ansöker om att värdepapper skall tas upp 
till annan offentlig handel enligt 3 kap. 12 § 
skall offentliggöra ett börsprospekt om 

1) emittenten eller någon annan som nämns 
i detta moment till allmänheten erbjuder vär-
depapper som är upptagna till offentlig han-
del eller värdepapper av samma slag som 
dessa eller värdepapper vilka under den tid 
erbjudandet är i kraft eller inom tre månader 
från början av erbjudandets giltighetstid an-
söks bli upptagna till offentlig handel, 

2) emittenten eller någon annan som nämns 
i detta moment ansöker om att värdepapper 
som han tidigare emitterat skall tas upp till 
offentlig handel, eller 

3) värdepapperen tas upp till offentlig han-
del utan emittentens ansökan, med stöd av 
3 kap. 10 § 4 mom. eller 12 § 2 mom. 

Emittenten eller någon annan som erbjuder 
värdepapper till allmänheten skall i andra fall 
än i de som avses i 2 mom. offentliggöra ett 
��



��
�	�
����� I stället för emissionspro-
spekt kan ett börsprospekt offentliggöras. 

Genom förordning av finansministeriet be-
stäms dessutom om de fall där det på basis av 
Europeiska gemenskapens direktiv inte före-
ligger någon skyldighet att offentliggöra pro-
spekt. Genom förordning av finansministeriet 
kan dessutom bestämmas om undantag från 
skyldigheten att offentliggöra prospekt när 
värdepapper erbjuds för att finansiera en all-
männyttig verksamhet med vilken det huvud-
sakliga syftet inte är att eftersträva vinst. 

I emissions- eller börsprospektet skall in-
vesterarna ges tillräckliga uppgifter så att de 
skall kunna bilda sig en välgrundad uppfatt-
ning om värdepapperen och emittenten. Pro-
spektet skall innehålla väsentliga och till-
räckliga uppgifter om emittentens tillgångar, 
ansvarsförbindelser, ekonomiska ställning, 
resultat och framtidsutsikter samt orderstock, 
när denna uppgift är viktig med hänsyn till 
emittentens verksamhet, och likaså om de 
med värdepapperen förenade rättigheterna 
och om andra omständigheter som är av vä-
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sentlig betydelse för värdepapperens värde. 
Genom förordning av finansministeriet be-
stäms närmare om emissions- och börspro-
spektens innehåll och om hur informationen i 
prospekten skall utformas. Genom förord-
ning av finansministeriet bestäms också om 
sådana undantag beträffande innehållet i pro-
spekt som grundar sig på Europeiska gemen-
skapens direktiv. Genom förordning av fi-
nansministeriet kan det också bestämmas om 
undantag beträffande innehållet i prospekt i 
situationer där någon annan än värdepappers-
emittenten ansöker om att ett värdepapper 
skall tas upp till offentlig handel. 

Om ett prospekt är behäftat med fel eller 
brister som uppdagas innan erbjudandet gil-
tighetstid löper ut eller innan värdepapperet 
upptagits till offentlig handel och som kan 
vara av väsentlig betydelse för investerarna, 
skall allmänheten utan dröjsmål informeras 
om saken genom att rättelse eller komplette-
ring offentliggörs på samma sätt som pro-
spektet. 

Om fondprospekt som skall offentliggöras 
för placeringsfonder och öppna fondföretag 
bestäms i lagen om placeringsfonder. 
 
 

4������
��"	���������	�
�����

4 § 
Ett emissions- eller börsprospekt får offent-

liggöras när finansinspektionen har godkänt 
det. Finansinspektionen skall inom fem 
bankdagar efter att ett prospekt för sådana 
värdepapper som avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 
2 och 3 punkten och inom tio bankdagar efter 
att ett prospekt för sådana andra värdepapper 
som avses i 1 kap. 2 § 1 mom. har lämnats in 
för godkännande besluta om prospektet kan 
offentliggöras. Offentliggörande skall tillåtas 
om prospektet inte är uppenbart oriktigt eller 
bristfälligt. Om offentlig handel bedrivs med 
värdepapper av samma slag som avses i pro-
spektet eller med värdepapper som berättigar 
till sådana, skall finansinspektionen utan 
dröjsmål underrätta den som ordnar offentlig 
handel om sitt beslut. Om fondprospekt för 
placeringsfonder och marknadsföringen av 
öppna fondföretag i Finland bestäms i lagen 
om placeringsfonder. 
— — — — — — — — — — — — — —  

A	������������������
����	�
�����

4 a § 
Finansinspektionen skall såsom börspro-

spekt erkänna prospekt för värdepapper en-
ligt 1 kap. 2 § 1 mom. 1—3 punkten vilka 
har godtagits av behöriga myndigheter inom 
Europeiska ekonomiska samarbetsområdet. 
Finansinspektionen kan såsom börsprospekt 
också erkänna prospekt för värdepapper en-
ligt 1 kap. 2 § 1 mom. 4—6 punkten vilka 
har godtagits av behöriga myndigheter inom 
Europeiska ekonomiska samarbetsområdet 
och vilka uppfyller kraven på börsprospekt. 
Om förfarandet bestäms närmare genom för-
ordning av finansministeriet. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

%��?	
	����	��

5 § 
Den som emitterar värdepapper som är fö-

remål för offentlig handel skall upprätta en 
delårsrapport för varje räkenskapsperiod som 
är längre än sex månader. En delårsrapport 
skall upprättas för räkenskapsperiodens tre, 
sex och nio första månader, när det är fråga 
om sådana värdepapper som avses i 1 kap. 
2 § 1 mom. 1 eller 3 punkten, och för de sex 
första månaderna när det är fråga om sådana 
värdepapper som avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 
2, 4 eller 6 punkten. Denna skyldighet gäller 
inte staten, dess centralbank, kommuner, 
samkommuner eller sådana internationella 
offentliga organ vilka såsom medlemmar har 
minst två stater som hör till Europeiska eko-
nomiska samarbetsområdet. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

10 b § 
Den informationsskyldighet som avses i 

5—10 a § gäller inte placeringsfonder och 
öppna fondföretag som är föremål för offent-
lig handel. Om informationsskyldighet för 
placeringsfonder och öppna fondföretag be-
stäms i lagen om placeringsfonder. 
 

-��
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11 § 
Från den informationsskyldighet som före-

skrivs i detta kapitel och i 6 kap. kan på an-
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sökan beviljas undantag, om investerarnas 
ställning inte äventyras av detta. Undantag 
beviljas av finansinspektionen, bokförings-
nämnden eller försäkringsinspektionen, en-
ligt vad som bestäms i 2—5 mom. Genom 
förordning av finansministeriet föreskrivs 
närmare om andra undantagsgrunder. 
— — — — — — — — — — — — — —  

Bokföringsnämnden kan bevilja undantag i 
fråga om innehållet i delårsrapporter, årsrap-
porter och bokslut, om inte något annat be-
stäms i lag. Undantag i fråga om samman-
slutningar som avses i 2 § lagen om finansin-
spektionen kan dock beviljas av finansin-
spektionen och i fråga om försäkringsbolag 
av försäkringsinspektionen. Bokförings-
nämnden och försäkringsinspektionen skall 
omedelbart underrätta finansinspektionen om 
sitt beslut på en ansökan om undantag. I rap-
porten och bokslutet skall anges att undantag 
beviljats. 

Finansinspektionen kan bevilja undantag 
som avser innehållet i och offentliggörandet 
av börs- och emissionsprospekt och sådana 
anbudshandlingar som avses i 6 kap. samt i 
fråga om offentliggörandet av delårsrappor-
ter, årsrapporter och bokslut. I fråga om för-
säkringsbolag kan undantag från skyldighe-
ten att offentliggöra delårsrapporter, årsrap-
porter och bokslut emellertid beviljas av för-
säkringsinspektionen. Försäkringsinspektio-
nen skall omedelbart underrätta finansinspek-
tionen om sitt beslut med anledning av en an-
sökan om undantag. 

Finansinspektionen, bokföringsnämnden 
och försäkringsinspektionen skall omedelbart 
underrätta den som ordnar offentlig handel 
om en ansökan om undantag och om det be-
slut som fattats med anledning av ansökan. 
 
 

3 kap. 
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2 § 
— — — — — — — — — — — — — —  

Finansministeriet skall meddela ett beslut 
som gäller koncession för fondbörs inom sex 
månader efter det att ansökan mottagits eller, 

om ansökan har varit bristfällig, efter det att 
sökanden har lämnat in de handlingar och ut-
redningar som behövs för att avgöra saken. 
Beslut om koncession skall dock alltid fattas 
inom 12 månader efter det att ansökan mot-
tagits. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

 
	���

2 a § 
Andra sammanslutningar än sådana som 

har fått tillstånd att bedriva fondbörsverk-
samhet får inte i sin firma eller annars för att 
bedriva sin verksamhet använda ordet eller 
sammansättningsleden fondbörs. 
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3 § 
En fondbörs får utöver sin fondbörsverk-

samhet ordna annan offentlig handel samt 
annat i 16 § avsett handelsförfarande och 
tillhandahålla databehandlingstjänster i an-
slutning till omsättningen och förvaringen av 
värdepapper samt utbildnings- och informa-
tionstjänster för utveckling av värdepappers- 
och finansmarknaden. Fondbörsen får verka 
som clearingmedlem och bedriva clearingor-
ganisationsverksamhet i enlighet med 
4 a kap. samt verka som kontoförande institut 
eller som ett kontoförande instituts underins-
titut i enlighet med lagen om värdeandelssys-
temet (826/1991). Fondbörsen får dessutom i 
enlighet med lagen om handel med standar-
diserade optioner och terminer bedriva op-
tionsföretagsverksamhet. 
— — — — — — — — — — — — — —  
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4 § 
En fondbörs skall ha regler med föreskrif-

ter som kompletterar denna lag åtminstone 
om 

1) hur och på vilka grunder värdepapper tas 
upp till handel, 

2) hur och när handeln på börslistan skall 
ske, 

3) hur, när och i vilken omfattning investe-
rarna och de i handeln deltagande värdepap-
persförmedlarna och andra som är verksam-
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ma på fondbörsen skall informeras om anbud 
eller anbudsuppmaningar samt om avslut, 

4) hur och på vilka grunder rättigheter att 
verka som börsförmedlare eller i någon an-
nan egenskap på fondbörsen samt som börs-
mäklare beviljas och återkallas, 

5) vilka krav, rättigheter och skyldighet 
som för fullgörandet av skyldigheter som ba-
serar sig på denna lag och fondbörsens regler 
eller annars gäller börsbolag och deras för-
valtning, övriga värdepappersemittenter och 
deras förvaltning, börsförmedlare, andra som 
är verksamma på fondbörsen samt börsmäk-
lare, 

6) hur likställdheten mellan aktieägarna 
tryggas, om aktiebolaget enligt börsreglerna 
får bedriva handel med sina egna aktier på 
fondbörsen, samt 

7) hur de tillsynsuppgifter som enligt lagen 
ankommer på fondbörsen fullgörs. 

Reglerna skall beakta de särdrag som är 
förenade med värdepapperen och den handel 
som bedrivs med dem samt de investerare 
som deltar i handeln. Fondbörsens regler och 
ändringar i dem fastställs av finansministeriet 
på ansökan. Ansökan skall avgöras inom tre 
månader efter det att den mottagits eller, om 
ansökan har varit bristfällig, efter det att sö-
kanden har lämnat in de handlingar och ut-
redningar som behövs för att avgöra saken. 
Beslutet skall dock alltid fattas inom sex må-
nader efter det att ansökan mottagits. Innan 
reglerna fastställs skall finansministeriet be-
gära utlåtande av finansinspektionen. 

För att stärka förtroendet för värdepap-
persmarknaden eller av andra särskilt vägan-
de skäl kan finansministeriet bestämma att 
föreskrifternas innehåll i regler som ministe-
riet fastställt skall ändras eller kompletteras. 
Innan en föreskrift meddelas skall finansmi-
nisteriet begära utlåtande av finansinspektio-
nen. 
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5 § 
Finansministeriet kan förordna att verk-

samheten vid en fondbörs skall avbrytas för 
viss tid eller tills vidare, om fondbörsen har 
handlat i strid med lagar eller förordningar 
eller myndigheternas med stöd av dem med-
delade föreskrifter eller fondbörsens regler, 

eller om en sådan störning har inträffat i om-
sättningen av de värdepapper som är föremål 
för handel på fondbörsen att en fortsatt verk-
samhet på börsen utgör ett allvarligt hot för 
investerarna eller verksamheten på värde-
pappersmarknaden. 

Fondbörsen kan av särskilda skäl avbryta 
verksamheten på börsen för högst en vecka, 
om det vore oförenligt med investerarnas 
fördel att verksamheten fortsätts. Finansin-
spektionen skall utan dröjsmål underrättas 
om att verksamheten har avbrutits och om att 
den återupptas. 
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6 § 
Utöver vad som annars stadgas eller före-

skrivs om en fondbörs uppgifter skall denna 
1) se till att tillräcklig och tillförlitlig till-

syn ordnas för att säkerställa att stadgandena 
och föreskrifterna om fondbörsens verksam-
het, fondbörsens regler och god sed iakttas på 
fondbörsen, 

2) se till att de uppgifter blir offentliggjor-
da som fondbörsen enligt denna lag och med 
stöd av den utfärdade stadganden och be-
stämmelser eller fondbörsens regler skall of-
fentliggöra, 

3) underrätta finansinspektionen om förfa-
randen som uppenbart strider mot stadgande-
na, reglerna och föreskrifterna om fondbör-
sens verksamhet, om inte förfarandet ome-
delbart rättas till eller situationen reder upp 
sig på något annat sätt. Finansinspektionen 
skall dock alltid underrättas om förfaranden 
som väsentligen eller upprepade gånger bry-
ter mot stadgandena, reglerna eller föreskrif-
terna, 

4) underrätta finansinspektionen om att ett 
värdepapper upptas på börslistan och att han-
deln med det avslutas samt om beviljande 
och återkallande av rättigheter att verka som 
börsförmedlare, börsmäklare eller i någon 
annan egenskap på fondbörsen, samt 

5) avbryta handeln med ett värdepapper, 
om det är nödvändigt på grund av ett förfa-
rande som strider mot bestämmelser eller fö-
reskrifter om fondbörsens verksamhet, fond-
börsens regler eller god sed eller av någon 
annan omständighet som väsentligt påverkar 
prisbildningen i fråga om värdepapperet. 
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6 a § 
Fondbörsen skall bevilja rättigheter att ver-

ka som börsförmedlare, om sökanden uppfyl-
ler de krav som lagen och fondbörsens regler 
ställer och har ett fast affärsställe i Finland. 

Fondbörsen får dessutom bevilja en sådan 
utländsk värdepappersförmedlare börsför-
medlarrättigheter, som av en myndighet inom 
Europeiska ekonomiska samarbetsområdet 
har beviljats auktorisation motsvarande i Fin-
land förutsatt verksamhetstillstånd och som 
inte har något fast affärsställe i Finland. På 
de villkor som finansministeriet bestämmer 
kan även andra utländska värdepappersför-
medlare beviljas börsförmedlarrättigheter, 
om sökanden uppfyller de krav som lagen 
och fondbörsens regler ställer. På de villkor 
som finansministeriet bestämmer kan också 
andra företag beviljas rättigheter att verka i 
någon annan egenskap på fondbörsen och för 
egen räkning bedriva handel på fondbörsen, 
om sökanden uppfyller de krav som lagen 
och fondbörsens regler ställer och har till-
räckliga förutsättningar vad gäller soliditet 
och riskhantering. 
— — — — — — — — — — — — — —  

Börsförmedlare, börsmäklare och andra 
som är verksamma på fondbörsen har rätt att 
hänskjuta ett beslut av fondbörsen genom 
vilket ansökan om rättigheter har avslagits el-
ler rättigheter har återkallats till finansins-
pektionen inom 30 dagar från beslutet. 
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9 § 
Värdepappersförmedlare som hör till sam-

ma koncern eller står i ett ekonomiskt bero-
endeförhållande till varandra och som på 
fondbörsen tillhandahåller investeringstjäns-
ter som gäller samma värdepapper eller in-
strument som berättigar till samma värde-
papper skall ordna sin verksamhet på fond-
börsen så att fondbörsens tillförlitliga verk-
samhet inte äventyras. 
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10 § 
— — — — — — — — — — — — — —  

Värdepapper som enligt lagen om aktiebo-

lag berättigar till aktier kan tas upp på börs-
listan endast i det fall att till offentlig handel 
har upptagits eller samtidigt upptas aktier av 
det slag som värdepapperen berättigar till. 
— — — — — — — — — — — — — —  
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12 § 
Till annan offentlig handel får upptas fin-

ländska eller utländska värdepapper om des-
sa sannolikt i tillräcklig utsträckning är före-
mål för efterfrågan och utbud, om prisbild-
ningen således kan uppskattas vara tillförlit-
lig och om den som har emitterat värdepap-
peret inte skriftligen har meddelat att han 
motsätter sig att handel inleds med värde-
papperet. 
— — — — — — — — — — — — — —  

Finansinspektionen kan bestämma att an-
nan offentlig handel skall avbrytas, om de av 
finansministeriet fastställda regler som avses 
i 13 § inte har iakttagits eller om en fortsatt 
verksamhet kan utgöra ett allvarligt hot för 
investerarna eller finansmarknadens funk-
tion. Finansinspektionen kan också förbjuda 
inledande av handel om inte finansministeriet 
enligt 13 § har fastställt regler för den. 

Finansinspektionen kan på begäran av 
emittenten bestämma att handeln med värde-
papper skall avslutas om dessa har tagits upp 
till annan offentlig handel utan emittentens 
samtycke eller utan att emittenten har erbju-
dit allmänheten värdepapperen i fråga eller 
värdepapper av samma slag. Finansinspek-
tionen skall begära utlåtande av den som 
ordnar annan offentlig handel. Finansinspek-
tionen kan avslå emittentens begäran om den 
som ordnar annan offentlig handel visar att 
värdepapperen i övrigt uppfyller de krav som 
ställs i 1 mom. 
 
 

12 a § 
Vad som i 6 a § stadgas om börsförmedla-

re, andra som är verksamma på fondbörsen 
samt börsmäklare tillämpas på motsvarande 
sätt även på värdepappersförmedlare, andra 
parter och mäklare som deltar i annan offent-
lig handel. 

Vad som i 9 § stadgas om värdepappers-
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förmedlarnas oavhängighet på fondbörsen 
tillämpas på motsvarande sätt på annan of-
fentlig handel. 
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13 § 
På ansökan fastställer finansministeriet reg-

ler för annan offentlig värdepappershandel, 
med föreskrifter som kompletterar denna lag 
åtminstone om 

1) hur och på vilka grunder värdepapper tas 
upp till handel, 

2) hur och när handeln skall ske, 
3) hur, när och i vilken omfattning investe-

rarna och de i handeln deltagande värdepap-
persförmedlarna och andra parterna skall in-
formeras om anbud eller anbudsuppmaningar 
samt om avslut, 

4) hur och på vilka grunder rättigheter att 
verka som värdepappersförmedlare, annan 
part och mäklare beviljas och återkallas, 

5) vilka krav, rättigheter och skyldigheter 
som för fullgörandet av de skyldigheter som 
baserar sig på denna lag och reglerna för an-
nan offentlig handel eller annars gäller värde-
pappersemittenter och deras förvaltning, vär-
depappersförmedlare, andra parter och mäk-
lare, 

6) vem eller vilka som svarar för att han-
deln ordnas, 

7) hur likställdheten mellan aktieägare 
tryggas, om aktiebolaget får bedriva handel 
med sina egna aktier vid annan offentlig 
handel, samt 

8) hur de tillsynsuppgifter som enligt lagen 
ankommer på den som ordnar annan offentlig 
handel fullgörs. 
— — — — — — — — — — — — — —  

Finansministeriet skall fastställa regler som 
avses i 1 mom. om handeln är tillförlitligt 
och opartiskt ordnad och reglerad, om de reg-
ler som skall iakttas vid handeln erbjuder in-
vesterarna tillräckligt skydd och om tillräck-
lig och tillförlitlig tillsyn över att reglerna 
samt stadgandena och föreskrifterna om ord-
nandet av annan offentlig handel och god sed 
iakttas har ombesörjts på behörigt sätt. Rätt 
att ansöka om fastställande av reglerna har 
fondbörsen och värdepappersförmedlare. 
Reglerna skall beakta de särdrag som är för-

enade med värdepapperen och den handel 
som bedrivs med dem samt de investerare 
som deltar i handeln. Ansökan om fastställel-
se av reglerna skall avgöras inom tre måna-
der efter det att den mottagits eller, om ansö-
kan har varit bristfällig, efter det att sökanden 
har lämnat in de handlingar och utredningar 
som behövs för att avgöra saken. Beslutet 
skall dock alltid fattas inom sex månader ef-
ter det att ansökan mottagits. Innan reglerna 
fastställs skall finansministeriet begära utlå-
tande av finansinspektionen och, om reglerna 
gäller handel med värdepapper som avses i 1 
kap. 2 § 1 mom. 2 punkten, även utlåtande av 
Finlands Bank. 

För att stärka förtroendet för värdepap-
persmarknaden eller av andra särskilt vägan-
de skäl kan finansministeriet bestämma att 
föreskrifternas innehåll i regler som ministe-
riet fastställt skall ändras eller kompletteras. 
Innan en föreskrift meddelas skall finansmi-
nisteriet begära utlåtande av finansinspektio-
nen och, om reglerna gäller handel med vär-
depapper som avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 
2 punkten, även utlåtande av Finlands Bank. 

Finansministeriet kan återkalla sin faststäl-
lelse av regler som avses i 1 mom. om det 
vid offentlig handel med värdepapper har 
skett väsentlig överträdelse av lagar, förord-
ningar eller myndigheternas med stöd av dem 
meddelade föreskrifter eller reglerna för of-
fentlig handel eller om de för fastställelse av 
reglerna stadgade förutsättningarna inte läng-
re finns. 
 
 
 

14 § 
Utan hinder av 13 § kan Finlands Bank 

meddela de villkor på vilka den bedriver 
handel med värdepapper som avses i 1 kap. 
2 § 1 mom. 2 punkten för att sköta sina pen-
ningpolitiska uppgifter. 

På handel som Finlands Bank bedriver med 
värdepapper som avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 
2 punkten skall inte tillämpas 2 kap. 7 § 
3 mom., de bestämmelser i strafflagen som 
avses i 5 kap. 1 § och inte heller 9 kap. 2 §. 
Detsamma gäller sådan handel med dessa 
värdepapper, för vilken reglerna föreskriver 
att allmänheten inte har rätt att direkt eller 
indirekt delta i handeln. 
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14 a § 
Om en fondbörs eller någon annan som 

ordnar offentlig handel har avbrutit handeln 
med värdepapper av orsaker som beror på 
värdepappersemittenten, skall handeln med 
samma värdepapper avbrytas på fondbörser-
nas alla börslistor och inom all annan offent-
lig handel. Handeln kan fortsätta genast när 
orsaken till avbrottet har försvunnit. Alla an-
ordnare av offentlig handel som ordnar of-
fentlig handel med de värdepapper som är fö-
remål för åtgärderna skall omedelbart under-
rättas om avbrottet och att det upphör samt 
om grunderna för dessa åtgärder. 
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15 § 
Finansministeriet skall i enlighet med rå-

dets direktiv 93/22/EEG om investerings-
tjänster inom värdepappersområdet upprätta 
en förteckning över den offentliga värdepap-
pershandel för vilken regler har fastställts en-
ligt denna lag. Finansministeriet skall över-
sända förteckningen tillsammans med regler-
na för dessa reglerade marknaders verksam-
het till övriga medlemsstater och till kom-
missionen för kännedom, förutsatt att fi-
nansministeriet i ansökan om fastställelse av 
reglerna har ombetts avge en sådan rapport 
och förutsatt att det i samband med faststäl-
lelsen av reglerna har kunnat konstateras att 
reglerna uppfyller rapporteringskraven. På 
samma sätt skall ändringar i förteckningen 
eller reglerna rapporteras. 
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16 § 
Endast en fondbörs eller en värdepappers-

förmedlare får yrkesmässigt ordna ett han-
delsförfarande i syfte att förmedla kontakt 
mellan köpare och säljare av värdepapper 
vilket är tillgängligt för allmänheten. När det 
är fråga om annan handel än offentlig handel 
enligt 1 kap. 3 §, gäller för en värdepappers-
förmedlare som ordnar sådan handel och 

dennes anställda i tillämpliga delar vad som i 
4 kap. bestäms om värdepappersförmedlare, 
mäklare och anställda hos värdepappersför-
medlare och om bemyndigande för finansin-
spektionen att meddela föreskrifter. Vid an-
nat yrkesmässigt ordnat handelsförfarande 
kan handel bedrivas med värdepapper i fråga 
om vilka tillgången till upplysningar om 
emittenten och handeln är tillräckligt tryg-
gad. Vid annat yrkesmässigt ordnat handels-
förfarande kan handel dock inte bedrivas 
med värdepapper som upptagits till offentlig 
handel enligt denna lag. 

När det är fråga om annan handel än 
offentlig handel enligt 1 kap. 3 §, skall den 
som ordnar sådan handel offentliggöra regler 
för sitt handelsförfarande vilka innehåller 
föreskrifter åtminstone om de omständigheter 
som regleras i 13 § 1 mom. samt om hur 
clearingen av avslut gällande de värdepapper 
som är föremål för handelsförfarandet samt 
förvaringen av värdepapperen sker. Av reg-
lerna skall dessutom framgå hur reglerna för 
handeln ändras och hur parterna i handelsför-
farandet underrättas om ändringarna innan de 
träder i kraft. Den som ordnar ett handelsför-
farande som avses i detta moment skall un-
derrätta finansinspektionen om reglerna för 
sitt handelsförfarande och om ändringar i 
dem innan de träder i kraft. 

Den som ordnar ett handelsförfarande skall 
se till det ordnas tillräcklig och tillförlitlig 
tillsyn för att säkerställa att bestämmelserna 
om verksamheten, reglerna för handelsförfa-
randet och god sed iakttas inom handelsförfa-
randet. Den som ordnar ett handelsförfarande 
skall tillställa finansinspektionen en beskriv-
ning av sitt system för insamling och förva-
ring av tillsynsuppgifter och uppgifter om 
handeln. 
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17 § 
Offentlig handel med värdepapper eller ett 

annat handelsförfarande enligt 16 § får inte 
marknadsföras genom lämnande av osanna 
eller vilseledande uppgifter eller genom för-
faranden som strider mot god sed eller annars 
är otillbörliga. 
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4 kap. 

(�
�������
����������������������<�������
����������
��
��C�����
�

��	�������	
�"	�����	��
���	�
������

4 § 
— — — — — — — — — — — — — —  

Värdepappersförmedlaren skall undvika in-
tressekonflikter och, om sådana uppkommer, 
bemöta sina kunder så som god sed förutsät-
ter. Förmedlaren får inte låta en annan kunds, 
emittents eller sin egen fördel påverka de an-
visningar eller råd som han ger kunden eller 
sättet att utföra uppdraget. Finansinspektio-
nen kan meddela värdepappersförmedlarna 
närmare föreskrifter om förfaranden för att 
undvika intressekonflikter. 
— — — — — — — — — — — — — —  
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7 § 
— — — — — — — — — — — — — —  

Värdepappersförmedlaren skall avge rap-
port enligt 1 mom. så som finansinspektionen 
bestämmer på ett sätt som tryggar värdepap-
persmarknadens funktion och tillsynen över 
marknaden antingen till behörig fondbörs, 
någon annan som ordnar offentlig handel, av 
särskilda skäl någon annan sammanslutning 
som står under finansinspektionens tillsyn 
och av denna har godkänts för ändamålet, till 
finansinspektionen eller till Finlands Bank. 
Om uppgifterna fås direkt ur handelssystemet 
behöver någon rapport inte ges. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 
 

4 a kap. 
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2 § 
— — — — — — — — — — — — — —  

Ansökan skall avgöras inom sex månader 
efter det att den mottagits eller, om ansökan 
har varit bristfällig, efter det att sökanden har 
lämnat in de handlingar och utredningar som 

behövs för att avgöra saken. Beslut om kon-
cession skall dock alltid fattas inom 12 må-
nader efter det att ansökan mottagits. 
— — — — — — — — — — — — — —  
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4 § 
En clearingorganisation skall ha regler med 

föreskrifter som kompletterar vad som i den-
na lag bestäms om en clearingorganisations 
verksamhet. Reglerna och ändringar i dem 
fastställs av finansministeriet på ansökan, om 
de uppfyller kraven på en pålitlig clearingor-
ganisations verksamhet och om tillräcklig 
och tillförlitlig tillsyn över att reglerna samt 
bestämmelserna om clearingorganisationens 
verksamhet och god sed iakttas har ombe-
sörjts på behörigt sätt. Ansökan skall avgöras 
inom tre månader efter det att den mottagits 
eller, om ansökan har varit bristfällig, efter 
det att sökanden har lämnat in de handlingar 
och utredningar som behövs för att avgöra 
saken. Beslut skall dock alltid fattas inom sex 
månader efter det att ansökan mottagits. In-
nan reglerna eller ändringar av dem fastställs 
skall finansministeriet begära utlåtande av 
Finlands Bank och finansinspektionen. Om 
organisationens verksamhet kommer att om-
fatta clearing av värdepapper som har anslu-
tits till värdeandelssystemet, skall utlåtande 
vid behov begäras av värdepapperscentralen 
och av den behöriga fondbörsen eller av nå-
gon annan som ordnar offentlig handel för att 
säkerställa att reglerna överensstämmer och 
för att stärka förtroendet för värdepappers-
marknaden. 

Reglerna kan fastställas om de beträffande 
skyddet av investerarna och clearingmed-
lemmarna innehåller tillräckliga föreskrifter 
om 

1) vilka typer av värdepappersavslut eller 
andra överlåtelser som clearingorganisatio-
nens verksamhet skall omfatta, 

2) hur och när clearingverksamheten ord-
nas, 

3) hur och på vilka grunder clearingmed-
lemskap beviljas och återkallas, 

4) hur förpliktelser till följd av värdepap-
persavslut eller andra överlåtelser skall defi-
nieras vid clearingverksamheten, 
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5) hur förpliktelserna skall fastställas som 
bindande för handelsparterna och clearing-
medlemmarna, 

6) hur clearingorganisationen ansvarar för 
att förpliktelserna fullgörs, 

7) hur snabbt och på vilket sätt förpliktel-
serna skall fullgöras, 

8) hur clearingorganisationens likviditet 
skall tryggas, 

9) hur de i 7 § angivna säkerheterna för 
clearingverksamheten skall ställas, 

10) hur förlustrisken i clearingverksamhe-
ten skall täckas, 

11) hur clearingverksamheten skall ordnas 
vid störningar eller i det fall att en clearing-
medlem åsidosätter sina förpliktelser till följd 
av clearingverksamheten, 

12) hur clearingmedlemmarna ansvarar för 
clearingverksamheten, 

13) hur beslutsfattandet om kompletterande 
regler är fördelat mellan styrelsen och verk-
ställande direktören, samt 

14) hur de tillsynsuppgifter som enligt la-
gen ankommer på clearingorganisationen 
fullgörs. 
— — — — — — — — — — — — — —  

För att stärka förtroendet för en clearingor-
ganisations verksamhet eller av andra särskilt 
vägande skäl kan finansministeriet bestämma 
att innehållet i de regler som ministeriet fast-
ställt skall ändras eller kompletteras. Innan 
en föreskrift meddelas skall finansministeriet 
begära utlåtande av finansinspektionen och 
Finlands Bank. Om ett viktigt allmänt intres-
se förutsätter att det ordnas clearingverksam-
het och om en clearingorganisations regler 
eller en ändring av dem inte har fastställts på 
grund av att ansökan har avslagits eller av 
någon annan orsak, kan finansministeriet be-
stämma hur clearingverksamheten skall ord-
nas. 
 
(���	
���	���

��
����
�����	
��	�
������

5 § 
En clearingorganisation får utöver sådan 

clearingorganisationsverksamhet som avses i 
1 kap. 4 § 2 mom., under de förutsättningar 
som anges i koncessionen, 

1) cleara och avveckla avtal om värdepap-
perslån och repor som gäller i 4 kap. 5 a § 
3 mom. definierade värdepapper, om finans-

inspektionen har godkänt avtalsvillkoren, 
samt cleara och avveckla avslut som gjorts 
inom ett annat yrkesmässigt ordnat och för 
allmänheten tillgängligt handelsförfarande 
som avses i 3 kap. 16 §, 
— — — — — — — — — — — — — —  
 
 

5 kap. 

!���
������������?����������
�

2 § 

4������
������"	�
�������

Innehav av aktier som är föremål för of-
fentlig handel och av värdepapper som berät-
tigar till sådana aktier samt av andra värde-
papper som berättigar till sådana värdepapper 
är offentligt, om värdepapperets ägare är 

1) medlem eller suppleant i styrelsen eller 
förvaltningsrådet, verkställande direktör eller 
dennes ställföreträdare, revisor eller revisors-
suppleant för det bolag som emitterat en så-
dan aktie eller för en värdepapperscentral, en 
fondbörs eller en värdepappersförmedlare el-
ler anställd hos den revisionssammanslutning 
som har huvudansvaret för bolagets revision, 

2) mäklare och anställd hos en värdepap-
persförmedlare, med uppgift att handlägga 
uppdrag som gäller sådana värdepapper eller 
göra investeringsanalyser som gäller dem, 

3) någon annan anställd hos en värdepap-
perscentral, en fondbörs eller en värdepap-
persförmedlare som ordnar annan offentlig 
handel med detta slags värdepapper än en så-
dan som avses i 1 och 2 punkten, samt 

4) en sammanslutning eller stiftelse som är 
ägarkontrollerad av en i denna paragraf 
nämnd person, ensam eller tillsammans med 
sina familjemedlemmar eller tillsammans 
med någon annan person som avses i denna 
paragraf eller dennes familjemedlemmar. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

7���
���	�
���
����������
�

3 § 
Den som står i ett sådant förhållande som 

avses i 2 § 1 mom. 1 punkten till ett bolag 
som har emitterat aktier som är föremål för 
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offentlig handel skall, när han tillträder upp-
draget, underrätta bolaget om 

1) omyndiga vars intressebevakare han är, 
2) sammanslutningar eller stiftelser som 

avses i 2 § 1 mom. 4 punkten, 
3) sammanslutningar eller stiftelser där han 

har ett sådant betydande inflytande som av-
ses i 2 mom., 

4) sådana aktier och till aktier berättigande 
värdepapper som han, en i 1 punkten avsedd 
omyndig samt en sammanslutning eller stif-
telse som avses i 2 punkten äger i bolaget,  

5) sådana köp och andra affärer som, me-
dan han innehaft uppdraget, har gjorts med 
värdepapper som avses i 4 punkten, samt om 

6) andra förändringar som skett i de uppgif-
ter som avses i denna paragraf. 
 
 

4 § 
Den som till en värdepapperscentral, en 

fondbörs och en värdepappersförmedlare 
som ordnar annan offentlig handel står i ett 
sådant förhållande som avses i 2 § 1 mom. 1 
eller 3 punkten skall när han tillträder upp-
draget underrätta värdepapperscentralen, 
fondbörsen eller värdepappersförmedlaren 
om omyndiga vars intressebevakare han är, 
om sådana sammanslutningar eller stiftelser 
som avses i 2 § 1 mom. 4 punkten samt om 
förändringar i dessa uppgifter. Till sin anmä-
lan skall han foga de uppgifter som avses i 
3 § 1 mom. 4—6 punkten. 

Den som till en värdepappersförmedlare 
står i ett sådant förhållande som avses i 2 § 
1 mom. 1 eller 2 punkten skall när han till-
träder uppdraget underrätta förmedlaren om 
omyndiga som han är intressebevakare för, 
om sådana sammanslutningar eller stiftelser 
som avses i 2 § 1 mom. 4 punkten samt om 
förändringar i dessa uppgifter. Till anmälan 
skall fogas de uppgifter som avses i 3 § 
1 mom. 4—6 punkten. 
 

7 kap. 

#����?�����
���
�������
���
�������

+
��
��
����
�����

1 § 
Finansinspektionen utövar tillsyn över iakt-

tagandet av denna lag, med stöd av den ut-
färdade bestämmelser och myndigheternas 
med stöd av dessa meddelade föreskrifter 
samt de regler, anvisningar och avtalsvillkor 
som gäller offentlig handel med värdepapper 
och andra handelsförfaranden enligt 3 kap. 
16 §. 

Finansinspektionen har rätt att av den som 
emitterat värdepapper som är föremål för of-
fentlig handel och andra handelsförfaranden 
enligt 3 kap. 16 §, andra som är verksamma 
på fondbörsen och andra som är parter i an-
nan offentlig handel, den som är skyldig att 
offentliggöra prospekt som avses i 2 kap. 3 §, 
den som är informationsskyldig i enlighet 
med 2 kap. 9 och 10 §, företag som enligt 
4 a kap. 5 § 2 mom. ägs av en clearingorgani-
sation eller sköter uppgifter i samband med 
clearingverksamhet, anmälningsskyldiga, 
sammanslutningar och stiftelser som avses i 
5 kap. 2, 3 och 4 § samt av anbudsgivare som 
avses i 6 kap. 1 § och aktieägare som avses i 
6 kap. 6 § och av andra inlösningsskyldiga få 
de upplysningar som tillsynen förutsätter och 
få kopior av handlingar som finansinspektio-
nen anser vara nödvändiga för tillsynen. Fi-
nansinspektionen har dessutom rätt att förrät-
ta för tillsynen nödvändiga inspektioner hos 
de i lagrummen angivna sammanslutningarna 
och stiftelserna. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

+�
����
��
���

3 § 
Den som vid fullgörande av uppdrag som 

avses i denna lag eller som medlem eller 
suppleant i ett organ eller som anställd hos en 
fondbörs, värdepappersförmedlare, clearing-
organisation, clearingmedlem eller ett företag 
som avses i 4 a kap. 5 § 2 mom. har fått kän-
nedom om en icke offentliggjord uppgift om 
en emittents eller någon annans ekonomiska 
ställning eller om en omständighet som gäller 
deras enskilda förhållanden eller en affärs- 
eller yrkeshemlighet, får inte yppa eller på 
något annat sätt röja eller utnyttja uppgifter-
na, om det inte har bestämts eller i vederbör-
lig ordning föreskrivits att de skall yppas el-
ler om inte den till vars förmån tystnadsplik-
ten gäller ger sitt samtycke. 
— — — — — — — — — — — — — —  
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8 kap. 

!�
�������
������

 
4����
����	����������������
�"	��	���������

��	�������	�

2 § 
Den som uppsåtligen eller av grov oakt-

samhet bedriver offentlig handel med värde-
papper eller yrkesmässigt ordnar ett annat 
förfarande för handel med värdepapper i strid 
med 3 kap. 1 §, 5 § 1 mom., 10 § 1—3 mom., 
12 § eller 13 § eller 16 § skall, om inte gär-
ningen är ringa eller strängare straff bestäms 
någon annanstans i lag, för �����
����	�������
��� ������
�"	��	����� ���� ��	�������	 dö-
mas till böter eller fängelse i högst ett år. 
 

��	�������	
��	����
�"	
���
��

3 § 
Den som uppsåtligen eller av oaktsamhet 
1) bryter mot 2 kap. 1, 2—4, 4 a, 5, 5 a, 6 

eller 6 a § eller 3 kap. 17 §, 
2) försummar den informationsskyldighet 

som 2 kap. 7—10, 10 a § eller 11 § 3 mom. 
föreskriver, 

3) försummar den anmällningsskyldighet 
som bestäms i 4 kap. 7 eller i 5 kap. 2—4 § 
eller skylldigheten att föra register enligt 
5 kap. 5 §, 

4) bryter mot 6 kap. 1 § eller försummar 
den skyldighet att offentliggöra uppgifter 
som 6 kap. 2 § 1 mom., 3 § 1 mom., 4 § eller 
6 § 4 mom. föreskriver eller 

5) offentliggör ett emissions- eller börs-
prospekt eller en anbudshandling innan fi-
nansinspektionen har godkänt den, 

skall, om inte gärningen är ringa eller 
strängare straff bestäms någon annanstans i 
lag, för ��	�������	
��	����
�"	
���
� dö-
mas till böter. 
 
 
 
 
 
 
 
 

10 kap. 

!�
�����������
������

B��	
��

"������

 
3 § 

Ändring i beslut som finansministeriet 
meddelar med stöd av denna lag får sökas 
genom besvär. Om ett beslut enligt 3 kap. 2 § 
1 mom., 4 § 2 mom. eller 13 § 3 mom. eller 4 
a kap. 2 § eller 4 § 1 mom. om beviljande av 
koncession för fondbörsverksamhet, faststäl-
lelse av regler för en fondbörs eller ändringar 
i dem, fastställelse av regler för annan offent-
lig handel eller ändringar i dem, beviljande 
av koncession för en clearingorganisation el-
ler fastställelse av regler för en clearingorga-
nisation eller ändringar i dem inte har med-
delats inom utsatt tid, får sökanden anföra 
besvär. Besvären anses i så fall gälla avslag 
på ansökan. Sådana besvär får anföras till 
dess att ett beslut har meddelats. Finansmini-
steriet skall underrätta besvärsmyndigheten 
om beslutet, om detta har meddelats efter att 
besvär anförts. Beträf-fande anförande och 
behandling av besvär som avses i denna pa-
ragraf gäller i övrigt i tillämpliga delar vad 
som bestäms i lagen om ändringssökande i 
förvaltningsärenden (154/1950). 
— — — — — — — — — — — — — —  

——— 
 

Denna lag träder i kraft den   20  . Dess 
2 kap. 3 § 1—6 mom. träder dock i kraft först 
den    20  . 

På privata aktiebolag, andra ömsesidiga 
försäkringsbolag än publika försäkringsbolag 
och försäkringsföreningar tillämpas för första 
gången bestämmelserna i 2 kap. 3 § 1—
6 mom. i denna lag. 

Tidsfristerna för fattandet av beslut enligt 
3 kap. 2 § 3 mom., 4 § 2 mom., 13 § 3 mom.  
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och 4 a kap. 2 § 3 mom. och 4 § 1 mom. til-
lämpas inte på ansökningar som är anhängiga 
när lagen träder i kraft. 

En fondbörs, den som ordnar annan offent-
lig handel och en clearingorganisation skall 
komplettera sina regler så att de börjar över-
ensstämma med kraven i denna lag. Ansökan 
om komplettering av reglerna skall göras 
inom sex månader efter lagens ikraftträdan-

de. 
Den som ordnar ett handelsförfarande en-

ligt 3 kap. 16 § skall utarbeta regler för sitt 
handelsförfarande och meddela finansins-
pektionen dem för kännedom inom 12 måna-
der efter lagens ikraftträdande. 

Åtgärder som verkställigheten av denna lag 
förutsätter får vidtas innan lagen träder i 
kraft. 

————— 
 
 

�2�
,�
�

������
��
������
�����������������������
����
�����������
�������
����
�

I enlighet med riksdagens beslut 
������
 i lagen den 26 augusti 1988 om handel med standardiserade optioner och terminer 

(772/1988) 1 kap. 1 § 2 och 3 mom., 3 kap. 12 §, 4 kap. 3 § 3 mom. och 5 kap. 1 a §, 
av dessa lagrum 1 kap. 1 § 2 och 3 mom. samt 5 kap. 1 a § sådana de lyder i lag 969/1999, 

3 kap. 12 § sådan den lyder i lag 477/1999 och 4 kap. 3 § 3 mom. sådant det lyder i lag 
599/1997, 
���	�
 1 kap. 2 § 1 och 2 punkten samt 3 § 2 mom., 2 kap. 2 § 3 mom., 4 § 1 mom., 6, 8, 10 

och 11 §, 3 kap. 1 och 2 §, 3 § 2—4 mom., 5 § 1 mom. och 11 § 3 mom., 4 kap. 1 § 4 mom. 
och 3 § 1 mom., 5 kap. 3 § 1 mom. samt 4 och 8 §, 

av dessa lagrum 2 kap. 2 § 3 mom. sådant det lyder i nämnda lag 969/1999, 2 kap. 4 § 
1 mom. sådant det lyder i lag 323/1998, 2 kap. 6 § och 3 kap. 1 § sådana de lyder delvis änd-
rade i nämnda lag 599/1997, 2 kap. 8 § sådan den lyder delvis ändrad i lag 741/1993 och 
582/1996, 2 kap. 10 § sådan den lyder i nämnda lag 582/1996 och 599/1997, 2 kap. 11 § och 
3 kap. 5 § 1 mom. sådana de lyder i nämnda lag 582/1996, 3 kap. 2 § sådan den lyder i nämn-
da lag 741/1993 och 599/1997, 3 kap. 3 § 3 och 4 mom. och 11 § 3 mom. samt 4 kap. 1 § 
4 mom. och 3 § 1 mom. sådana de lyder i nämnda lag 599/1997, 5 kap. 3 § 1 mom. och 4 § 
sådana de lyder i nämnda lag 477/1999 samt 5 kap. 8 § 2 mom. sådant det lyder i nämnda lag 
741/1993, som följer: 
 
 

1 kap. 

*������������
������

2 § 

4��
��
��������	�
�
������

I denna lag avses med 
1) ���
�� ett avtal, enligt vilket den ena 

parten (���
��

�������	��) av den andra 
parten (���
��
����	��	��) mot vederlag 
(�	��
�) får rätt att till ett avtalat inlösnings-
pris i framtiden köpa (�"����
��) eller sälja 

(
��$���
��) en viss mängd värdepapper, nyt-
tigheter eller andra tillgångar (����	�
�������
�������) eller rätt att få betalning som räk-
nas ut på grundval av ändringar i ett index 
som beskriver prisutvecklingen för den un-
derliggande egendomen eller värdeutveck-
lingen för en annan förmån (
���>���
��), 

2) ��	�
� ett köpeavtal om underliggande 
egendom i vilket parterna kommer överens 
om priset samt den dag då betalningen eller 
en ersättande gottgörelse för betalningen se-
nast skall krävas eller då betalningen eller 
gottgörelsen skall fullgöras utan särskild an-
fordran, eller ett motsvarande avtal som öm-



 ��������		��
��  
� �
    

 

72

sesidigt berättigar till betalning som räknas ut 
på grundval av prisutvecklingen för den un-
derliggande egendomen eller värdeutveck-
lingen för en annan förmån (
���>��	�
�), 
— — — — — — — — — — — — — —  
 
 

3 § 

4��
��
�"	�����

— — — — — — — — — — — — — —  
Med ���
��
!"	
��	�
����� avses i denna 

lag att förutsättningar för handel med stan-
dardiserade optioner och terminer ordnas och 
upprätthålls. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 
 

2 kap. 

 ��������
���
���������
�������
��
���

2 § 

-��
�$�������������


���

— — — — — — — — — — — — — —  
Ansökan skall avgöras inom sex månader 

efter det att den mottagits eller, om ansökan 
har varit bristfällig, efter det att sökanden har 
lämnat in de handlingar och utredningar som 
behövs för att avgöra saken. Beslut om kon-
cession skall dock alltid fattas inom 12 må-
nader efter det att ansökan mottagits. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 
 

4 § 

4��
��
�"	������
���	�
������

Ett optionsföretag får utöver den verksam-
het som idkas i företaget tillhandahålla data, 
informations- och databehandlingstjänster för 
utveckling av options- och terminsmarkna-
den eller finans- och värdepappersmarknaden 
samt clearing av avtal om värdepapperslån 
och repor som gäller värdepapper som avses 
i 4 kap. 5 a § 3 och 4 mom. värdepappers-
marknadslagen, om finansinspektionen har 
godkänt avtalsvillkoren eller om avtalsvillko-

ren har fastställts som en del av optionsföre-
tagets reglemente eller om de utgör bilaga till 
reglementet. Ett optionsföretag får också till-
handahålla sådana tjänster för clearingverk-
samhet som avses i värdepappersmarknads-
lagen, i en sådan utsträckning som options- 
och terminsavtalen förutsätter. Ett options-
företag får verka som clearingmedlem och 
bedriva clearingorganisationsverksamhet en-
ligt 4 a kap. värde-pappersmarknadslagen. 
Ett optionsföretag får verka som kontofö-
rande institut eller som ett kontoförande in-
stituts underinstitut enligt lagen om värdean-
delssystemet. Om optionsföretagets rätt att 
idka börsverksamhet med värdepapper be-
stäms i värdepappersmarknadslagen. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 
 

6 § 

4��
��
�"	������
�	����������

Ett optionsföretag skall ha ett reglemente 
med bestämmelser som kompletterar denna 
lag och som gäller optionsbörsverksamhet, 
clearing vid optionshandeln och hur de till-
synsuppgifter som enligt lagen ankommer på 
optionsföretaget fullgörs. 

Optionsföretagets reglemente fastställs av 
finansministeriet på ansökan. Ansökan skall 
avgöras inom tre månader efter det att den 
mottagits eller, om ansökan är bristfällig, ef-
ter det att sökanden har lämnat in de hand-
lingar och utredningar som behövs för att av-
göra saken. Beslut skall dock alltid fattas 
inom sex månader efter det att ansökan mot-
tagits. Fastställandet av optionskurser och 
terminskurser samt handel med optioner och 
terminer får inte inledas förrän de bestäm-
melser i reglementet som gäller optioner och 
terminer har fastställts. 

För att stärka förtroendet för options- och 
terminsmarknaden eller av andra särskilt vä-
gande skäl kan finansministeriet bestämma 
att innehållet i bestämmelser i optionsföre-
tagets av ministeriet fastställda reglemente 
skall ändras eller kompletteras. Innan en be-
stämmelse meddelas skall finansministeriet 
begära utlåtande av finansinspektionen och, 
om bestämmelserna gäller el- eller naturgas-
baserad optionshandel, även utlåtande av den 
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myndighet som övervakar el- och natur-
gasmarknaden (el- och naturgasmarknads-
myndigheten). 
 
 

8 § 

4��
��
�"	������
�����
���	�

Optionsföretaget skall, utöver vad som an-
nars stadgas och föreskrivs om dess uppgif-
ter, 

1) se till att tillräcklig och tillförlitlig till-
syn ordnas för att säkerställa att stadgandena 
och bestämmelserna om optionsföretagets 
verksamhet samt företagets reglemente iakt-
tas inom företaget, 

2) se till att de uppgifter blir offentliggjor-
da som optionsföretaget enligt denna lag och 
med stöd av den utfärdade stadganden eller 
bestämmelser eller företagets reglemente 
skall offentliggöra, 

3) underrätta finansinspektionen om förfa-
randen som uppenbart strider mot stadgande-
na och bestämmelserna om optionsföretagets 
verksamhet eller mot dess reglemente, om 
inte förfarandet omedelbart rättas till eller si-
tuationen reder upp sig på något annat sätt. 
Finansinspektionen skall dock alltid under-
rättas om förfaranden som väsentligen eller 
upprepade gånger bryter mot stadgandena, 
bestämmelserna eller reglementet, samt 

4) underrätta finansinspektionen om sitt 
beslut att uppta kurser på optioner och termi-
ner till fastställelse samt att inleda och avslu-
ta handeln med dessa samt att bevilja och 
återkalla rättigheter för förmedlare, mark-
nadsgaranter, mäklare och andra som är 
verksamma inom optionsföretaget. 
 
 
 

10 § 

 "	�����	�.���	����
��	����	��������	��

����	���	�
�����
�������
��
�"	�������

Optionsföretaget skall bevilja en sökande 
förmedlar- och marknadsgaranträttigheter om 
denne uppfyller de krav som lagen och op-
tionsföretagets reglemente ställer och har ett 
fast affärsställe i Finland. 

Dessutom får optionsföretaget bevilja en 
sådan utländsk värdepappersförmedlare för-
medlar- och marknadsgaranträttigheter som 
av en myndighet inom Europeiska ekono-
miska samarbetsområdet har beviljats aukto-
risation motsvarande i Finland förutsatt verk-
samhetstillstånd och som inte har något fast 
affärsställe i Finland. På de villkor som fi-
nansministeriet bestämmer kan även andra 
utländska värdepappersförmedlare beviljas 
förmedlar- och marknadsgaranträttigheter, 
om sökanden uppfyller de krav som lagen 
och optionsföretagets reglemente ställer. På 
de villkor som finansministeriet bestämmer 
kan också andra företag beviljas rättigheter 
att verka i någon annan egenskap inom op-
tionsföretaget och bedriva handel för egen 
räkning, om sökanden uppfyller de krav som 
lagen och optionsföretagets reglemente stäl-
ler och har tillräckliga förutsättningar vad 
gäller soliditet och riskhantering. 

Optionsföretaget skall för viss tid eller helt 
återkalla rättigheter för förmedlare, mark-
nadsgaranträttigheter och andra som är verk-
samma inom optionsföretaget, om finansin-
spektionen av vägande skäl så yrkar efter att 
ha hört optionsföretaget. Finansinspektionen 
skall omedelbart underrätta optionsföretaget 
och den berörde om sitt yrkande och grun-
derna för det. 

Förmedlare, marknadsgaranter och andra 
som är verksamma inom optionsföretaget har 
rätt att hänskjuta ett beslut av optionsföreta-
get genom vilket ansökan om rättigheter har 
avslagits eller rättigheter har återkallats till 
finansinspektionen inom 30 dagar från beslu-
tet. 
 
 

11 § 

 "	�����	�
�������	����
��	����	
�����
����
�����

Förmedlare och marknadsgaranter som hör 
till samma koncern eller står i ett ekonomiskt 
beroendeförhållande till varandra och som 
inom optionsföretaget tillhandahåller inve-
steringstjänster som gäller samma derivatin-
strument skall ordna sin verksamhet inom 
optionsföretaget så att optionsföretagets till-
förlitliga verksamhet inte äventyras. 
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3 kap. 

 ��������
���
������
��������

1 § 

4��
��
��������	�
�
������
����	��"	��?���"	�
�������

I ett optionsföretag får idkas handel endast 
med sådana optioner och terminer som har 
definierats i företagets reglemente. Uppgif-
terna om underliggande egendom, index och 
metoder för uträknande av index kan ges 
även i en bilaga till reglementet. 

Finansministeriet skall fastställa de be-
stämmelser i företagets reglemente som gäll-
er optioner och terminer, om de motsvarar 
denna lag och det inte finns särskilda skäl att 
förbjuda att kurser fastställs för dem och att 
handel med dem bedrivs i optionsföretaget. 
 

2 § 

7���	�
�������������������
���>�

Kurser får fastställas för en option eller en 
termin som gäller ett värdepapper som avses 
i värdepappersmarknadslagen och handel får 
idkas med dem, om värdepapperet har tagits 
upp till handel inom offentlig handel som av-
ses i värdepappersmarknadslagen eller på en 
motsvarande utländsk marknad som är regle-
rad och övervakad av en myndighet eller 
inom ett sådant annat omsättningssystem där 
omfattningen av handeln med värdepapperet, 
tillgången i Finland till uppgifter som den 
som emitterat värdepapperet på grundval av 
sin informationsskyldighet offentliggjort och 
det förfarande som iakttas när gängse prisni-
vå fastställs eller offentligt meddelas möjlig-
gör en tillförlitlig kursbildning för instrumen-
tet. 

Kurser får fastställas för optioner och ter-
miner som gäller råvaror, andra nyttigheter 
eller andra förmåner och handel får idkas 
med dem, om handeln med dessa instrument 
är tillräckligt omfattande för att möjliggöra 
en tillförlitlig kursutveckling. I optionsföre-
tagets reglemente eller i dess bilaga skall det 
entydigt definieras hur priset på de underlig-
gande egendomarna eller värdet på en annan 

förmån fastställs. 
Indexoptioner och indexterminer för vilka 

kurser fastställs och med vilka handel idkas 
skall avse ett index som räknas ut på grund-
val av ändringarna i prisutvecklingen för 
värdepapper som har tagits upp till handel 
inom omsättningssystem som avses i 1 mom. 
i prisutvecklingen för råvaror eller andra nyt-
tigheter eller i värdet på en annan förmån. 
Metoden för uträknande av index skall enty-
digt slås fast i optionsföretagets reglemente 
eller dess bilaga. 

Finansministeriet skall begära utlåtande av 
finansinspektionen före ett beslut enligt 1 § 
2 mom. som gäller värdepapper som avses i 
1 mom. Om beslutet gäller värdepapper som 
avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 2 punkten värde-
pappersmarknadslagen, skall utlåtande också 
begäras av Finlands Bank. Om beslutet gäller 
el- eller naturgasbaserade optioner, skall utlå-
tande också begäras av el- och naturgasmark-
nadsmyndigheten. 
 
 

3 § 

��!	������������������

— — — — — — — — — — — — — —  
Optionsföretaget får dessutom av särskilda 

skäl avbryta fastställandet av kursen på en 
option och en termin samt handeln med dem. 
Avbrottet får inte fortgå onödigt längre. Be-
slut att avbryta och återuppta handeln eller 
fastställandet av kursen skall offentliggöras 
omedelbart. 

Optionsföretaget kan under de förutsätt-
ningar som anges i 2 kap. 3 § 3 mom. avbryta 
företagets verksamhet för högst en vecka. 
Beslutet skall omedelbart delges finansin-
spektionen. 

Optionsföretaget kan avbryta kursfaststäl-
lelsen för och handeln med el- eller natur-
gasbaserade optioner eller terminer ifall han-
deln äventyrar el- eller naturgasförsörjningen 
eller är skadlig för el- eller naturgasmarkna-
den eller ifall el- eller naturgassystemets 
funktion är störd av något annat i optionsfö-
retagets reglemente angivet vägande skäl. El- 
och naturgasmarknadsmyndigheten och fi-
nansinspektionen skall omedelbart underrät-
tas om avbrottet. 
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5 § 

(���	
���������
��
�"��

Ett optionsföretag får godkänna sådana op-
tioner och terminer för clearing som har läm-
nats till clearing av en förmedlare, mark-
nadsgarant, ett utländskt optionsföretag eller 
någon annan som är verksam inom options-
företaget och som grundar sig på köp av op-
tionen i optionsföretaget eller i något annat 
optionsföretag vars optionsköp företaget 
clearar eller på ett optionsköp som anmälts 
till optionsföretaget. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

11 § 

������
��

����
�����

— — — — — — — — — — — — — —  
De som deltar i handeln med el- eller na-

turgasbaserade optioner och terminer skall 
enligt vad som föreskrivs i optionsföretagets 
reglemente underrätta detta om begränsning-
ar som är exceptionella eller annars väsent-
ligt påverkar produktionen, överföringen och 
förbrukningen av el eller naturgas. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 
 

4 kap. 

#����?�����
����������������
������
�������

1 § 

+
��
���

— — — — — — — — — — — — — —  
Finansinspektionen skall innan den vidtar 

åtgärder eller fattar beslut som berör handeln 
med el- eller naturgasbaserade optioner och 
terminer höra el- och naturgasmarknadsmyn-
digheten, ifall beslutet uppenbarligen skulle 
inverka väsentligt på el- eller naturgasmark-
nadens funktion eller leveranssäkerhet eller 
på en enligt elmarknadslagen (386/1995) el-
ler naturgasmarknadslagen (508/2000) sy-
stemansvarig sammanslutnings verksamhet, 
om inte något annat följer av ärendets bråds-
kande natur. 

3 § 

6�����
���
���	���
���

Finansinspektionen har rätt att av andra 
som är verksamma inom optionsföretaget få 
de uppgifter som behövs för tillsynen samt 
kopior av de handlingar som den anser vara 
nödvändiga för tillsynen. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

5 kap. 

!�
�����������
������

3 § 

4��
��
��	����
!	����

Den som uppsåtligen eller av grov oakt-
samhet i strid med 2 kap. 1 § 1 mom. eller 
3 § 2 eller 3 mom. idkar optionsföretagsverk-
samhet skall, om inte gärningen är ringa eller 
strängare straff bestäms någon annanstans i 
lag, för ���
��
��	����
!	��� dömas till bö-
ter eller fängelse i högst ett år. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

4 § 

4��
��
��	����
�"	
���
��

Den som uppsåtligen eller av oaktsamhet 
försummar att iaktta skyldigheten att lämna 
uppgifter eller skyldigheten till offentliggö-
rande enligt 3 kap. 11 § eller anmälnings-
skyldigheten enligt 3 kap. 14 § skall, om inte 
gärningen är ringa eller strängare straff be-
stäms någon annanstans i lag, för ���
��
�
��	����
�"	
���
� dömas till böter. 
 
 

8 § 

B��	
��

"������

Ändring i beslut som finansministeriet 
meddelar med stöd av denna lag får sökas 
genom besvär. Om ett beslut enligt 2 kap. 2 § 
1 mom. eller 6 § 2 mom. om beviljande av 
koncession som berättigar till att bedriva op-
tionsföretagsverksamhet eller om fastställelse 
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av optionsföretagets reglemente eller änd-
ringar i det inte har meddelats inom utsatt tid, 
får sökanden anföra besvär. Besvären anses i 
så fall gälla avslag på ansökan. Sådana be-
svär får anföras till dess att ett beslut har 
meddelats. Finansministeriet skall underrätta 
besvärsmyndigheten om beslutet, om detta 
har meddelats efter att besvär anförts. Beträf-
fande anförande och behandling av besvär 
som avses i detta moment gäller i övrigt i till-
lämpliga delar vad som bestäms i lagen om 
ändringssökande i förvaltningsärenden 
(154/1950). 

Angående sökande av ändring i beslut som 
finansinspektionen meddelat med stöd av 
denna lag tillämpas vad som bestäms i lagen  

om finansinspektionen (503/1993). 
——— 

Denna lag träder i kraft den        20  . 
Tidsfristerna i 2 kap. 2 § 3 mom. och 6 § 2 

mom. för fattandet av beslut enligt 2 kap. 2 § 
1 mom. och 6 § 2 mom. tillämpas inte på an-
sökningar som är anhängiga när lagen träder 
i kraft. 

Optionsföretaget skall komplettera sitt reg-
lemente så att det börjar överensstämma med 
kraven i denna lag. Ansökan om komplette-
ring av reglementet skall göras inom sex må-
nader efter lagens ikraftträdande. 

Åtgärder som verkställigheten av denna lag 
förutsätter får vidtas innan lagen träder i 
kraft. 

————— 
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I enlighet med riksdagens beslut 
���	�
 i lagen den 17 maj 1991 om värdeandelssystemet (826/1991) 4 §, 12 § 1 mom., 15 § 

1, 2 och 4 mom., 25 § 2 mom., rubriken för 26 § och 1 mom., rubriken för 26 a § och 1 mom. 
samt 27 § 2 mom., av dessa lagrum 4 § 1 mom., 12 § 1 mom., 25 § 2 mom. och rubriken för 
26 § sådana de lyder i lag 1073/1996, 4 § 2 mom., 15 § 1, 2 och 4 mom., 26 § 1 mom. samt 
rubriken för 26 a § och 1 mom. sådana de lyder i lag 795/2000 samt 27 § 2 mom. sådant det 
lyder i lag 1386/1995, som följer: 
 

4 § 

 "	�����
���	�

Över ägarna av sådana värdeandelar som 
avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 1, 3 och 5 punkten 
värdepappersmarknadslagen och som hör till 
värdeandelssystemet skall hos värdepappers-
centralen för emittenternas räkning föras ak-
tieägarförteckningar för varje emittent och 
andra motsvarande ägarförteckningar. 

Hos värdepapperscentralen förs förteck-
ningar över ägarna av sådana värdeandelar 
som hör till värdeandelssystemet och som 
avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 2, 4 och 6 punkten 
värdepappersmarknadslagen. Hos värdepap-
perscentralen skall också föras en förteck-
ning över dessa värdeandelars antal. 

12 § 

��	�������	
����	����
������


���

Statsrådet kan på ansökan bevilja ett finskt 
aktiebolag koncession att verka som värde-
papperscentral, om bolaget visar att det san-
nolikt kan hantera alla värdeandelar som har 
överförts till värdeandelssystemet och att det 
tillförlitligt och på ett sätt som tryggar värde-
andelssystemets ändamålsenliga utveckling 
kan dra försorg om alla de uppgifter som 13 
§ föreskriver. Koncession kan beviljas endast 
under förutsättning att sökanden bedöms ha 
ekonomiska och tekniska resurser att verka 
som värdepapperscentral samt en tillförlitlig 
organiserad förvaltning och en tillräcklig 
risktäckningskapacitet. Ansökan skall avgö-
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ras inom sex månader efter det att den motta-
gits eller, om ansökan har varit bristfällig, ef-
ter det att sökanden har lämnat in de hand-
lingar och utredningar som behövs för att av-
göra saken. Beslut om koncession skall dock 
alltid fattas inom 12 månader efter det att an-
sökan mottagits. Om beslut inte har medde-
lats inom utsatt tid, får sökanden anföra be-
svär. Besvären anses i så fall gälla avslag på 
ansökan. Sådana besvär får anföras till dess 
att ett beslut har meddelats. Statsrådet skall 
underrätta besvärsmyndigheten om beslutet, 
om detta har meddelats efter att besvär an-
förts. Beträffande anförande och behandling 
av besvär som avses i detta moment gäller i 
övrigt i tillämpliga delar vad som bestäms i 
lagen om ändringssökande i förvaltnings-
ärenden (154/1950). Statsrådet skall begära 
Finlands Banks och finansinspektionens utlå-
tande om koncessionsansökan. Statsrådet kan 
efter att ha hört sökanden uppställa villkor 
för koncessionen samt begränsa den. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

15 § 

��	�������	
����	����
�	����	�����"��	����
�
����������������"�$
�

I värdepapperscentralens regler skall med-
delas föreskrifter om 

1) principerna för datakommunikationen 
mellan värdepapperscentralen och de konto-
förande instituten, om identifikationssignum 
för värdeandelar och rättsinnehavare samt 
om övriga gemensamma rutiner inom värde-
andelssystemet, 

2) de kontoförande institutens minimiöp-
pettider, 

3) förfarandet vid utredande av fel och 
oklarhet inom registeringsverksamheten, 

4) data- och registersäkerhetsrutiner som 
skall iakttas inom de kontoförande institutens 
verksamhet samt om förvaring av de konto-
förande institutens beslutsdokument eller ko-
pior av dem, 

5) uppgifter som skall lämnas i ansökan om 
auktorisation som kontoförande institut, samt 
om 

6) hur de tillsynsuppgifter som enligt lagen 
ankommer på värdepapperscentralen full-
görs. 

Värdepapperscentralens regler fastställs av 
finansministeriet på ansökan. Ansökan skall 
avgöras inom tre månader efter det att den 
mottagits eller, om ansökan har varit bristfäl-
lig, efter det sökanden har lämnat in de hand-
lingar och utredningar som behövs för att av-
göra saken. Beslut skall dock alltid meddelas 
inom sex månader efter det att ansökan mot-
tagits. Om beslut inte har meddelats inom sex 
månader, får sökanden anföra besvär. Besvä-
ren anses i så fall gälla avslag på ansökan. 
Sådana besvär får anföras till dess att ett be-
slut har meddelats. Finansministeriet skall 
underrätta besvärsmyndigheten om beslutet, 
om detta har meddelats efter att besvär an-
förts. Beträffande anförande och handlägg-
ning av besvär gäller i övrigt i tillämpliga de-
lar vad som bestäms i lagen om ändringssö-
kande i förvaltningsärenden. Före fastställel-
sen skall finansministeriet begära utlåtande 
av Finlands Bank och finansinspektionen om 
ansökan. Om Finlands Bank ger ett negativt 
utlåtande om sådant som hör till dess lag-
stadgade uppgifter, får reglerna inte faststäl-
las till denna del. För att stärka förtroendet 
för värdeandelssystemet eller av andra sär-
skilt vägande skäl kan finansministeriet be-
stämma att innehållet i föreskrifter i de regler 
som ministeriet fastställt skall ändras eller 
kompletteras. Innan en föreskrift meddelas 
skall finansministeriet begära utlåtande av 
Finlands Bank och finansinspektionen. 
— — — — — — — — — — — — — —  

Värdepapperscentralen skall se till att det 
ordnas tillräcklig och tillförlitlig tillsyn för 
att säkerställa att värdepapperscentralens reg-
ler, föreskrifter och anvisningar iakttas inom 
värdepapperscentralen. Dessutom skall vär-
depapperscentralen se till att det ordnas till-
räcklig och tillförlitlig tillsyn för att säker-
ställa att de kontoförande instituten och deras 
underinstitut iakttar bestämmelserna om vär-
depapperscentralens verksamhet samt de med 
stöd av dem utfärdade reglerna, föreskrifter-
na och anvisningarna. Värdepapperscentralen 
skall underrätta finansinspektionen om att ett 
kontoförande institut eller dess underinstitut 
förfar på ett sätt som uppenbart strider mot 
bestämmelserna, reglerna eller föreskrifterna, 
om inte förfarandet omedelbart rättas till eller 
situationen reder upp sig på något annat sätt. 
Finansinspektionen skall dock alltid under-
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rättas om förfaranden som väsentligen eller 
upprepade gånger bryter mot bestämmelser-
na, reglerna eller föreskrifterna. De kontofö-
rande instituten, deras underinstitut och andra 
som anlitar värdepapperscentralens tjänster 
skall på begäran ge värdepapperscentralen de 
specificerade uppgifter som behövs för full-
görandet av tillsynsplikten enligt denna para-
graf. 
 

25 § 

���
�	�������	��������	�
���$��
����
�����
����

— — — — — — — — — — — — — —  
På anhållan av en emittent kan värdepap-

perscentralen godkänna att andra aktier än de 
som nämns i 1 mom. samt andra värdeande-
lar som avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 1, 3 och 5 
punkten värdepappersmarknadslagen över-
förs till värdeandelssystemet. En aktie eller 
andel som ensam eller tillsammans med and-
ra aktier eller värdeandelar ger rätt att besitta 
en viss lägenhet eller del av en fastighet får 
dock inte överföras till värdeandelssystemet. 
 

26 § 

������	�
���

�����!	��
�?���������	����	�
��������	�

Om överföring till värdeandelssystemet av 
andra värdepapper än sådana som avses i 25 
§ beslutar värdepapperscentralen på ansökan 
av emittenten. Värdepapperscentralen skall 
före beslutet underrätta Finlands Bank, ifall 
det är fråga om en ansökan som har betydelse 
för skötseln av bankens lagstadgade uppgif-
ter. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

26 a § 

C��	�"	
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Om emittentens ansökan gäller något annat 
värdepapper än ett sådant som avses i 25 §, 
skall värdepapperscentralen i sitt beslut en-

ligt 26 § bestämma den tidpunkt från och 
med vilken värdepapperet kan överföras till 
värdeandelssystemet. Värdepapperscentralen 
kan i sitt beslut meddela närmare föreskrifter 
om de uppgifter som skall registreras i vär-
deandelssystemet och om registreringsförfa-
randet när ett värdepapper överförs till vär-
deandelssystemet. Innan beslutet fattas skall 
värdepapperscentralen kontrollera att emit-
tenten, i ett avtal som emittenten har ingått 
med ett eller flera kontoförande institut eller 
på något annat sätt, har säkerställt att alla 
ägare av värdepapperet har möjlighet att få 
sin rätt registrerad i värdeandelssystemet. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

27 § 

A�



��
������

— — — — — — — — — — — — — —  
På emissionskontot skall de uppgifter note-

ras som enligt lag borde anges på det värde-
papper som utfärdas för värdeandelen samt 
det antal värdeandelar som emitteras. För 
värdeandelar som avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 2 
punkten värdepappersmarknadslagen skall på 
emissionskontot dessutom antecknas förfal-
lodagar, eventuell säkerhet för lånet, lånerän-
tan eller eventuell annan gottgörelse som 
skall betalas för lånet, återbetalnings- och 
andra väsentliga villkor för lånet samt på vil-
ket sätt lånevillkoren hålls allmänt tillgängli-
ga. 
— — — — — — — — — — — — — —  

——— 
Denna lag träder i kraft den                           

20  . 
Tidsfristerna i denna lag för fattandet av 

beslut enligt 12 och 15 § tillämpas inte på 
ansökningar som är anhängiga när lagen trä-
der i kraft. 

Värdepapperscentralen skall komplettera 
sina regler så att de börjar överensstämma 
med kraven i denna lag. Ansökan om kom-
plettering av reglerna skall göras inom sex 
månader efter lagens ikraftträdande. 

Åtgärder som verkställigheten av denna lag 
förutsätter får vidtas innan lagen träder i 
kraft. 

————— 
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I enlighet med riksdagens beslut 
���	�
 i lagen den 17 maj 1991 om värdeandelskonton (827/1991) 5 a § 3 mom., sådant det 

lyder i lag 796/2000, som följer: 
 

5 a § 
— — — — — — — — — — — — — —  

Ett förvaltningskonto kan innehas av en 
värdepapperscentral, en centralbank eller ett 
kontoförande institut. Även ett kreditinstitut 
eller värdepappersföretag som har rätt att 
tillhandahålla förvarings- och förvaltnings-
tjänster för värdeandelar, ett sådant utländskt 
institut som avses i 16 § lagen om värdean-
delssystemet (826/1991) eller någon annan 
sådan utländsk sammanslutning som står un-
der tillräcklig offentlig tillsyn och vars eko-
nomiska verksamhetsbetingelser och förvalt-

ning uppfyller kraven på en tillförlitlig sköt-
sel av uppgifterna kan av värdepapperscen-
tralen godkännas som kontoinnehavare. På 
ett förvaltningskonto som förvaltas av ett ut-
ländskt institut som avses i 16 § lagen om 
värdeandelssystemet får utan hinder av 1 
mom. också noteras sådana värdeandelar som 
ägs av en finsk medborgare eller en finsk 
sammanslutning eller stiftelse och som avses 
i 4 § 2 mom. lagen om värdeandelssystemet. 
— — — — — — — — — — — — — —  

——— 
Denna lag träder i kraft den           20  . 

————— 
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I enlighet med riksdagens beslut 
���	�
 i lagen den 26 juli 1996 om värdepappersföretag (579/1996) 2 §, 3 § 1 mom. 1 och 5 

punkten samt 3 mom. och 10 § 2 mom., av dessa lagrum 3 § 1 mom. 1 och 5 punkten sådana 
de lyder i lag 156/1997, som följer: 
 
 

2 § 

9���
��	
��
�!$����

Föremål för investeringstjänster &
���
��	�

��
�!$���* kan vara värdepapper som avses i 
värdepappersmarknadslagen (495/1989) samt 
sådana standardiserade optioner och terminer 
som avses i 1 kap. 2 § lagen om handel med 
standardiserade optioner och terminer 
(772/1988), derivatinstrument som skall jäm-
ställas med standardiserade optioner och 

terminer samt andra derivatinstrument. 
 

3 § 

9���
��	
��
�$��
��	�

Med investeringstjänster avses att 
1) investeringsobjekt köps, säljs, byts och 

tecknas för någon annans räkning i eget 
namn samt att uppdrag som avser invester-
ingsobjekt förmedlas eller verkställs &�����
����



��
	"	��
�*, 
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— — — — — — — — — — — — — —  
5) investeringsobjekt förvaltas enligt såda-

na med enskilda kunder ingångna avtal som 
innebär att kommissionären ges beslutande-
rätt &�"	�"������
�"	�����
��*, samt att 
— — — — — — — — — — — — — —  

Med tillhandahållande av investeringstjäns-
ter enligt 1 mom. avses inte verksamhet som 
bedrivs tillfälligt vid sidan av någon annan i 
lag erkänd affärsverksamhet eller yrkesmäs-
sig verksamhet enligt lagstiftning som gäller 
verksamheten eller föreskrifter och bestäm-
melser som kompletterar den. Med tillhanda-
hållande av investeringstjänster enligt 1 
mom. avses inte heller verksamhet som be-
drivs som i lag erkänd affärsverksamhet eller 
yrkesmässig verksamhet enbart med värde-
papper som avses i 1 kap. 2 § 2 mom. värde-
pappersmarknadslagen. Med tillhandahållan-
de av investeringstjänster enligt 1 mom. av-
ses inte heller sådana företags tillhandahål-
lande av enbart nyttighetsbaserade derivatin-
strument vilka bedriver handel för egen räk-
ning med sådana derivatinstrument inom op-
tionsföretaget eller med andra liknande före-
tag eller med dem som producerar eller yr-
kesmässigt använder dessa nyttigheter, och 
inte tillhandahållande av nyttighetsbaserade 
derivatinstrument enbart i annat syfte än in-
vesteringssyfte. 
 

10 § 

-��
�$����������	�
�����
�
��
�?���

— — — — — — — — — — — — — —  
Ansökan skall avgöras inom sex månader 

efter det att den mottagits eller, om ansökan 
har varit bristfällig, efter det att sökanden har 
lämnat in de handlingar och utredningar som 
behövs för att avgöra saken. Beslut om verk-
samhetstillstånd skall dock alltid fattas inom 
12 månader efter det att ansökan mottagits. 
Om beslut inte har meddelats inom utsatt tid, 
får sökanden anföra besvär. Besvären anses i 
så fall gälla avslag på ansökan. Sådana be-
svär får anföras till dess ett beslut har medde-
lats. Finansministeriet skall underrätta be-
svärsmyndigheten om beslutet, om detta har 
meddelats efter att besvär anförts. Beträffan-
de anförande och behandling av besvär som 
avses i detta moment gäller i övrigt i tillämp-
liga delar vad som bestäms i lagen om änd-
ringssökande i förvaltningsärenden 
(154/1950). 
— — — — — — — — — — — — — —  

——— 
Denna lag träder i kraft den                          

20  . 
Tidsfristerna i 10 § 2 mom. i denna lag för 

beviljande av verksamhetstillstånd enligt 9 § 
tillämpas inte på ansökningar som är anhäng-
iga när lagen träder i kraft. Ett företag som 
när denna lag träder i kraft tillhandahåller in-
vesteringstjänster enligt 3 § skall inom tre 
månader efter lagens ikraftträdande ansöka 
om verksamhetstillstånd eller inom sex må-
nader efter lagens ikraftträdande upphöra 
med den lagstridiga verksamheten, om inte 
finansministeriet av särskilda skäll förlänger 
tiden. 

Åtgärder som verkställigheten av denna lag 
förutsätter får vidtas innan lagen träder i 
kraft. 

————— 
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I enlighet med riksdagens beslut 
���	�
 i lagen den 29 januari 1999 om placeringsfonder (48/1999) 53 § 2 mom. samt 81 § 1 

och 6 mom. som följer: 
 

53 § 
— — — — — — — — — — — — — —  

Anteckningar i fondandelsregistret får gö-
ras först när hela teckningspriset för en fond-
andel har betalts. Teckningspriset för en 
fondandel skall betalas i pengar eller genom 
att placeringsfonden ges värdepapper som 
avses i 69 § 1 mom. 1 punkten till ett belopp 
som motsvarar teckningspriset så att fördel-
ningen av olika slag av värdepapper vid tid-
punkten för bestämmandet av teckningspriset 
motsvarar den i placeringsfondens regler för 
varje enskilt slag av värdepapper specificera-
de placeringsverksamheten och värdepappe-
rens sammanlagda marknadsvärde motsvarar 
värdet av den fondandel som getts mot dem. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

81 § 
I syfte att främja en effektiv förmögenhets-

förvaltning kan ett fondbolag ingå låne- och 
återköpsavtal avseende värdepapper som hör 
till en placeringsfonds tillgångar, om de clea-
ras av en clearingorganisation som avses i 
värdepappersmarknadslagen eller av ett op-
tionsföretag som avses i lagen om handel 
med standardiserade optioner och terminer 
eller i en motsvarande utländsk sammanslut-
ning eller, om clearingen sker någon annan-
stans, om motparten är en i värdepappers-
marknadslagen avsedd värdepappersförmed-
lare och villkoren är sedvanliga och allmänt 
kända på marknaden. 
— — — — — — — — — — — — — —  

Finansinspektionen kan meddela närmare 
föreskrifter om fondbolagens rätt att ingå 
låne- eller återköpsavtal om värdepapper som 
hör till placeringsfondens tillgångar. 

——— 
Denna lag träder i kraft den              20  . 

————— 
 
 

:2�
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�
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I enlighet med riksdagens beslut föreskrivs: 
 
 

1 § 
Genom denna lag upphävs i lagen den 11 

juni 1993 om finansinspektionen (503/1993) 
2 § 10 punkten, sådan den lyder i lag 

572/1996. 
——— 

Denna lag träder i kraft den                         
20  . 

————— 
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I enlighet med riksdagens beslut 
������
 i lagen den 29 september 1978 om aktiebolag (734/1978) 1 kap. 2 § 2 mom., sådant 

det lyder i lag 145/1997, samt 
���	�
 1 kap. 2 § 1 och 3 mom. samt 16 kap. 8 § 7 punkten, sådana de lyder i nämnda lag 

145/1997, som följer: 
 

1 kap. 

*������������
������

2 § 
Värdepapper i ett privat aktiebolag får inte 

vara föremål för offentlig handel enligt 1 
kap. 3 § värdepappersmarknadslagen 
(495/1989). 
— — — — — — — — — — — — — —  

När värdepapper i ett privat aktiebolag 
bjuds ut till allmänheten skall det uppges att 
värdepapperen inte kan vara föremål för of-
fentlig handel enligt värdepappersmarknads-
lagen. 
 
 
 
 
 

16 kap. 

!�
�����������
������

'�	���
����������

8 § 
Den som uppsåtligen 

— — — — — — — — — — — — — —  
7) bryter mot det i 1 kap. 2 § 1 mom. stad-

gade förbudet att göra ett privat aktiebolags 
värdepapper föremål för offentlig handel en-
ligt värdepappersmarknadslagen, 

skall, om gärningen inte är ringa eller 
strängare straff för den inte bestäms på något 
annat ställe i lag, för ���
�!����
!	��� dömas 
till böter eller fängelse i högst ett år. 

——— 
Denna lag träder i kraft den             20  . 

————— 
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I enligt med riksdagens beslut 
���	�
 i lagen den 31 december 1987 om försäkringsföreningar (1250/1987) 16 kap. 8 § 

1 mom., sådant det lyder i lag 340/2000, samt 
����
 till 3 kap., sådant det lyder delvis ändrat i lag 1207/1998 och 340/2000, en ny 2 a § 

som följer: 
 

3 kap. 

-�
������������

2 a § 
En försäkringsförenings värdepapper får 

inte vara föremål för offentlig handel enligt 1 
kap. 3 § värdepappersmarknadslagen 
(495/1989). 

När en försäkringsförenings värdepapper 
bjuds ut till allmänheten skall det uppges att 
värdepapperen inte kan vara föremål för of-
fentlig handel enligt värdepappersmarknads-
lagen. 
 
 
 

16 kap. 

!�
�����������
������

8 § 
Den som uppsåtligen 
1) är mellanhand för någon annan i syfte att 

kringgå en bestämmelse i denna lag eller i 
stadgarna om begränsning av rösträtten, 

2) bryter mot vad denna lag föreskriver om 
uppgörande av revisionsberättelse, 

3) i strid med ett förbud som Försäkrings-
inspektionen meddelar med stöd av 12 kap. 6 
c § överlåter eller pantsätter egendom i före-
ningens besittning, 

4) bryter mot bestämmelserna om utlåtan-
den som skall uppgöras av en godkänd revi-
sor såsom oberoende sakkunnig, 

5) bryter mot bestämmelserna om återbe-
talning av kapitallån, betalning av ränta eller 
annan gottgörelse eller ställande av säkerhet, 

6) utdelar föreningens medel i strid med 
denna lag, 

7) beviljar penninglån eller ställer säkerhet 
i strid med 11 kap. 7 eller 10 §, eller 

8) bryter mot det i 3 kap. 2 a § 1 mom. 
stadgade förbudet att göra en försäkringsfö-
renings värdepapper föremål för offentlig 
handel enligt värdepappersmarknadslagen, 

skall, om inte gärningen är ringa eller 
strängare straff föreskrivs i någon annan lag, 
för �"	
��	
��
�"	��
��
!	��� dömas till böter 
eller fängelse i högst ett år. 

——— 
Denna lag träder i kraft den            20  . 

————— 
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I enlighet med riksdagens beslut 
���	�
 i strafflagen av den 19 december 1889 (39/1889) 51 kap. 1 § 1 mom. samt 3, 6 och 

7§, sådana de lyder 51 kap. 1 § 1 mom., 3 och 7 § samt 6 § 1 och 2 mom. i lag 475/1999 och 
6 § 3 mom. i lag 973/1999 som följer: 

 
 

51 kap. 

 ����
�������
��
������
����

1 § 

#


!	������
�

��	
���	���
���

Den som för att bereda sig eller någon an-
nan ekonomisk vinning uppsåtligen eller av 
grov oaktsamhet utnyttjar insiderinformation 
som har samband med värdepapper som är 
föremål för offentlig handel eller för ett annat 
yrkesmässigt ordnat och för allmänheten till-
gängligt handelsförfarande i syfte att förmed-
la kontakt mellan köpare och säljare 

1) genom att för egen eller för någon an-
nans räkning överlåta eller förvärva sådana 
värdepapper, eller 

2) genom att direkt eller indirekt råda nå-
gon i handel med sådana värdepapper, 

skall för �


!	��� ��� 
�

��	
���	���
�� 
dömas till böter eller fängelse i högst två år. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 
 

3 § 

8�	
���
�����
���

Den som 
1) gör vilseledande köp- eller säljanbud el-

ler skenavslut eller ger ett uppdrag som gäll-
er sådana anbud eller avslut, eller vidtar and-
ra därmed jämförbara vilseledande åtgärder 
rörande värdepapper som är föremål för of-
fentlig handel eller för ett annat yrkesmässigt 
ordnat och för allmänheten tillgängligt han-
delsförfarande i syfte att förmedla kontakt 

mellan köpare och säljare av värdepapper 
vilket är tillgängligt för allmänheten, eller 

2) lämnar osanna eller vilseledande uppgif-
ter som har samband med sådana värdepap-
per 

i syfte att manipulera prisnivån på värde-
papper som är föremål för offentlig handel 
eller för ett annat yrkesmässigt ordnat och för 
allmänheten tillgängligt handelsförfarande i 
syfte att förmedla kontakt mellan köpare och 
säljare av värdepapper och med utnyttjande 
därav bereda sig eller någon annan ekono-
misk vinning, 

skall för ��	
���
�����
�� dömas till böter 
eller fängelse i högst två år. 
 

6 § 

%��
�
�
���	�

Med värdepapper avses i detta kapitel så-
dana värdepapper som värdepappersmark-
nadslagen skall tillämpas på. 

Med insiderinformation avses i detta kapi-
tel sådan information som har samband med 
värdepapper som är föremål för offentlig 
handel eller för ett annat yrkesmässigt ordnat 
och för allmänheten tillgängligt handelsförfa-
rande i syfte att förmedla kontakt mellan kö-
pare och säljare av värdepapper, som inte har 
offentliggjorts eller annars varit tillgänglig på 
marknaden och som är ägnad att väsentligt 
påverka dessa värdepappers värde eller pris. 
Som insiderinformation betraktas inte sådan 
för enskilt bruk avsedd information som har 
uppkommit genom en sammanställning av 
offentliga uppgifter. 

Vad som i detta kapitel bestäms om värde-
papper skall också tillämpas på standardise-
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rade optioner eller terminer som avses i lagen 
om handel med standardiserade optioner och 
terminer (772/1988) samt på derivatavtal 
som avses i 10 kap. 1 a § värdepappersmark-
nadslagen och som skall jämställas med 
standardiserade optioner eller terminer och 
vars underliggande egendom är värdepapper 
som är föremål offentlig handel eller för ett 
annat yrkesmässigt ordnat och för allmänhe-
ten tillgängligt handelsförfarande i syfte att 
förmedla kontakt mellan köpare och säljare 
av värdepapper. Vad som i detta kapitel före-
skrivs om överlåtelse eller förvärv av värde-
papper skall även tillämpas på standardisera-
de optioner och terminer och på derivatavtal 
som skall jämställas med standardiserade op-
tioner och terminer och vars underliggande 
egendom utgörs av värdepapper som är fö-
remål för offentlig handel eller för ett annan 
yrkesmässigt ordnad och för allmänheten 
tillgängligt handelsförfarande i syfte att för-
medla kontakt mellan köpare och säljare av 
värdepapper. Bestämmelserna i 1 och 2 § i 
detta kapitel skall tillämpas på standardisera-
de optioner eller terminer samt på derivatav-
tal som skall jämställas med standardiserade 

optioner eller terminer och vars underliggan-
de egendom är ett värdepapper som är före-
mål för offentlig handel eller för ett annat yr-
kesmässigt ordnat och för allmänheten till-
gängligt handelsförfarande i syfte att förmed-
la kontakt mellan köpare och säljare av vär-
depapper, oberoende av om det har avtalats 
om överlåtelse av de underliggande egendom 
som avses i derivatavtalet eller om kompen-
serande gottgörelse. 
 

7 § 

-��	��
�
��
!�
������
��

Bestämmelserna i 1 och 2 § i detta kapitel 
tillämpas inte på sådan offentlig värdepap-
pershandel i fråga om vilken de bestämmel-
ser i värdepappersmarknadslagen som gäller 
missbruk av insiderinformation enligt de reg-
ler som fastställts med stöd av 3 kap. 13 § 2 
mom. eller enligt 14 § 2 mom. i samma kapi-
tel inte skall tillämpas. 

——— 
Denna lag träder i kraft den                             

20  . 
————— 

Helsingfors den 17 oktober 2001 
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I enlighet med riksdagens beslut 
������
 i värdepappersmarknadslagen av den 26 maj 1989 (495/1989) 3 kap. 7 § samt 4 

kap. 6 § 2 mom. och 8 §, 
av dessa lagrum 3 kap. 7 § och 4 kap. 8 § sådana de lyder i lag 581/1996 samt 4 kap. 6 § 

2mom. sådant det lyder i lag 522/1998,  
���	�
 1 kap. 2 och 2 a §, 2 kap. 3 §, 4 § 1 mom., 4 a § 1 mom., 5 § 1 mom. samt 11 § 1 och 

4—6 mom., rubriken för 3 kap., 2 § 2 mom., 2 a §, 3 § 1 mom., 4 och 5 §, 6 § och mellanru-
briken före den, 6 a § 1, 2 och 4 mom., 9 §, 10 § 3 mom., 12 § 1, 4 och 5 mom., 12 a §, 13 § 1 
och 3—5 mom., 14 och 15 § samt 16 § och mellanrubriken före den, 4 kap. 4 § 3 mom. och 
7 § 2 mom., 4 a kap. 2 § 3 mom., 4 § 1, 2 och 4 mom. samt 5 § 1 mom. 1 punkten, 5 kap. ru-
briken för 2 § och 1 mom., 3 § 1 mom. och 4 §, 7 kap. 1 § 1 och 2 mom. samt 3 § 1 mom., 
8kap. 2 § och mellanrubriken före den samt 3 § och 10 kap. 3 § 1 mom., 

av dessa lagrum 1 kap. 2 § sådan den lyder delvis ändrad i lag 614/1997 och 51/1999 samt 
2 a § sådan den lyder i nämnda lag 614/1997, 2 kap. 3 § sådan den lyder i lag 740/1993 och  
105/1999, 2 kap. 4 § 1 mom., 4 a § 1 mom., 5 § 1 mom. samt 11 § 1 och 4—6 mom. sådana de 
lyder i nämnda lag 105/1999, 3 kap. 2 § 2 mom. och 4 a kap. 2 § 3 mom., 4 § 1, 2 och 4 mom. 
samt 5 § 1 mom. 1 punkten sådana de lyder i lag 970/1999, 3 kap. 2 a och 5 §, 6 a § 1, 2 och 
4 mom., 9 §, 12 § 1, 4 och 5 mom., 12 a §, 13 § 3—5 mom., 15 § samt 16 § och mellanrubri-
ken före den, 4 kap. 7 § 2 mom., 5 kap. rubriken för 2 § och 3 § 1 mom. samt 7 kap. 1 § 
1 mom. sådana de lyder i nämnda lag 581/1996, 3 kap. 3 § 1 mom. sådant det lyder i lag 
797/2000, 3 kap. 4 § och 13 § 1 mom. sådana de lyder i nämnda lag 581/1996 och i lag 
146/1997, 3 kap. 6 § sådan den lyder delvis ändrad i nämnda lag 581/1996, 3 kap. 10 § 
3 mom. sådant det lyder i nämnda lag 740/1993, 3 kap. 14 § sådan den lyder i nämnda lag 
581/1996 och i lag 476/1999, 4 kap. 4 § 3 mom. sådant det lyder i nämnda lag 522/1998, 
5 kap. 2 § 1 mom. sådant det lyder i nämnda lag 581/1996 och i lag 1076/1996, 5 kap. 4 § så-
dan den lyder i nämnda lag 1076/1996, 7 kap. 1 § 2 mom., 3 § 1 mom. och 10 kap. 3 § 1 mom. 
sådana de lyder i lag 321/1998 och 8 kap. 2 § och mellanrubriken före den samt 3 § sådana de 
lyder i nämnda lag 476/1999, samt 
����
 till 2 kap. en ny 10 b § samt till 3 kap. en ny 14 a § och en ny mellanrubrik före den, 

före 15 § en ny mellanrubrik samt en ny 17 § och en ny mellanrubrik före den som följer: 
 

 
1�������������
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1 kap. 

*������������
������

2 § 
Denna lag tillämpas på !��

� &��	������

��	) som ����	��
�"��	  
 
 

1 kap. 

*������������
������

2 § 
Denna lag tillämpas på ��	�������	 som 

�	���
����
��
!�	������
�����	�
���
�����	�

���
� 
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1) en aktie eller någon annan andel i en 
sammanslutnings eget kapital eller över där-
till ansluten rätt till utdelning, ränta eller 
teckning, 

2) en andel i ett masskuldebrevslån eller 
någon därmed jämförlig gäldenärsförbindel-
se 
����	���
��������
����
� 
��������!�����
������������ �
��
�����
� ���� ���	�� ���	��
�
���������� �"	!
����
�	. eller över en till 
andelen eller förbindelsen ansluten rätt till 
ränta eller avkastning, 

3) en kombination av rättigheter som 
nämns i 1 och 2 punkten ����	�"��	 
 
 
E* en fondandel eller en därmed jämförbar 

andel i ett fondföretag. 
 
 

Denna lag tillämpas likväl inte på värde-
papper som ��
���	�
���� ���� �	
�������
�!��
���� ����	� ���� 
?����� "�
�

�
��� �"	
��	
��
�
!�����
���
�����	�������!�
���"�
�

�
���!��
���� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

����	���
� "��	� �
���������� 	���
�����	�� '?�
����� ���� �>������

� ��	�� !��

� 
�������	�
��
�"��	 

1) en aktie eller någon annan andel i en 
sammanslutnings eget kapital eller över där-
till ansluten rätt till utdelning, ränta eller 
����������
��
�������	�	�����
�� teckning, 

2) en andel i ett masskuldebrevslån eller 
någon därmed jämförlig gäldenärsförbindel-
se eller över en till andelen eller förbindel-
sen ansluten rätt till ränta eller ������ av-
kastning, 
 
 

3) en kombination av rättigheter som 
nämns i 1 och 2 punkten, 
E*� ��� 	���� �
��� �"�� ����	� �"	
��$�
��� ���

�������	���
�����	, 
F* en fondandel eller en därmed jämförbar 

andel i ett fondföretag ����	�"��	 
=*� �?���� ������ 	���� ��� ��� ������� 
���

!�
�	�	�

���?���������������	�����"	!
����
���
Denna lag tillämpas likväl inte på ����vär-

depapper som ��
��������	��
��
�����
�����
���	����	�������	�����"	�
�*� 	��������!�

��������


� ��������.��?����

����������������	������
�
���������	�����������
�����
�
���������	�
�*�	��������������������	��?����	��
����
��

����
����
������ &�<G�;H<*� ��
����� ����

���
��
����
�����	� ��� ��	�������	� 
���
��
�������� �
��������?���	.� ��� ��	��������
	��
���	��� 
������
���!�
�	�	�

���?�
�����
	�����
%����� ���� �
������
� �?� 
�����	�

�	����

���
���	�������	�
��	����
��� �������������
���� ���� 
�����	�

�	���� ���
���	� ���� ��	�
�
��	�&HH�G�;<<*.��?���	
���������
���
�����
$��
�����
� ���� 
�����	�

�	���� ���
���	�
������	�
��	�
�����?����	����	
������������
�
�������
���!�
���
�
��I������
���� 
��� 
� ������ ���� !�
���
� ��� ��	���

�����	� �
������
� �?� ���
��	����� 
���� �?�
��	��������	� ���
��� ������ ��� ��	�������
�

�
������&<�=G�;;�*� 
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2 a § 

Vad denna lag 
�����	 om aktiebolag, ak-
tier och aktieägare gäller i tillämpliga delar 
��!�
�� ömsesidiga försäkringsbolag, garan-
tiandelar och garantiandelsägare. 
 
 
 
 
 
 

2 a § 
Vad denna lag �"	�
�	
��	 om aktiebolag, 

aktier, ��	�������	�
������
���������������
�
�!����� &H�EG�;H<*� !�	���
��	� �
��� ���
�	 
och aktieägare gäller i tillämpliga delar ���
���
���� ���� 
��	!����	.� ��	�������	� 
���
��� ��
���	�	� ���� ���	�� �
��� 
?����� ��	���
�����	� 
��� ömsesidiga försäkringsbolag 
���� �"	
��	
��
�"	��
���	, garantiandelar 

��������
���	�	 och garantiandelsägare. 
 

 
2 kap. 

3�
�������
��
������
�������
B����������
��������
���������?���
����

'����
������������	������	�
�����

3 § 
Den som till allmänheten erbjuder värde-

papper eller ansöker om att värdepapper 
skall tas upp �?�!"	
�

��, är skyldig att of-
fentliggöra ett prospekt innan erbjudandet 
träder i kraft och att hålla prospektet till-
gängligt för allmänheten under den tid er-
bjudandet är i kraft, i enlighet med 2—= 
mom. För offentliggörandet av prospekt an-
svarar utöver anbudsgivaren och emittenten 
den som enligt uppdrag sköter erbjudandet 
eller emissionen.  

Den som emitterar värdepapper skall of-
fentliggöra ett börsprospekt, om 
 
 

1) emittenten till allmänheten erbjuder 
värdepapper som är upptagna �?�!"	
�

��� 
eller värdepapper av samma slag som dessa 
eller värdepapper vilka under den tid erbju-
dandet är i kraft eller inom tre månader från 
början av erbjudandets giltighetstid ansöks 
bli upptagna �?�!"	
�

���, 
 
 

2) emittenten ansöker om att värdepapper 
som �����
�
��	����
���	���skall tas upp �?�
!"	
�

���, eller 
 

3) värdepapperen tas upp �?� !"	
�

��� 
utan emittentens ansökan, med stöd av 3 
kap. 10 § 4 mom. 

2 kap. 

3�
�������
��
������
�������
B����������
��������
���������?���
����

'����
������������	������	�
�����

3 § 
Den som till allmänheten erbjuder värde-

papper eller ansöker om att värdepapper 
skall tas upp �
����������
��������, är skyldig 
att offentliggöra ett prospekt innan erbju-
dandet träder i kraft och hålla prospektet 
tillgängligt för allmänheten under den tid 
erbjudandet är i kraft, i enlighet med 2—H 
mom. För offentliggörandet av prospekt an-
svarar utöver anbudsgivaren och emittenten 
den som enligt uppdrag sköter erbjudandet 
eller emissionen. 

Den som emitterar värdepapper ����	� ����

��� ��
"��	� ��� ���� ��	�������	� 
����� ��
�
�����
����������������
������������
����������
���J skall offentliggöra ett börsprospekt, om 

1) emittenten ����	� �?���� ������ 
���
����
� 
� ������ ������ till allmänheten er-
bjuder värdepapper som är upptagna �
������
�����
�� ������ eller värdepapper av samma 
slag som dessa eller värdepapper vilka un-
der den tid erbjudandet är i kraft eller inom 
tre månader från början av erbjudandets gil-
tighetstid ansöks bli upptagna �
��� �������
��
������, 

2) emittenten ����	� �?���� ������ 
���
����
� 
� ������������� ansöker om att �
�
�
��	�� ��
���	��� värdepapper skall tas upp 
�
����������
��������, eller 

3) värdepapperen tas upp �
����������
������
��� utan emittentens ansökan, med stöd av 3 
kap. 10 § 4 mom. ����	����J������. 
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Emittenten eller någon annan som erbju-
der värdepapper till allmänheten skall i and-
ra fall än i de som avses i 2 mom. offentlig-
göra ett ��



��
�	�
����. I stället för 
emissionsprospekt kan ett börsprospekt of-
fentliggöras. 
%��� �"	��
���	�������	�
�� 
�����?����
����

�
����� ���� �������
��"	����



��
�	�
����� 
�
���������������



�������
�	�
�����"	!
�����

�	� 
��� �"	�����	� 
���� ���� ?	� �	?�� ��



��
����� K?���� 
����
����� ���� �������
��"	��
��



��
�	�
������"	��
���	�
���������	���	�
���� 
����������� ���
������ ��	���� ��� ���
!"	
�

��������
�	�
����	!$��
��
������������
���� ����	� ��� ��� ��	�������	� 
��� 
� ���
�����
���� ������������
�!�����!�	���
��	� �
��� 
?�
����� ���
�	.� ����	� ��� ���
�	��� ����	� ��	���
�����	��� 
���� ��	� �?���� ���
������ ��	��.�
��	�
� !���"	
��
��


��� ��	��� ����?	� �
���
�
��	���������
���������������
�	?����	�����
���
�
�����
� ���
��	����� 
�����������
��	����

I emissions- eller börsprospektet skall in-
vesterarna ges tillräckliga uppgifter så att de 
skall kunna bilda sig en välgrundad uppfatt-
ning om värdepapperen och emittenten. Pro-
spektet skall innehålla väsentliga och 
tillräckliga uppgifter om emittentens 
tillgångar, ansvarsförbindelser, ekonomiska 
ställning, resultat och framtidsutsikter samt 
orderstock, när denna uppgift är viktig med 
hänsyn till emittentens verksamhet, och 
likaså om de med värdepapperen förenade 
rättigheterna och om andra omständigheter 
som är av väsentlig betydelse för värdepap-
perens värde. ����	!"	������
�

��	
������
��	��	� !�
���� ��� närmare föreskrifter om 
emissions- och börsprospektens innehåll och 
om hur informationen i prospekten skall ut-
formas. ����	!"	������
�

��	
�������	��	 
också ett beslut om sådana undantag beträf-
fande innehållet i prospekt som grundar sig 
på direktiv av Europeiska gemenskapen ����
������������?�����
�����"	��
���	��?����
����
�
������������	������	�
����� 
 
 
 
 

Om ett prospekt är behäftat med fel eller 
brister som uppdagas innan erbjudandets 
giltighetstid löper ut eller innan värdepappe-

Emittenten eller någon annan som erbju-
der värdepapper till allmänheten skall i and-
ra fall än i de som avses i 2 mom. offentlig-
göra ett ��



��
�	�
����� I stället för 
emissionsprospekt kan ett börsprospekt of-
fentliggöras. 
1����� �"	�	��
��� ��� �
���
�
�

��	
���

!�
���
���

������������������	������?�!��



� ��� A�	���

��� �����
�����
� �
	���
��

���� �"	��
���	� �?���� 
����
����� ���� �������
�
��"	�� �	�
������ 1����� �"	�	��
��� ��� �
�
���
�
�

��	
��� ���� ��

����� !�
�����
�
�������������	?��
����
������������������
��
�"	�� �	�
����� ��	� ��	�������	� �	!$��
� �"	�
���� �
���

�	�� ��� ����������
�� ��	�
������
�����
��������������
���
���
������
�����	�����
����	
�	�����
�
���
 
 
 
 
 

I emissions- eller börsprospektet skall in-
vesterarna ges tillräckliga uppgifter så att de 
skall kunna bilda sig en välgrundad uppfatt-
ning om värdepapperen och emittenten. Pro-
spektet skall innehålla väsentliga och till-
räckliga uppgifter om emittentens tillgångar, 
ansvarsförbindelser, ekonomiska ställning, 
resultat och framtidsutsikter samt order-
stock, när denna uppgift är viktig med hän-
syn till emittentens verksamhet, och likaså 
om de med värdepapperen förenade rättig-
heterna och om andra omständigheter som 
är av väsentlig betydelse för värdepapperens 
värde. 1����� �"	�	��
��� ��� �
���
�
�

���
	
��� !�
���
 närmare om emissions- och 
börsprospektens innehåll och om hur infor-
mationen i prospekten skall utformas. 1��
���� �"	�	��
��� ��� �
���
�
�

��	
��� !��

���
�också om sådana undantag beträffan-
de innehållet i prospekt som grundar sig på 
direktiv av Europeiska gemenskapen. 1��
�����"	�	��
�������
���
�
�

��	
�����������
���
?� !�
�����
� ��� ��������� !��	��������

����?�����
��	�
�����
�

����
���	���	��?����
������ ��� ��	�������	
��
�������� ��
"��	�
�������������	�������	�
����� ��
������
������
�����
��������� 

Om ett prospekt är behäftat med fel eller 
brister som uppdagas innan erbjudandet gil-
tighetstid löper ut eller innan värdepapperet 
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ret upptagits �?�!"	
�

��� och som kan vara 
av väsentlig betydelse för investerarna, skall 
allmänheten utan dröjsmål informeras om 
saken genom att rättelse eller komplettering 
offentliggörs på samma sätt som prospektet. 
 
 
 
 
 

upptagits �
��� �������
�� ������ och som kan 
vara av väsentlig betydelse för investerarna, 
skall allmänheten utan dröjsmål informeras 
om saken genom att rättelse eller komplette-
ring offentliggörs på samma sätt som pro-
spektet. 
4�������	�
�����
���
������������
��"	�
�

�"	������	
��
�����	�����"����������"	�����
!�
���
�
���������������	
��
�����	��
 

 
 

4������
��"	���������	�
�����

4 § 
Ett emissions- eller börsprospekt får of-

fentliggöras när finansinspektionen har god-
känt det. Finansinspektionen skall inom �
� 
bankdagar efter att ett prospekt för sådana 
värdepapper som avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 
� punkten och inom ��� bankdagar efter att 
ett prospekt för sådana värdepapper som av-
ses i 1 kap. 2 § 1 mom. ������	���������� har 
lämnats in för godkännande besluta om pro-
spektet kan offentliggöras. Offentliggörande 
skall tillåtas om prospektet inte är uppenbart 
oriktigt eller bristfälligt. Om offentlig han-
del bedrivs med värdepapper av samma slag 
som avses i prospektet eller med värdepap-
per som berättigar till sådana, skall finansin-
spektionen utan dröjsmål underrätta den 
som ordnar offentlig handel om sitt beslut. 
 
 
 
 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

4������
��"	���������	�
�����

4 § 
Ett emissions- eller börsprospekt får of-

fentliggöras när finansinspektionen har god-
känt det. Finansinspektionen skall inom ��� 
bankdagar efter att ett prospekt för sådana 
värdepapper som avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 
������� punkten och inom �
��bankdagar ef-
ter att ett prospekt för sådana ���	� värde-
papper som avses i 1 kap. 2 § 1 mom. har 
lämnats in för godkännande besluta om pro-
spektet kan offentliggöras. Offentliggörande 
skall tillåtas om prospektet inte är uppenbart 
oriktigt eller bristfälligt. Om offentlig han-
del bedrivs med värdepapper av samma slag 
som avses i prospektet eller med värdepap-
per som berättigar till sådana, skall finansin-
spektionen utan dröjsmål underrätta den 
som ordnar offentlig handel om sitt beslut. 
4�� �����	�
����� �"	� �����	
��
�����	� ����
��	����
�"	
����� ��� "����� �����"	����� 
�
 
������ !�
���
� 
� ������ ��� �����	
��
����
��	� 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

 
 

A	������������������
����	�
�����

4 a § 
Finansinspektionen skall såsom börspro-

spekt erkänna prospekt 
�� har godtagits av 
behöriga myndigheter inom Europeiska eko-
nomiska samarbetsområdet. Om förfarandet 
bestäms närmare genom ����	!"	����� �
�
�

��	
��
�!�
�����
 
 
 

A	������������������
����	�
�����

4 a § 
Finansinspektionen skall såsom börspro-

spekt erkänna prospekt �"	���	�������	����
�
��� �� ����� �� J� �� ����� �L�� �������� �
��� 
har godtagits av behöriga myndigheter inom 
Europeiska ekonomiska samarbetsområdet. 
 
���

�
����
���������
?
���!"	
�	�
�����
���
?��	�������	�
������"	���	�������	����
�
��� �� ����� �� J� �� ����� EL=� �������� �
����
��	� ������
�
� ��� !��"	
��� ����
�����	�
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— — — — — — — — — — — — — —  
 


����A�	���

���������

���
���	!��
���
	?���������
������������	��	������?�!"	
�	��

����� Om förfarandet bestäms närmare ge-
nom �"	�	��
�������
���
�
�

��	
��. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

 
%��?	
	����	��

5 § 
Den som emitterar värdepapper som är fö-

remål för offentlig handel skall upprätta en 
delårsrapport för varje räkenskapsperiod 
som är längre än sex månader. En delårs-
rapport skall upprättas för räkenskapsperio-
dens tre, sex och nio första månader, när det 
är fråga om sådana värdepapper som avses i 
1 kap. 2 § 1 mom. 1 eller 3 punkten, och för 
de sex första månaderna när det är fråga om 
sådana värdepapper som avses i 1 kap. 2 § 1 
mom. 2 punkten. Denna skyldighet gäller 
inte staten, dess centralbank, kommuner, 
samkommuner eller sådana internationella 
offentliga organ vilka såsom medlemmar 
har minst två stater som hör till Europeiska 
ekonomiska samarbetsområdet. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

%��?	
	����	��

5 § 
Den som emitterar värdepapper som är fö-

remål för offentlig handel skall upprätta en 
delårsrapport för varje räkenskapsperiod 
som är längre än sex månader. En delårs-
rapport skall upprättas för räkenskapsperio-
dens tre, sex och nio första månader, när det 
är fråga om sådana värdepapper som avses i 
1 kap. 2 § 1 mom. 1 eller 3 punkten, och för 
de sex första månaderna när det är fråga om 
sådana värdepapper som avses i 1 kap. 2 § 1 
mom. 2.�E�����	�= punkten. Denna skyldighet 
gäller inte staten, dess centralbank, kommu-
ner, samkommuner eller sådana internatio-
nella offentliga organ vilka såsom medlem-
mar har minst två stater som hör till Europe-
iska ekonomiska samarbetsområdet. 
— — — — — — — — — — — — — —  
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-��
�$�����������������

11 § 
Från den informationsskyldighet som fö-

reskrivs i ��

�� !�
������
�	 och 6 kap. 
kan på ansökan beviljas undantag, om inve-
sterarnas ställning inte äventyras av detta. 
Undantag beviljas av finansinspektionen, 
bokföringsnämnden eller ����	!"	����� �
�
�

��	
��, enligt vad som bestäms i 2—5 
mom. Genom ����	!"	����� �
�

��	
��
�
!�
��� föreskrivs närmare om andra undan-
tagsgrunder. 
— — — — — — — — — — — — — —  

-��
�$�����������������

11 § 
Från den informationsskyldighet som fö-

reskrivs i ������ ���
��� och i 6 kap. kan på 
ansökan beviljas undantag, om investerarnas 
ställning inte äventyras av detta. Undantag 
beviljas av finansinspektionen, bokförings-
nämnden eller �"	
��	
��

�
����
����, en-
ligt vad som bestäms i 2—5 mom. Genom 
�"	�	��
��� ��� �
���
�
�

��	
�� föreskrivs 
närmare om andra undantagsgrunder. 
 
— — — — — — — — — — — — — —  
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Bokföringsnämnden kan bevilja undantag 
i fråga om innehållet i delårsrapporter, års-
rapporter och bokslut, om inte något annat 
bestäms i lag. Undantag i fråga om sam-
manslutningar som avses i 2 § lagen om fi-
nansinspektionen kan dock beviljas av fi-
nansinspektionen och i fråga om försäk-
ringsbolag av ����	!"	����� �
�

��	
��. 
Bokföringsnämnden och ����	!"	����� �
�
�

��	
�� skall omedelbart underrätta fi-
nansinspektionen om sitt beslut på en ansö-
kan om undantag. I rapporten och bokslutet 
skall anges att undantag beviljats. 

Finansinspektionen kan bevilja undantag 
som avser innehållet i och offentliggörandet 
av börs- och emissionsprospekt och sådana 
anbudshandlingar som avses i 6 kap. samt i 
fråga om offentliggörandet av delårsrappor-
ter, årsrapporter och bokslut. I fråga om för-
säkringsbolag kan undantag från skyldighe-
ten att offentliggöra delårsrapporter, årsrap-
porter och bokslut emellertid beviljas av ���
��	!"	������
�

��	
��. ����	!"	������
�
�

��	
�� skall omedelbart underrätta fi-
nansinspektionen om sitt beslut med anled-
ning av en ansökan om undantag. 

Finansinspektionen, bokföringsnämnden 
och ����	!"	����� �
�

��	
�� skall ome-
delbart underrätta den som ordnar offentlig 
handel om en ansökan om undantag och om 
det beslut som fattats med anledning av an-
sökan. 
 

Bokföringsnämnden kan bevilja undantag 
i fråga om innehållet i delårsrapporter, års-
rapporter och bokslut, om inte något annat 
bestäms i lag. Undantag i fråga om sam-
manslutningar som avses i 2 § lagen om fi-
nansinspektionen kan dock beviljas av fi-
nansinspektionen och i fråga om försäk-
ringsbolag av �"	
��	
��

�
����
����. Bok-
föringsnämnden och �"	
��	
��

�
����
��
��� skall omedelbart underrätta finansin-
spektionen om sitt beslut på en ansökan om 
undantag. I rapporten och bokslutet skall 
anges att undantag beviljats. 

Finansinspektionen kan bevilja undantag 
som avser innehållet i och offentliggörandet 
av börs- och emissionsprospekt och sådana 
anbudshandlingar som avses i 6 kap. samt i 
fråga om offentliggörandet av delårsrappor-
ter, årsrapporter och bokslut. I fråga om för-
säkringsbolag kan undantag från skyldighe-
ten att offentliggöra delårsrapporter, årsrap-
porter och bokslut emellertid beviljas av 
�"	
��	
��

�
����
����.  "	
��	
��

�
����
�
���� skall omedelbart underrätta finansin-
spektionen om sitt beslut med anledning av 
en ansökan om undantag. 

Finansinspektionen, bokföringsnämnden 
och �"	
��	
��

�
����
���� skall omedel-
bart underrätta den som ordnar offentlig 
handel om en ansökan om undantag och om 
det beslut som fattats med anledning av an-
sökan. 
 

 
3 kap. 
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3 kap. 
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�

 
 

2 § 
— — — — — — — — — — — — — —  
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"����
��������"	�
 inom sex månader 

�	?� det ����mottagits. 4���
���
�
�

��	
���
����	� ������ �
�� !�	� 
"������� ������
�
�����
��	���
��������
"���.� 	����
� �
����
�	?�� ���� ���� �?� �
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�
�

��	
��� ��	� �����
�
�����
��	���
����� 
 
 

— — — — — — — — — — — — — —  
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 inom 
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— — — — — — — — — — — — — —  
 

��
"����������
�
� 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

 
 
	���

2 a § 
A�� 
�����
����
��� 
��� ��	� �?��� 	���� ����

!��	
�������!"	
��	�
�������	�
����
������ 
�


�� �
	��� �������� �	���� ����	� 
�����
����
�
��
����������!"	
��

Andra sammanslutningar än sådana som 
har fått tillstånd att bedriva fondbörsverk-
samhet får inte i sin firma eller annars för att 
beskriva sin verksamhet använda ordet eller 
sammansättningsleden fondbörs. 
 

 
	���

2 a § 
 
 
 
 

Andra sammanslutningar än sådana som 
har fått tillstånd att bedriva fondbörsverk-
samhet får inte i sin firma eller annars för att 
bedriva sin verksamhet använda ordet eller 
sammansättningsleden fondbörs. 
 

 
 ���!"	
��
���	�
������

3 § 
En fondbörs får utöver sin fondbörsverk-

samhet ordna annan offentlig handel, till-
handahålla databehandlingstjänster i anslut-
ning till omsättningen och förvaringen av 
värdepapper samt utbildnings- och informa-
tionstjänster för utveckling av värdepappers- 
och finansmarknaden. Fondbörsen får verka 
som clearingmedlem och bedriva clearing-
organisationsverksamhet i enlighet med 4 a 
kap. samt verka som kontoförande institut 
eller som ett kontoförande instituts underin-
stitut i enlighet med lagen om värdeandels-
systemet (826/1991). Fondbörsen får dess-
utom i enlighet med lagen om handel med 
standardiserade optioner och terminer be-
driva optionsföretagsverksamhet. 
 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

 ���!"	
��
���	�
������

3 § 
En fondbörs får utöver sin fondbörsverk-

samhet ordna annan offentlig handel 
����
������ 
� �=� J� ��
���� ������
�"	��	����� ��� 
tillhandahålla databehandlingstjänster i an-
slutning till omsättningen och förvaringen 
av värdepapper samt utbildnings- och in-
formationstjänster för utveckling av värde-
pappers- och finansmarknaden. Fondbörsen 
får verka som clearingmedlem och bedriva 
clearingorganisationsverksamhet i enlighet 
med 4 a kap. samt verka som kontoförande 
institut eller som ett kontoförande instituts 
underinstitut i enlighet med lagen om värde-
andelssystemet (826/1991). Fondbörsen får 
dessutom i enlighet med lagen om handel 
med standardiserade optioner och terminer 
bedriva optionsföretagsverksamhet. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

 
 ���!"	
��
�	����	�

4 § 
En fondbörs skall ha regler med föreskrif-

ter som kompletterar denna lag åtminstone 
om 

1) hur och på vilka grunder värdepapper 
tas upp till handel, 

2) hur och när handeln på börslistan skall 
ske, 

3) hur, när och i vilken omfattning inve-

 ���!"	
��
�	����	�

4 § 
En fondbörs skall ha regler med föreskrif-

ter som kompletterar denna lag åtminstone 
om 

1) hur och på vilka grunder värdepapper 
tas upp till handel, 

2) hur och när handeln på börslistan skall 
ske, 

3) hur, när och i vilken omfattning inve-
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sterarna och de i handeln deltagande värde-
pappersförmedlarna skall informeras om 
anbud eller anbudsuppmaningar samt om 
avslut, 
 

4) hur och på vilka grunder rättigheter att 
verka som börsförmedlare eller i någon an-
nan egenskap på fondbörsen samt som 
börsmäklare beviljas och återkallas, 

5) vilka krav, rättigheter och skyldigheter 
som annars gäller börsbolag, övriga 
värdepappersemittenter, börsförmedlare, 
andra som är verksamma på fondbörsen 
samt börsmäklare, 
���  
 
 
 

6) hur likställdheten mellan aktieägarna 
tryggas, om aktiebolaget enligt börsreglerna 
får bedriva handel med sina egna aktier på 
fondbörsen. 
 
 

Reglerna skall beakta de särdrag som är 
förenade med värdepappren och den handel 
som bedrivs med dem samt de investerare 
som deltar i handeln. Fondbörsens regler 
och ändringar i dem fastställs av ����	!"�
	������
�

��	
��, 
���innan�������
�
�����	�
reglerna skall 
������� �
���

�
����
����
�
utlåtande� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

sterarna och de i handeln deltagande värde-
pappersförmedlarna och ���	��
����	���	��

����� �?� ����!"	
��� skall informeras om 
anbud eller anbudsuppmaningar samt om 
avslut, 

4) hur och på vilka grunder rättigheter att 
verka som börsförmedlare eller i någon an-
nan egenskap på fondbörsen samt som 
börsmäklare beviljas och återkallas, 

5) vilka krav, rättigheter och skyldighet 

��� �"	� �����"	������ ��� 
����
�����	� 
���
!�
�	�	� 

�� �?� ������ ���� ���� ����!"	
��
�
	����	�����	�annars gäller börsbolag �������
	�
� �"	�����
��, övriga värdepappersemit-
tenter ���� ��	�
� �"	�����
��, börsförmedla-
re, andra som är verksamma på fondbörsen 
samt börsmäklare, 

6) hur likställdheten mellan aktieägarna 
tryggas, om aktiebolaget enligt börsreglerna 
får bedriva handel med sina egna aktier på 
fondbörsen, 
����
H*� ��	� ��� �
��
��
����
���	� 
��� ���
��� ���

�����������	��?�����!"	
��������"	
� 
Reglerna skall beakta de särdrag som är 

förenade med värdepapperen och den handel 
som bedrivs med dem samt de investerare 
som deltar i handeln. Fondbörsens regler 
och ändringar i dem fastställs av �
���
�
�
�

��	
��� �?� ��
"���. ��
"���� 
����� ���"	�
�

�����	���?����	�����	�������������������
�
�
����	.������
"������	���	
��!	

�����
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��������
"���������	��������
����������
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�	�������	���
���	�
���!��"�
��"	��������"�
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������ -�
������ 
����� ����� ����
�� �����
�

����
�>��?����	�����	�����������
"��������
���
�
� Innan reglerna ��
�
����
�skall �
���
�
�
�

��	
��� !���	�� utlåtande ��� �
���

��

����
����. 
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��!	��������������!"	
��
���	�
������

5 § 
'���
	?��� kan förordna att verksamheten 

vid en fondbörs skall avbrytas för viss tid el-
ler tills vidare, om fondbörsen har handlat i 
strid med lagar eller förordningar eller myn-
digheternas med stöd av dem meddelade fö-
reskrifter eller fondbörsens regler, eller om en 
sådan störning har inträffat i omsättningen av 
de värdepapper som är föremål för handel på 
fondbörsen att en fortsatt verksamhet på bör-
sen utgör ett allvarligt hot för investerarna el-
ler verksamheten på värdepappersmarknaden. 

 
 ���!"	
��
� 
��	��
� kan av särskilda skäl 

avbryta verksamheten på börsen för högst en 
vecka, om det vore oförenligt med investerar-
nas fördel att verksamheten fortsätts. Finans-
inspektionen skall utan dröjsmål underrättas 
om att verksamheten har avbrutits och om att 
den återupptas. 
 

��!	��������������!"	
��
���	�
������

5 § 
 
���
�
�

��	
�� kan förordna att verk-

samheten vid en fondbörs skall avbrytas för 
viss tid eller tills vidare, om fondbörsen har 
handlat i strid med lagar eller förordningar el-
ler myndigheternas med stöd av dem medde-
lade föreskrifter eller fondbörsens regler, eller 
om en sådan störning har inträffat i omsätt-
ningen av de värdepapper som är föremål för 
handel på fondbörsen att en fortsatt verksam-
het på börsen utgör ett allvarligt hot för inve-
sterarna eller verksamheten på värdepap-
persmarknaden. 
 ���!"	
�� kan av särskilda skäl avbryta 

verksamheten på börsen för högst en vecka, 
om det vore oförenligt med investerarnas för-
del att verksamheten fortsätts. Finansinspek-
tionen skall utan dröjsmål underrättas om att 
verksamheten har avbrutits och om att den 
återupptas. 
 

 
 ���!"	
��
���������

6 § 
Utöver vad som annars stadgas eller före-

skrivs om ����
���	��� �"	� ����!"	
��
� 
���
	��
� skall denna 
�*�!�
������������������������	�������	��?�

!"	
�

��������������
��������������������.�
�*�!��
�$������?��	������!"	
�"	�����		���

�
�����	.�
�*� !��
�$�� ���� ?��	������

!"	
�����		���
�����	.�
E*�!��
�$������?��	������"�	
���	���
�����	�

������	����	�
����?�����!"	
��. 
F*�"��	�����att stadgandena och föreskrif-

terna om fondbörsens verksamhet, fondbör-
sens regler och god sed iakttas på fondbör-
sen, 
 
=* 
�"����� att de uppgifter blir offentlig-

gjorda som fondbörsen enligt denna lag och 
med stöd av den utfärdade stadganden och 
bestämmelser eller fondbörsens regler skall 
offentliggöra, 
H* underrätta finansinspektionen om förfa-

randen som uppenbart strider mot stadgan-
dena och föreskrifterna om fondbörsens 

 ���!"	
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���������	�

6 § 
Utöver vad som annars stadgas eller före-

skrivs om �������!"	
�����
���	 skall denna 
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����	���
��"	�����
���	
����� att stadgande-
na och föreskrifterna om fondbörsens verk-
samhet, fondbörsens regler och god sed iakt-
tas på fondbörsen, 
�* 
���
���att de uppgifter blir offentliggjor-

da som fondbörsen enligt denna lag och med 
stöd av den utfärdade stadganden och be-
stämmelser eller fondbörsens regler skall of-
fentliggöra, 
�* underrätta finansinspektionen om förfa-

randen som uppenbart strider mot stadgan-
dena, 	����	�� och föreskrifterna om 
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verksamhet 
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<* underrätta finansinspektionen om 
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börsens verksamhet, ��� 
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6 a § 

Fondbörsen skall bevilja rättigheter att 
verka som börsförmedlare ����	�
��?�������
��������
�����?��������!"	
, om sökanden 
uppfyller de krav som lagen och fondbör-
sens regler ställer och har ett fast affärsställe 
i Finland. 

Fondbörsen får dessutom bevilja en sådan 
utländsk värdepappersförmedlare börsför-
medlarrättigheter, som av en myndighet 
inom Europeiska ekonomiska samarbetsom-
rådet har beviljats auktorisation motsvaran-
de i Finland förutsatt verksamhetstillstånd 
och som inte har något fast affärsställe i Fin-
land. #��� 
���
	?���
� �
��
�?�� kan ���
? 
andra utländska värdepappersförmedlare 
beviljas börsförmedlarrättigheter. 
 
 
 
 
 

6 a § 
Fondbörsen skall bevilja rättigheter att 

verka som börsförmedlare, om sökanden 
uppfyller de krav som lagen och fondbör-
sens regler ställer och har ett fast affärsställe 
i Finland. 
 

Fondbörsen får dessutom bevilja en sådan 
utländsk värdepappersförmedlare börsför-
medlarrättigheter, som av en myndighet 
inom Europeiska ekonomiska samarbetsom-
rådet har beviljats auktorisation motsvaran-
de i Finland förutsatt verksamhetstillstånd 
och som inte har något fast affärsställe i Fin-
land. )?�����
����	�
����
���
�
�

��	
���!��

�����	 kan ���� andra utländska värde-
pappersförmedlare beviljas börsförmedlar-
rättigheter, ��� 
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— — — — — — — — — — — — — —  

Börsförmedlare, börsmäklare och andra 
som är verksamma på fondbörsen har rätt att 
�
��� �
���

�
����
���� hänskjuta ett av 
fondbörsen ���
���=�J���������LE���������
�������!�
������	������ ansökan om �����	
�

��
�� har avslagits eller �����	

��
���� 
återkallats, till finansinspektionen inom 30 
dagar från beslutet. 
 

����!"	
��� ���� �"	� ����� 	���
��� !��	
���
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Börsförmedlare, börsmäklare och andra 
som är verksamma på fondbörsen har rätt att 
hänskjuta ett !�
���� av fondbörsen ������
�
����� ansökan om 	���
�����	 har avslagits 
eller 	���
�����	�� ��	 återkallats till finans-
inspektionen inom 30 dagar från beslutet. 
 
 
 

 
7 § 
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7 § 
(upphävs) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
��	�������	
�"	�����	��
��������
�����

9 § 
Värdepappersförmedlare ���� ���	�� 
���

�	� ��	�
����� �?� ����!"	
��� ��� hör till 
samma koncern eller står i ett 
?���� eko-
nomiskt beroendeförhållande till varandra 
���� ����!"	
��	�
�������
� �
���"	�
��
�����
���� ������	�
.� �?	� 
���� �?� ��� ���� 
�����
����!"	
� �
��������?���� 

�
�������� "��	�
��

��������� 
���
��	
��
�$��
��	� 
���
�����	� 
�������	�������	� ����	� 
�
�	������

���!�	���
��	��
���
�������	�������	� 
 

��	�������	
�"	�����	��
��������
�����

9 § 
Värdepappersförmedlare 
�� hör till sam-

ma koncern eller står i ett ekonomiskt 
beroendeförhållande till varandra ���� 
���
�?� ����!"	
��� �
��������?���	� 
���
��	
��
�
�$��
��	� 
��������	� 
�������	�������	����
��	� 
�
�	������ 
��� !�	���
��	� �
��� 
�����
��	�������	�
������	����

����	�
�������?�
����!"	
��� 
?� ���� ����!"	
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7���������������	�������	��?�!"	
�

����

10 § 
— — — — — — — — — — — — — —  

Värdepapper som berättigar till aktier kan 
tas upp på börslistan endast i det fall att till 
offentlig handel har upptagits eller samtidigt 
upptas aktier av det slag som värdepapperen 
berättigar till. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

— — — — — — — — — — — — — —  
Värdepapper som ���
���������������
�!��

��� berättigar till aktier kan tas upp på börs-
listan endast i det fall att till offentlig handel 
har upptagits eller samtidigt upptas aktier av 
det slag som värdepapperen berättigar till. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

 
�������������
���������������	�������	�

12 § 
Till annan offentlig handel �����"	� �����

!"	
��� får. ���� ��������� �"	� !"	
��	���
�����	� 
��� ��
�
� 
� �� ����� �� J� �� ����� ��
�������. upptas finländska eller utländska 
värdepapper om dessa sannolikt �����"	�
����!"	
��
� !"	
�

�� i tillräcklig utsträck-
ning är föremål för efterfrågan och utbud, 
om prisbildningen således kan uppskattas 
vara tillförlitlig och om den som har emitte-
rat värdepappret inte skriftligen har medde-
lat att han motsätter sig att handel inleds 
med värdepappret. 
— — — — — — — — — — — — — —  

Finansinspektionen kan bestämma att an-
nan offentlig handel skall avbrytas, om de 
av ����	!"	����� �
�

��	
�� fastställda 
regler som avses i 13 § inte har iakttagits el-
ler om en fortsatt verksamhet kan utgöra ett 
allvarligt hot för investerarna eller finans-
marknadens funktion. Finansinspektionen 
kan också förbjuda inledande av handel om 
inte ����	!"	����� �
�

��	
�� enligt 13 § 
har fastställt regler för den. 

Finansinspektionen kan på begäran av 
emittenten bestämma att handeln med 
��	����
��	�������	 skall avslutas om 
dessa har tagits upp till offentlig handel utan 
emittentens samtycke eller utan att emitten-
ten har erbjudit allmänheten ��� 
�	?�����
	���� värdepapperen eller värdepapper av 
samma slag. Finansinspektionen skall !� 
den som ordnar offentlig handel �����������
	����. Finansinspektionen kan avslå emit-
tentens begäran om den som ordnar annan 
offentlig handel visar att ��	������	�� i öv-
rigt uppfyller de krav som ställs i 1 mom. 
 

�������������
���������������	�������	�

12 § 
Till annan offentlig handel får upptas fin-

ländska eller utländska värdepapper om des-
sa sannolikt i tillräcklig utsträckning är fö-
remål för efterfrågan och utbud, om pris-
bildningen således kan uppskattas vara till-
förlitlig och om den som har emitterat vär-
depapperet inte skriftligen har meddelat att 
han motsätter sig att handel inleds med vär-
depapperet. 
 
 
 
— — — — — — — — — — — — — —  

Finansinspektionen kan bestämma att an-
nan offentlig handel skall avbrytas, om de 
av �
���
�
�

��	
�� fastställda regler som 
avses i 13 § inte har iakttagits eller om en 
fortsatt verksamhet kan utgöra ett allvarligt 
hot för investerarna eller finansmarknadens 
funktion. Finansinspektionen kan också för-
bjuda inledande av handel om inte �
���
�
�
�

��	
�� enligt 13 § har fastställt regler 
för den. 
Finansinspektionen kan på begäran av emit-
tenten bestämma att handeln med ��	������
��	 skall avslutas om dessa har tagits upp 
till annan offentlig handel utan emittentens 
samtycke eller utan att emittenten har erbju-
dit allmänheten värdepapperen 
� �	?�� eller 
värdepapper av samma slag. Finansinspek-
tionen skall !���	�� ���?������ �� den som 
ordnar ����� offentlig handel. Finansin-
spektionen kan avslå emittentens begäran 
om den som ordnar annan offentlig handel 
visar att ��	�������	�� i övrigt uppfyller de 
krav som ställs i 1 mom. 
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12 a § 

6���
�����	� ���� ��	��� 
��� ��	�������	
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�"	�����	���
���������������
���������
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"������
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�	������� �"	� ��	�������	
��	������� ����	�
��� �?���� ������ 
�	
�
��� �������� 
���� ?��	�
������ ��� ��	�������	
�"	�����	�
� ����	�
�����	�
�	���
�����	�����������
��������������
�
���������������	�������	��%���
����	��
��	��������������
�����������������
���!��

������ �����	� 
����� ������!�	�� ����		����
�
���!�
�����������	����	����"	������
A�� ��	�������	
�"	�����	�� ���� ��� ����

��	�� ���� 
� ������ ����� ��� ���� 
��� ��
�
� 
� ��
����� �
��� �
���

�
����
����� ���
�$���� ����
!�
���� ��	
������ ��� ��
"���� ��� 	���� ����
������ 
� �������
�� ������� ���� ��	�������	�
��	���
���
�
�����	���	
������
?����	���� 
?�

��� ��
�
� 
� ��� J� �� ����� ��	� ?��	������
.�

�����I�����	��	?��!�
������ 

Vad 9 § 
�����	 om värdepappers-
förmedlares oavhängighet på fondbörsen, 

�����på motsvarande sätt �
������
� �
� an-
nan offentlig handel. 

 

12 a § 
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�=���J�
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Vad 
��� 
 9 § 
�����
 om värdepappers-
förmedlarnas oavhängighet på fondbörsen 
�
������
�på motsvarande sätt �? annan of-
fentlig handel. 
 

 
 

6����	��"	��������������
���������

13 § 
På ansökan fastställer ����	!"	������
�
�


��	
�� regler för annan offentlig värdepap-
pershandel, med föreskrifter som komplette-
rar denna lag åtminstone om 

1) hur och på vilka grunder värdepapper 
tas upp till handel, 

2) hur och när handeln skall ske, 

6����	��"	��������������
���������

13 § 
På ansökan fastställer �
���
�
�

��	
�� 

regler för annan offentlig värdepappershan-
del, med föreskrifter som kompletterar den-
na lag åtminstone om 

1) hur och på vilka grunder värdepapper 
tas upp till handel, 

2) hur och när handeln skall ske, 
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3) hur, när och i vilken omfattning inve-
sterarna och de i handeln deltagande värde-
pappersförmedlarna skall informeras om 
anbud eller anbudsuppmaningar samt om 
avslut, 

4) hur och på vilka grunder rättigheter att 
verka som värdepappersförmedlare och 
mäklare beviljas och återkallas, 
��� 

5) vilka krav, rättigheter och skyldigheter 
som annars gäller värdepappersemittenter, 
värdepappersförmedlare och mäklare, 
 
 
 
 

6) vem eller vilka som svarar för att han-
deln ordnas, 
��� 

7) hur likställdheten mellan aktieägare 
tryggas, om aktiebolaget får bedriva handel 
med sina egna aktier vid annan offentlig 
handel. 
 
 
 
— — — — — — — — — — — — — —  
����	!"	����� �
�

��	
��� ��� fastställa 

regler som avses i 1 mom. ����
� om han-
deln är tillförlitligt och opartiskt ordnad och 
reglerad, om de regler som skall iakttas vid 
handeln erbjuder investerarna tillräckligt 
skydd och om �����
��	����
���
��	����������	�
�������	
�"	�����	�������	� 
� �������. Rätt 
att ansöka om ��
�
������
� av reglerna har 
fondbörsen.� ��� 
�����
����
��� ��� ��	���
�����	
�"	�����	�� och ��
�
���� värdepap-
persförmedlare. Reglerna skall beakta de 
särdrag som är förenade med värdepapperen 
och den handel som bedrivs med dem samt 
de investerare som deltar i handeln. Innan 
����	!"	������
�

��	
�����
�
�����	 regler-
na skall ���� 
������ �
���

�
����
����
�
���� 
�����
�-���
����?�����. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

3) hur, när och i vilken omfattning inve-
sterarna och de i handeln deltagande värde-
pappersförmedlarna ���� ���	�� ��	��	�� 
skall informeras om anbud eller anbuds-
uppmaningar samt om avslut, 

4) hur och på vilka grunder rättigheter att 
verka som värdepappersförmedlare, ������
��	� och mäklare beviljas och återkallas, 

5) vilka krav, rättigheter och skyldigheter 
som �"	������"	������������
����
�����	�
���
!�
�	�	� 

�� �?� ������ ���� ���� 	����	��� �"	�
������ �������
�� ������� ����	 annars gäller 
värdepappersemittenter ���� ��	�
� �"	�����
�
��, värdepappersförmedlare, ���	����	��	 
och mäklare, 

6) vem eller vilka som svarar för att han-
deln ordnas, 

7) hur likställdheten mellan aktieägare 
tryggas, om aktiebolaget får bedriva handel 
med sina egna aktier vid annan offentlig 
handel, 
����
<*� ��	� ��� �
��
��
����
���	� 
��� ���
��� ���

�����������	��?�����
����	���	����������
�����
��������������"	
� 
— — — — — — — — — — — — — —  
 
���
�
�

��	
��� 
���� fastställa regler 

som avses i 1 mom. om handeln är tillförlit-
ligt och opartiskt ordnad och reglerad, om 
de regler som skall iakttas vid handeln er-
bjuder investerarna tillräckligt skydd och 
om �
��	����
�������
���"	�
��
���
��
���"��	�����
	����	���
����
����������������"	�
�	
���	�
�������	������������������������
���������
��������
���
�����
���	���!�
"	$�
��?�!��"�
	
���
���. Rätt att ansöka om ��
�
�������� av 
reglerna har fondbörsen och värdepappers-
förmedlare. Reglerna skall beakta de särdrag 
som är förenade med värdepapperen och 
den handel som bedrivs med dem samt de 
investerare som deltar i handeln. ��
"����
��� ��
�
������
�� ��� 	����	��� 
����� ���"	�
�

�����	���?����	�����	�������������������
�
�
����	.������
"������	���	
��!	

�����
�.�����	�
��������
"���������	��������
����������
���
�	�������	���
���	�
���!��"�
��"	��������"�
	�� 
������ -�
������ 
����� ����� ����
�� �����
�

����
�>��?����	�����	�����������
"��������
���
�
� Innan reglerna ��
�
����
 skall��
���
�
�
�

��	
��� !���	� ���?������ ��� �
���

��

����
����� ���.� ��� 	����	��� �����	� �������
���� ��	�������	� 
�����
�
� 
� �� ����� �� J� ��
��������������.���������?��������� 
�����
�
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����	!"	����� �
�

��	
��� ���� �?� �	���


�����
��� ��� �
���

�
����
����.� 
� 
���� att 
stärka förtroendet för värdepappersmarkna-
den eller av �?���� ����� särskilt vägande 
skäl �	���� ���	
��� ����	� ���������	
��� ���
�"	�
�	
���	��� 
� ��� 	����	� 
��� ���� ��	� ��
��

������ 
 
 
 
 
����	!"	����� �
�

��	
�� kan återkalla 

sin fastställelse av regler som avses i 1 
mom. om det vid offentlig handel med vär-
depapper har skett väsentlig överträdelse av 
lagar, förordningar eller myndigheternas 
med stöd av dem meddelade föreskrifter el-
ler reglerna för offentlig handel eller om de 
för fastställelse av reglerna stadgade förut-
sättningarna inte längre finns. 
 

-���� 
 "	� att stärka förtroendet för värdepap-

persmarknaden eller av ���	�� särskilt vä-
gande skäl ���� �
���
�
�

��	
��� !�
������
�����"	�
�	
���	��
�
����?��� 
�	����	�
����
�
�

��	
��� ��
�
������ 
����� ���	�
� ����	� ����
������	�
��9���������"	�
�	
����������
�
�����
�
���
�
�

��	
��� !���	�� ���?������ ��� �
�
���

�
����
����� ���.� ��� 	����	��� �����	�
�������������	�������	�
�����
�
�
��������
�� J� �� ����� �� �������.� ����� ���?������ ���
 
�����
�-���� 
 
���
�
�

��	
�� kan återkalla sin fast-

ställelse av regler som avses i 1 mom. om 
det vid offentlig handel med värdepapper 
har skett väsentlig överträdelse av lagar, 
förordningar eller myndigheternas med stöd 
av dem meddelade föreskrifter eller reglerna 
för offentlig handel eller om de för faststäl-
lelse av reglerna stadgade förutsättningarna 
inte längre finns. 
 

 
14 § 
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Utan hinder av ������ kan Finlands Bank 
meddela de villkor på vilka den bedriver 
handel med värdepapper för att sköta sina 
penningpolitiska uppgifter. 
 
)?��������������
��������� �"	� �
����� 	���

��	� ��	� ��
�
�����
� ���
��� ������� 
����.� ����
��������� �"	� ��� J� E� ����� ���� ��� �� J� ��
����.��
������
�������������J��

På handel som Finlands Bank bedriver 
med värdepapper som avses i 1 kap. 2 § 1 

14 § 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Utan hinder av ��� J kan Finlands Bank 
meddela de villkor på vilka den bedriver 
handel med värdepapper 
�����
�
�
��������
��J����������������� för att sköta sina pen-
ningpolitiska uppgifter. 
 
 
 
 

På handel som Finlands Bank bedriver 
med värdepapper som avses i 1 kap. 2 § 1 
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mom. 2 punkten skall inte tillämpas 2 kap. 7 
§ 3 mom., de bestämmelser i strafflagen 
som avses i 5 kap. 1 § och inte heller 9 kap. 
2 §. Detsamma gäller sådan handel med 
värdepapper 
�������
�
�������, för vilken 
reglerna föreskriver att allmänheten inte har 
rätt att direkt eller indirekt delta i handeln. 
 

mom. 2 punkten skall inte tillämpas 2 kap. 7 
§ 3 mom., de bestämmelser i strafflagen 
som avses i 5 kap. 1 § och inte heller 9 kap. 
2 §. Detsamma gäller sådan handel med 
��

� värdepapper, för vilken reglerna före-
skriver att allmänheten inte har rätt att direkt 
eller indirekt delta i handeln. 
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������!	������������������
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15 § 
'���
	?��� skall enligt rådets direktiv ���


���
��	
��
�$��
��	� 
���� ��	�������	
���
	?��� (93/22/EEG) upprätta en förteckning 
över den offentliga värdepappershandel för 
vilken regler har fastställts enligt denna lag. 
'���
	?��� skall översända förteckningen 
tillsammans med reglerna för dessa reglera-
de marknaders verksamhet till övriga med-
lemsstater och till kommissionen för känne-
dom, förutsatt att 
���
	?��� i ansökan om 
fastställelse av reglerna har ombetts avge en 
sådan rapport och förutsatt att det i samband 
med fastställelsen av reglerna har kunnat 
konstateras att reglerna uppfyller rapporte-
ringskraven. På samma sätt skall ändringar i 
förteckningen eller reglerna rapporteras. 
 
'���
	?���� 
����� 
�������������	����� 	���

��	�� 
�������
� 
�������� 
��������������?�

6����	��	��
���"�	
���������
����	���������
�



�����

15 § 
 
���
�
�

��	
�� skall i enlighet med rå-

dets direktiv 93/22/EEG ��� 
���
��	
��
�
�$��
��	� 
���� ��	�������	
��	?��� upprät-
ta en förteckning över den offentliga värde-
pappershandel för vilken regler har fast-
ställts enligt denna lag.  
���
�
�

��	
�� 
skall översända förteckningen tillsammans 
med reglerna för dessa reglerade markna-
ders verksamhet till övriga medlemsstater 
och till kommissionen för kännedom, förut-
satt att �
���
�
�

��	
�� i ansökan om fast-
ställelse av reglerna har ombetts avge en så-
dan rapport och förutsatt att det i samband 
med fastställelsen av reglerna har kunnat 
konstateras att reglerna uppfyller rapporte-
ringskraven. På samma sätt skall ändringar i 
förteckningen eller reglerna rapporteras. 
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16 § 
A���
���������!"	
�����	������	�������	
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�"	�����	�� �?	� �	��
��


��� �	���� ���� ����
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�"	��	����� 
� 
����� ���� �"	������ ��������
������� �"��	�� ���� 
��$�	�� ��� ��	�������	�
�
����� �	� �
�������
��� �"	� ������������� K�	�
���� �	� �	?��� ��� ������ ������� ��� �������
��
������� ���
����� �������J.� �����	� �"	� �����	�
�������	
�"	�����	�� 
��� �	���	� 
?����
������� ���� �����
� ��
������� 
� �
������
���
����	� ���� 
��� 
� E� ����� !�
���
� ��� ��	���
�����	
�"	�����	�.� �����	�� ���� ��
�������
��
� ��	�������	
�"	�����	�� ���� ��� !��
����
�������"	��
���

�
����
�������������
����� �"	�
�	
���	�� �
�� ������ �	��
��


���
�	�����������
�"	��	����������������!��	
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����� ��	�������	� 
� �	?��� ��� �
���� �
���
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��������
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���	������
������������
�������� �	� �
��	����
��� �	������� �
�� ������
�	��
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�������	�������	�

��� ������
�
� �
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�� ������� ���
���
�����������
K�	������	��	?�������������������������

�����
�� ������� ���
��� �� ����� �� J.� 
����� ����

����	���	�
?������������������
��"	��	���
��	��"	�

���������
�"	��	������
����
����?��
��	� �"	�
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���	� ?��
�
����� ��� ��� ��
����
�
�����	� 
��� 	����	�
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� ��� J� �� ����� 
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��� ��	� ����	
����� ��� ��
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��	�������	�
����	��"	��?���"	�������
�"	�
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�=�J�
Offentlig handel med värdepapper får inte 

marknadsföras genom lämnande av osanna 
eller vilseledande uppgifter eller genom för-
faranden som strider mot god sed eller an-
nars är otillbörliga. 

 
A��� ���
����� ����� ��J� �	��
��


��� �	�����

������
�"	��	������"	��"	����
��������������
������� �"��	�� ���� 
��$�	�� ��� ��	�������	�
�?	� ��	����
�"	�
� �
��� ������������ ����
��
���	����	��"	��"	��	��������	���
�
�����
����
�
��������������
 

#�	����
�"	
�������	��
��


����	������
������
�"	��	������

�H�J�
Offentlig handel med värdepapper ����	�����

������������
�"	��	��������
����=�J får inte 
marknadsföras genom lämnande av osanna 
eller vilseledande uppgifter eller genom för-
faranden som strider mot god sed eller an-
nars är otillbörliga. 
 
 
 
 
 
 
 

 
4 kap. 

(�
�������
����������������������<��
����������������
��
��C�����
�

 
��	�������	
�"	�����	��
���	�
������

4 § 
— — — — — — — — — — — — — —  

Värdepappersförmedlaren skall undvika 
intressekonflikter och, om sådana uppkom-
mer, bemöta sina kunder så som god sed 
förutsätter. Förmedlaren får inte låta en an-
nan kunds, emittents eller sin egen fördel 
påverka de anvisningar eller råd som han 
ger kunden eller sättet att utföra uppdraget. 
 
 
 
 
— — — — — — — — — — — — — —  

— — — — — — — — — — — — — —  
Värdepappersförmedlaren skall undvika 

intressekonflikter och, om sådana uppkom-
mer, bemöta sina kunder så som god sed 
förutsätter. Förmedlaren får inte låta en an-
nan kunds, emittents eller sin egen fördel 
påverka de anvisningar eller råd som han 
ger kunden eller sättet att utföra uppdraget. 
 
���

�
����
����� ������������ ��	������
��	
�"	�����	��� ��	��	�� �"	�
�	
���	� ���
�"	��	������ �"	� ���� ����
��� 
��	�

������
��
��	� 
— — — — — — — — — — — — — —  
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6 § 

— — — — — — — — — — — — — —  
��	�������	
�"	�����	��� �?	� 
���� ��� ���

������ ��	�������	
�"	�����	�� ����	���

��� �����	� ������� �"	� ���
� ����� 	���
���
����!"	
��	�������	�����	���	����
��	���
�����	��
����������!"	
�����	��
��
?�������
�����������
��������.���	�����
$������	�	����
���� �
��������?���� 
����� 
���
��	
��
�$��
�
��	�
��������	�
�������	�������	��
 

— — — — — — — — — — — — — —  
(2 mom. upphävs) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

6����	��	������	�������	
����	�	�

7 § 
 
— — — — — — — — — — — — — —  

Värdepappersförmedlaren skall avge rap-
port enligt 1 mom. så som finansinspektio-
nen bestämmer antingen till ����	!"	���� 
fondbörs, någon annan som ordnar offentlig 
handel, av särskilda skäl någon annan sam-
manslutning som står under finansinspek-
tionens tillsyn och av denna har godkänts 
för ändamålet, till finansinspektionen eller 
till Finlands Bank. Om uppgifterna fås di-
rekt ur handelssystemet behöver någon rap-
port inte ges. 
 
 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

— — — — — — — — — — — — — —  
Värdepappersförmedlaren skall avge rap-

port enligt 1 mom. så som finansinspektio-
nen bestämmer �?�����
����
����	����	���	�
�������	
��	������
������
��������
��
�����
"��	���	������ antingen till !��"	
� fond-
börs, någon annan som ordnar offentlig 
handel, av särskilda skäl någon annan sam-
manslutning som står under finansinspek-
tionens tillsyn och av denna har godkänts 
för ändamålet, till finansinspektionen eller 
till Finlands Bank. Om uppgifterna fås di-
rekt ur handelssystemet behöver någon rap-
port inte ges. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

 
8 § 
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8 § 
(upphävs) 
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4 a kap. 

1���
��
��
��������

 
-��
�$�������������


���

2 § 
— — — — — — — — — — — — — —  

Ansökan skall avgöras inom sex månader 
�	?��det den mottagits. 4���
���
�
�

��	
���
����	� ������ �
�� !�	� 
"������� ������ �
���
���
��	���
��� ��� ��
"���.� 	����
� �
����
�	?�� ���� ���� �?� �
���
�
�

��	
��� ��	� �����
�
�����
��	���
����� 
 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

— — — — — — — — — — — — — —  
Ansökan skall avgöras inom sex månader 

����	�det ����den mottagits ����	.������
"����
��	� ��	
�� !	

�����
�.� ����	� ���� ���� 
"�������
��	��������
����������
���	�������	���
���
�	�
���!��"�
� �"	��������"	��
������-�
����
��������


��� 
����� ���������
�� �����
� 
����
����?����	�����	�����������
"����������
�
� 
— — — — — — — — — — — — — 

 
(���	
���	���

��
����
�	����	�

4 § 
En clearingorganisation skall ha regler 

som kompletterar vad som i denna lag be-
stäms om en clearingorganisations verk-
samhet. Reglerna och ändringar i dem 
�����

(���	
���	���

��
����
�	����	�

4 § 
En clearingorganisation skall ha regler 

�����"	�
�	
���	 som kompletterar vad som i 
denna lag bestäms om en clearingorganisa-
tions verksamhet. Reglerna och ändringar i 
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��
�
�����
� ��� ����	!"	����� �
�

��	
��. 
Innan reglerna eller ändringar av dem fast-
ställs skall �
�

��	
��� 
������  
�����
�
-���
� ���� �
���

�
����
����
� ���?������. 
Om organisationens verksamhet kommer att 
omfatta clearing av värdepapper som har 
anslutits till värdeandelssystemet, skall utlå-
tande vid behov 
������
 av värdepappers-
centralen och av den behöriga fondbörsen 
eller av någon annan som ordnar offentlig 
handel för att säkerställa att reglerna över-
ensstämmer och för att stärka förtroendet 
�������� värdepappersmarknaden. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Reglerna kan fastställas om de beträffande 
skyddet av investerarna och clearingmed-
lemmarna innehåller tillräckliga föreskrifter 
om 

1) vilka typer av värdepappersavslut eller 
andra överlåtelser som clearingorganisatio-
nens verksamhet skall omfatta, 

2) hur och när clearingverksamheten ord-
nas, 

3) hur och på vilka grunder 
clearingmedlemskap beviljas och återkallas, 

4) hur förpliktelser till följd av värdepap-
persavslut eller andra överlåtelser skall 
definieras vid clearingverksamheten, 

5) hur förpliktelserna skall fastställas som 
bindande för handelsparterna och clearing-
medlemmarna, 

6) hur clearingorganisationen ansvarar för 
att förpliktelserna fullgörs, 

7) hur snabbt och på vilket sätt förpliktel-
serna skall fullgöras, 

8) hur clearingorganisationens likviditet 
skall tryggas, 

9) hur de i 7 § angivna säkerheterna för 
clearingverksamheten skall ställas, 

10) hur förlustrisken i clearingverksamhe-
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������ -�
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��������������
�������
�
����
�>��?����	����
��	�����������
"����������
�
� Innan reglerna 
eller ändringar av dem fastställs skall �
�
���
�
�

��	
��� !���	�� ���?������ ���  
��
����
�-�������� �
���

�
����
����. Om or-
ganisationens verksamhet kommer att om-
fatta clearing av värdepapper som har anslu-
tits till värdeandelssystemet, skall utlåtande 
vid behov !���	�
 av värdepapperscentralen 
och av den behöriga fondbörsen eller av nå-
gon annan som ordnar offentlig handel för 
att säkerställa att reglerna överensstämmer 
och för att stärka förtroendet �"	�värdepap-
persmarknaden. 

Reglerna kan fastställas om de beträffande 
skyddet av investerarna och clearingmed-
lemmarna innehåller tillräckliga föreskrifter 
om 

1) vilka typer av värdepappersavslut eller 
andra överlåtelser som clearingorganisatio-
nens verksamhet skall omfatta, 

2) hur och när clearingverksamheten ord-
nas, 

3) hur och på vilka grunder 
clearingmedlemskap beviljas och återkallas, 

4) hur förpliktelser till följd av värdepap-
persavslut eller andra överlåtelser skall 
definieras vid clearingverksamheten, 

5) hur förpliktelserna skall fastställas som 
bindande för handelsparterna och clearing-
medlemmarna, 

6) hur clearingorganisationen ansvarar för 
att förpliktelserna fullgörs, 

7) hur snabbt och på vilket sätt förpliktel-
serna skall fullgöras, 

8) hur clearingorganisationens likviditet 
skall tryggas, 

9) hur de i 7 § angivna säkerheterna för 
clearingverksamheten skall ställas, 

10) hur förlustrisken i clearingverksamhe-
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ten skall täckas, 
11) hur clearingverksamheten skall ordnas 

vid störningar eller i det fall att en clearing-
medlem åsidosätter sina förpliktelser till 
följd av clearingverksamheten, 

12) hur clearingmedlemmarna ansvarar 
för clearingverksamheten, 
��� 

13) hur beslutsfattandet om kompletteran-
de regler är fördelat mellan styrelsen och 
verkställande direktören. 
 
 
 
— — — — — — — — — — — — — —  
����	!"	������
�

��	
��� ����bestämma 

att 	����	���skall ändras eller kompletteras. 
Om ett viktigt allmänt intresse förutsätter att 
det ordnas clearingverksamhet och om en 
clearingorganisations regler eller en ändring 
av dem inte har fastställts på grund av att 
ansökan har avslagits eller av någon annan 
orsak, kan ����	!"	����� �
�

��	
�� be-
stämma hur clearingverksamheten skall 
ordnas. 
 
 
 
 
 
 

ten skall täckas, 
11) hur clearingverksamheten skall ordnas 

vid störningar eller i det fall att en clearing-
medlem åsidosätter sina förpliktelser till 
följd av clearingverksamheten, 

12) hur clearingmedlemmarna ansvarar 
för clearingverksamheten, 

13) hur beslutsfattandet om kompletteran-
de regler är fördelat mellan styrelsen och 
verkställande direktören, 
����
�E*���	�����
��
��
����
���	�
������
������

���� �������	� �?� ����	
���	���

��
�����
�����"	
��
— — — — — — — — — — — — — —  
 "	�����
��	����"	�	��������"	��������	
���

�	���

��
��
� ��	�
������ ����	� ��� ���	��

�	
�
��� �������� 
���� ���� �
���
�
�

��	
�� 
bestämma att 
����?�����
����	����	�
����
�
�

��	
�����
�
������skall ändras eller komplet-
teras. 9����� ��� �"	�
�	
����������
� 
����� �
�
���
�
�

��	
���!���	�����?��������� �
���
�

�
����
����� ����  
�����
� -���� Om ett 
viktigt allmänt intresse förutsätter att det 
ordnas clearingverksamhet och om en clear-
ingorganisations regler eller en ändring av 
dem inte har fastställts på grund av att ansö-
kan har avslagits eller av någon annan or-
sak, kan �
���
�
�

��	
��� bestämma hur 
clearingverksamheten skall ordnas. 
 

 
(���	
���	���

��
����
�����	
��	�
������

5 § 
En clearingorganisation får utöver sådan 

clearingorganisationsverksamhet som avses 
i 1 kap. 4 § 2 mom., under de förutsättningar 
som anges i koncessionen, 

1) cleara och avveckla avtal om värdepap-
perslån och repor som gäller i 4 kap. 5 a § 3 
mom. definierade värdepapper, om finansin-
spektionen har godkänt avtalsvillkoren, 
 
 
 
 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

(���	
���	���

��
����
�����	
��	�
������

5 § 
En clearingorganisation får utöver sådan 

clearingorganisationsverksamhet som avses 
i 1 kap. 4 § 2 mom., under de förutsättningar 
som anges i koncessionen, 

1) cleara och avveckla avtal om värdepap-
perslån och repor som gäller i 4 kap. 5 a § 3 
mom. definierade värdepapper, om finansin-
spektionen har godkänt avtallsvillkoren, 

��������	�����������������
���� 
����$�	�
�

���������������	��
��


����	��������� �"	�
������������ �
�������
��� ������
�"	��	�����

�����
�
�
���������=�J. 
— — — — — — — — — — — — — —  
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5 kap. 

!���
������������?����������
�

2 § 

��
��������
���������

Innehav av aktier som är föremål för of-
fentlig handel och av värdepapper som ���
�
���������������
�!�����berättigar till aktier 
samt av andra ���
�	�
�����!�����
�����
����
	��� ��	�������	��� ���� ��� ���	��värdepap-
per som ���
���������������
�!�����!�	���
�
��	� �
������
�	 är offentligt, om värdepappe-
rets ägare är 

1) medlem eller suppleant i styrelsen eller 
förvaltningsrådet, verkställande direktör el-
ler dennes ställföreträdare, revisor eller revi-
sorssuppleant för det bolag.� ��� värdepap-
perscentral, ���� fondbörs.� ��� värdepap-
persförmedlare ����	��?����������
������

����
��� 
��� �	���	� �������
�� ������� ����

?����� ��	�������	 eller anställd hos den 
revisionssammanslutning som har huvudan-
svaret för bolagets revision, 

2) mäklare och anställd hos en värdepap-
persförmedlare, med uppgift att handlägga 
uppdrag som gäller sådana värdepapper eller 
göra investeringsanalyser som gäller dem, 

3) någon annan anställd hos en värdepap-
perscentral. en fondbörs, en värdepappers-
förmedlare ����	���
��?����������
������

����
�� som ordnar offentlig handel med 
detta slags värdepapper än en sådan som av-
ses i 1 och 2 punkten, eller 

4) en sammanslutning eller stiftelse som 
är ägarkontrollerad av en i denna paragraf 
nämnd person, ensam eller tillsammans med 
sina familjemedlemmar eller tillsammans 
med någon annan person som avses i denna 
paragraf eller dennes familjemedlemmar. 
— — — — — — — — — — — — — — 
 

5 kap. 

!���
������������?����������
�

2 § 

���������������	���������

Innehav av aktier som är föremål för of-
fentlig handel och av värdepapper som be-
rättigar till 
?�����aktier samt av andra ��	�
�������	� 
���!�	���
��	� �
��� 
?�������	���
�����	 är offentligt, om värdepapperets äga-
re är 
 
 

1) medlem eller suppleant i styrelsen eller 
förvaltningsrådet, verkställande direktör el-
ler dennes ställföreträdare, revisor eller revi-
sorssuppleant för det bolag 
�����
���	������

?�������
� ����	��"	 ���värdepapperscentral, 
���fondbörs ����	����värdepappersförmedla-
re eller anställd hos den revisionssamman-
slutning som har huvudansvaret för bolagets 
revision, 
 

2) mäklare och anställd hos en värdepap-
persförmedlare, med uppgift att handlägga 
uppdrag som gäller sådana värdepapper eller 
göra investeringsanalyser som gäller dem, 

3) någon annan anställd hos en värdepap-
perscentral, en fondbörs eller en värdepap-
persförmedlare som ordnar annan offentlig 
handel med detta slags värdepapper än en 
sådan som avses i 1 och 2 punkten, eller 
 

4) en sammanslutning eller stiftelse som 
är ägarkontrollerad av en i denna paragraf 
nämnd person, ensam eller tillsammans med 
sina familjemedlemmar eller tillsammans 
med någon annan person som avses i denna 
paragraf eller dennes familjemedlemmar. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

 
7���
���	�
���
����������
�

3 § 
Den som står i ett sådant förhållande som 

avses i 2 § 1 mom. 1 punkten till ett bolag 
som har emitterat aktier ���� ��	�������	�

7���
���	�
���
����������
�

3 § 
Den som står i ett sådant förhållande som 

avses i 2 § 1 mom. 1 punkten till ett bolag 
som har emitterat aktier som är föremål för 
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��� ���
��� ������ ��� ���
�!����� !�	���
��	�
�
������
�	�som är föremål för offentlig han-
del skall, när han tillträder uppdraget, under-
rätta bolaget om 

1) ��� han är �"	�����	���"	, 
2) sammanslutningar eller stiftelser som 

avses i 2 § 1 mom. 4 punkten, 
3) sammanslutningar eller stiftelser där 

han har ett sådant betydande inflytande som 
avses i 2 mom., 

4) sådana aktier och ���
��� ������ ��� ���
�
�!���� till aktier berättigande värdepapper 
som han, en i 1 punkten �����������
��, 
samt en sammanslutning eller stiftelse som 
avses i 2 ����� punkten äger i bolaget ����
�
!�����
����"	��
���
����������	��
�������
��, 

5) sådana köp och andra affärer som, me-
dan han innehaft uppdraget, har gjorts med 
värdepapper som avses i 4 punkten, samt 
om 

6) andra förändringar som skett i de 
uppgifter som avses i denna paragraf. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

offentlig handel skall, när han tillträder upp-
draget, underrätta bolaget om 
 
 

1) �����
�����	
�
��	�

�!�����	� han är, 
2) sammanslutningar eller stiftelser som 

avses i 2 § 1 mom. 4 punkten, 
3) sammanslutningar eller stiftelser där 

han har ett sådant betytande inflytande som 
avses i 2 mom., 

4) sådana aktier och till aktier berättigande 
värdepapper som han, en i 1 punkten ��
����
�����
� samt en sammanslutning eller stif-
telse som avses i 2 punkten äger i bolaget, 
 
 
 

5) sådana köp och andra affärer som, me-
dan han innehaft uppdraget, har gjorts med 
värdepapper som avses i 4 punkten, samt 
om 

6) andra förändringar som skett i de upp-
gifter som avses i denna paragraf.  
— — — — — — — — — — — — — —  
 

 
4 § 

Den som till en värdepapperscentral, en 
fondbörs och en värdepappersförmedlare 
som ordnar annan offentlig handel ����	� �
���
���
�����
����
��������	�������	
�"	����
��	� står i ett sådant förhållande som avses i 
2 § 1 mom. 1 eller 3 punkten skall när han 
tillträder uppdraget underrätta fondbörsen, 
värdepappersförmedlaren ����	� 
�����
����
�
���� om ����han är �"	�����	�� �"	, om 
sådana sammanslutningar eller stiftelser 
som avses i 2 § 1 mom. 4 punkten samt om 
förändringar i dessa uppgifter. Till sin an-
mälan skall han foga de uppgifter som avses 
i 3 § 1 mom. 4—6 punkten. 

Den som till en värdepappersförmedlare 
står i ett sådant förhållande som avses i 2 § 
1 mom. 1 eller 2 punkten skall när han till-
träder uppdraget underrätta förmedlaren om 
���� han är �"	�����	�� för, om sådana 
sammanslutningar eller stiftelser som avses i 
2 § 1 mom. 4 punkten samt om förändringar 
i dessa uppgifter. Till anmälan skall fogas 
de uppgifter som avses i 3 § 1 mom. 4—6 
punkten. 
 

4 § 
Den som till en värdepapperscentral, en 

fondbörs och en värdepappersförmedlare 
som ordnar annan offentlig handel står i ett 
sådant förhållande som avses i 2 § 1 mom. 1 
eller 3 punkten skall när han tillträder upp-
draget underrätta ��	�������	
����	����, 
fondbörsen ����	 värdepappersförmedlaren 
om �����
�����	
� 
��	�

�!�����	� han är, 
om sådana sammanslutningar eller stiftelser 
som avses i 2 § 1 mom. 4 punkten samt om 
förändringar i dessa uppgifter. Till sin an-
mälan skall han foga de uppgifter som avses 
i 3 § 1 mom. 4—6 punkten. 
 

Den som till en värdepappersförmedlare 
står i ett sådant förhållande som avses i 2 § 
1 mom. 1 eller 2 punkten skall när han till-
träder uppdraget underrätta förmedlaren om 
�����
��� 
���han är 
��	�

�!�����	�� för, 
om sådana sammanslutningar eller stiftelser 
som avses i 2 § 1 mom. 4 punkten samt om 
förändringar i dessa uppgifter. Till anmälan 
skall fogas de uppgifter som avses i 3 § 1 
mom. 4—6 punkten. 
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7 kap. 

#����?�����
���
�������
���
�������

+
��
��
����
�����

1 § 
Finansinspektionen utövar tillsyn över 

iakttagandet av denna lag, med stöd av den 
utfärdade stadganden och myndigheternas 
med stöd av dessa meddelade föreskrifter 
samt de regler, anvisningar och avtalsvillkor 
som gäller offentlig handel med värdepap-
per. 
 

Finansinspektionen har rätt att av den som 
emitterat värdepapper som är föremål för of-
fentlig handel, den som är skyldig att offent-
liggöra prospekt som avses i 2 kap. 3 §, den 
som är informationsskyldig i enlighet med 2 
kap. 9 och 10 §, företag som enligt 4 a kap. 
5 § 2 mom. ägs av en clearingsorganisation 
eller sköter uppgifter i samband med clear-
ingverksamhet, sammanslutningar och stif-
telser som avses i 5 kap. 2, 3 och 4 § samt 
av anbudsgivare som avses i 6 kap. 1 § och 
aktieägare som avses i 6 kap. 6 § och av 
andra inlösningsskyldiga få de upplysningar 
som tillsynen förutsätter och kopior av 
handlingar som finansinspektionen anser 
vara nödvändiga för tillsynen. Finansinspek-
tionen har ���� rätt att förrätta för tillsynen 
nödvändiga inspektioner hos de i lagrum-
men angivna sammanslutningarna och stif-
telserna. 
 
 
 
 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

7 kap. 

#����?�����
���
�������
���
�������

+
��
��
����
�����

1 § 
Finansinspektionen utövar tillsyn över 

iakttagandet av denna lag, med stöd av den 
utfärdade bestämmelser och myndigheternas 
med stöd av dessa meddelade föreskrifter 
samt de regler, anvisningar och avtalsvillkor 
som gäller offentlig handel med värdepap-
per ���� ���	�� ������
�"	��	������ ���
��� ��
������=�J. 

Finansinspektionen har rätt att av den som 
emitterat värdepapper som är föremål för of-
fentlig handel ���� ���	�� ������
�"	��	���
�������
����� ������=�J.� ���	�� 
����	���	��

����� �?� ����!"	
��� ���� ���	�� 
��� �	�
��	��	� 
��������������
��������. den som är 
skyldig att offentliggöra prospekt som avses 
i 2 kap. 3 §, den som är informationsskyldig 
i enlighet med 2 kap. 9 och 10 §, företag 
som enligt 4 a kap. 5 § 2 mom. ägs av en 
clearingorganisation eller sköter uppgifter i 
samband med clearingverksamhet, anmäl-
ningsskyldiga, sammanslutningar och stif-
telser som avses i 5 kap. 2, 3 och 4 § samt 
av anbudsgivare som avses i 6 kap. 1 § och 
aktieägare som avses i 6 kap. 6 § och av 
andra inlösningsskyldiga få de upplysningar 
som tillsynen förutsätter och få kopior av 
handlingar som finansinspektionen anser 
vara nödvändiga för tillsynen. Finansinspek-
tionen har ��

���� rätt att förrätta för till-
synen nödvändiga inspektioner hos de i lag-
rummen angivna sammanslutningarna och 
stiftelserna. 
— — — — — — — — — — — — — — 
 

 
+�
����
��
���

3 § 
Den som vid fullgörande av uppdrag som 

avses i denna lag eller som medlem eller 
suppleant i ett organ eller som anställd hos 
en fondbörs, värdepappersförmedlare, clear-
ingorganisation, clearingmedlem, ett företag 
som avses i 4 a kap. 5 § 2 mom. ����	� ���

+�
����
��
���

3 § 
Den som vid fullgörande av uppdrag som 

avses i denna lag eller som medlem eller 
suppleant i ett organ eller som anställd hos 
en fondbörs, värdepappersförmedlare, clear-
ingorganisation, clearingmedlem ����	 ett fö-
retag som avses i 4 a kap. 5 § 2 mom. har 
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�����
����
��� ��� ��	�������	
�"	������
	�� 
�����
�
� 
� ����������J������� har fått 
kännedom om en icke offentliggjord uppgift 
om en emittents eller någon annans ekono-
miska ställning eller om en omständighet 
som gäller deras enskilda förhållanden eller 
en affärs- eller yrkeshemlighet, får inte yppa 
eller på något annat sätt röja eller utnyttja 
uppgifterna, om det inte har bestämts eller i 
vederbörlig ordning föreskrivits att de skall 
yppas eller om inte den till vars förmån 
tystnadsplikten gäller ger sitt samtycke. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

fått kännedom om en icke offentliggjord 
uppgift om en emittents eller någon annans 
ekonomiska ställning eller om en omstän-
dighet som gäller deras enskilda förhållan-
den eller en affärs- eller yrkeshemlighet, får 
inte yppa eller på något annat sätt röja eller 
utnyttja uppgifterna, om det inte har be-
stämts eller i vederbörlig ordning föreskri-
vits att de skall yppas eller om inte den till 
vars förmån tystnadsplikten gäller ger sitt 
samtycke. 
 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

 
8 kap. 

!�
�������
������

4����
����	�������������������������������
��	�������	�

2 § 
Den som uppsåtligen eller av grov oakt-

samhet bedriver offentlig handel med vär-
depapper i strid med 3 kap. 1 §, 5 § 1 mom., 
10 § 1—3 mom., 12 eller 13 § ����	����	���
��	� 
��� ��
�
�����
� 
� ���
����� ���� �E� J� ��
���� skall, om inte gärningen är ringa eller 
strängare straff bestäms någon annanstans i 
lag, för �����
����	������������������������
�������� ��	�������	 dömas till böter eller 
fängelse i högst ett år. 
 
 

8 kap. 

!�
�������
������

4����
����	�������������������	��	�����
������	�������	�

2 § 
Den som uppsåtligen eller av grov oakt-

samhet bedriver offentlig handel med värde-
papper ����	� �	��
��


��� �	���	� ���� ������
�"	��	����� �"	� ������� ���� ��	�������	 i 
strid med 3 kap. 1 §, 5 § 1 mom., 10 § 1—
3 mom., 12 J�eller 13 § eller �=�J skall, om 
inte gärningen är ringa eller strängare straff 
bestäms någon annanstans i lag, för �����
���
�	�������������������	��	�����������	���
�����	 dömas till böter eller fängelse i högst 
ett år. 
 

 
��	�������	
��	����
�"	
���
��

3 § 
Den som uppsåtligen eller av oaktsamhet  
1) bryter mot 2 kap. 1, 2—4, 4 a, 5, 5 a, 6 

eller 6 a §, 
2) försummar den informationsskyldighet 

som 2 kap. 7—10, 10 a § eller 11 § 3 mom. 
föreskriver, 

3) försummar den anmälningsskyldighet 
som bestäms i 4 kap. 7 ����	� <� § eller i 5 
kap. 2—4 § eller skyldigheten att föra regis-
ter enligt 5 kap. 5 §, 

4) bryter mot 6 kap. 1 § eller försummar 
den skyldighet att offentliggöra uppgifter 
som 6 kap. 2 § 1 mom., 3 § 1 mom., 4 § el-

��	�������	
��	����
�"	
���
��

3 § 
Den som uppsåtligen eller av oaktsamhet 
1) bryter mot 2 kap. 1, 2—4, 4 a, 5, 5 a, 6 

eller 6 a J�����	���������H�J, 
2) försummar den informationsskyldighet 

som 2 kap. 7—10, 10 a § eller 11 § 3 mom. 
föreskriver, 

3) försummar den anmällningsskyldighet 
som bestäms i 4 kap. 7 eller i 5 kap. 2—4 § 
eller skylldigheten att föra register enligt 5 
kap. 5 §, 

4) bryter mot 6 kap. 1 § eller försummar 
den skyldighet att offentliggöra uppgifter 
som 6 kap. 2 § 1 mom., 3 § 1 mom., 4 § el-
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ler 6 § 4 mom. föreskriver 
5) offentliggör ett emissions- eller börs-

prospekt eller en anbudshandling innan fi-
nansinspektionen har godkänt dem, ����	�
=*� !��	
��	� ��	�������	
�"	����
��� 
�


�	
������E������=�J�������.�
skall, om inte gärningen är ringa eller 

strängare straff bestäms någon annanstans i 
lag, för ��	�������	
��	����
�"	
���
��
dömas till böter. 
 

ler 6 § 4 mom. föreskriver ����	 
5) offentliggör ett emissions- eller börs-

prospekt eller en anbudshandling innan fi-
nansinspektionen har godkänt den, 
 
 

skall, om inte gärningen är ringa eller 
strängare straff bestäms någon annanstans i 
lag, för ��	�������	
��	����
�"	
���
� 
dömas till böter. 
 

 
10 kap. 

!�
�����������
������

 
B��	
��

"������

3 § 
Ändring i beslut som 
���
	?���� ����	�

����	!"	����� �
�

��	
��� ��	� ���������
med stöd av����������J�������.�E�J�������.�
���J�������������E�J��������
����E��������
�� J� ���� E� J� �� ����� får� 
���� sökas genom 
besvär�  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

10 kap. 

!�
�����������
������

 
B��	
��

"������

3 § 
Ändring i beslut som �
���
�
�

��	
���

�������	�med stöd av ������ ���� får sökas 
genom besvär.�4������!�
�������
������������
J�������.�E�J������������	����J�����������
��	�E����������J�����	�E�J�����������!��
��
$����� ��� �����


��� �"	� ����!"	
�
��	�
�����.� ��
�
������
�� ��� 	����	� �"	� ���
����!"	
�����	����	
���	�
����.���
�
������
��
��� 	����	� �"	� ������ �������
�� ������� ����	�
���	
���	� 
� ���.� !��
�$����� ��� �����


���
�"	��������	
���	���

��
�������	���
�
�������

�����	����	� �"	��������	
���	���

��
������
��	����	
���	�
�����
������	���������
�
����
��
���� �
�.� �?	� 
"������� ���"	�� !�
��	�� -��

��	�����
�
�
�
?��������������
�����?���
"�
�����'?�����!�
��	��?	����"	�
� �
�����

�����
���� !�
���� ��	� ��������
��  
���
�
�

��	
���

���������		�����!�
��	
����
����������!��

�����.� �����������	���������
� ����	� ���� !��

��	����"	�
��-��	�����������"	���������!��
�����
������!�
��	�
�����
�
�
���������	��
�	��� �����	� 
� "�	
��� 
� �
������
��� ����	� ����

���!�
���
� 
� ������������	
��

"������ 
�
�"	�����
��
�	������&�FEG�;FI*��
— — — — — — — — — — — — — —  
 

 
 
 
 
 
 

LLL�
%��������� �	���	� 
��	�������� � ��I� � ��%�

�

������� �� J� �L=� ����� �	���	� ����� 
� �	����
�"	
����������I����
)?� �	
����� ���
�!����.� ���	�� "�
�

�
�� 
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�"	
��	
��
!����� ��� ��!�
��� �"	
��	
��
!��
�������� �"	
��	
��
�"	��
���	� �
������
� �"	�
�"	
��� �?�����!�
������
�	��� 
� �� ������� J�
�L=������
������������
+
�
�	

��	����"	��������������!�
�������
���

���������J�������.�E�J�������.����J��������
����E����������J������������E�J���������
���
�����
�
�����?���
"��
���	�
����	��������

�����	��������	���	�
��	�����
A�� ����!"	
.� ���� 
��� �	���	� ������ ���

�����
�� ������� ���� ��� ����	
���	���

��
���

��������������	��

���	����	� 
?��������!"	�
$�	�"��	��

�����������	�����
������������
��
"����������������	
������	����	���
�����
�"	�
�
����
�>��?����	�����	������
�
�	����
�	��������
%���
����	���	�����������
�"	��	��������

�
�����������=�J�
��������	!����	����	��"	�

���
������
�"	��	����� ���� �������� �
���

��

����
��������� �"	���������� 
��������?�
����	�����	������
�
�	����	��������
M���	��	� 
��� ��	�
����
������� ��� ������

�����"	��
����	��?	��
���
�
������������	���	�

��	�����

——— 
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�2�
,�
�

������
��
������
�����������������������
����
�����������
�������
����
�

I enlighet med riksdagens beslut 
������
 i lagen den 26 augusti 1988 om handel med standardiserade optioner och terminer 

(772/1988) 1 kap. 1 § 2 och 3 mom., 3 kap. 12 §, 4 kap. 3 § 3 mom. och 5 kap. 1 a §,  
av dessa lagrum 1 kap. 1 § 2 och 3 mom. samt 5 kap. 1 a § sådana de lyder i lag 969/1999, 

3 kap. 12 § sådan den lyder i lag 477/1999 och 4 kap. 3 § 3 mom. sådant det lyder i lag 
599/1997, 
���	�
 1 kap. 2 § 1 och 2 punkten samt 3 § 2 mom., 2 kap. 2 § 3 mom., 4 § 1 mom., 6, 8, 10 

och 11 §, 3 kap. 1 och 2 §, 3 § 2—4 mom., 5 § 1 mom. och 11 § 3 mom., 4 kap. 1 § 4 mom. 
och 3 § 1 mom., 5 kap. 3 § 1 mom. samt 4 och 8 §,  

av dessa lagrum 2 kap. 2 § 3 mom. sådant det lyder i nämnda lag 969/1999, 2 kap. 4 § 
1 mom. sådant det lyder i lag 323/1998, 2 kap. 6 § och 3 kap. 1 § sådana de lyder delvis änd-
rade i nämnda lag 599/1997, 2 kap. 8 § sådan den lyder delvis ändrad i lag 741/1993 och 
582/1996, 2 kap. 10 § sådan den lyder i nämnda lag 582/1996 och 599/1997, 2 kap. 11 § och 
3 kap. 5 § 1 mom. sådana de lyder i nämnda lag 582/1996, 3 kap. 2 § sådan den lyder i nämn-
da lag 741/1993 och 599/1997, 3 kap. 3 § 3 och 4 mom. och 11 § 3 mom. samt 4 kap. 1 § 
4 mom. och 3 § 1 mom. sådana de lyder i nämnda lag 599/1997, 5 kap. 3 § 1 mom. och 4 § 
sådana de lyder i nämnda lag 477/1999 samt 5 kap. 8 § 2 mom. sådant det lyder i nämnda lag 
741/1993, som följer: 
 
1�������������
��  "	�
�����������
��
 

1 kap. 

*������������
������

1 § 

+
������
��
��	?���

— — — — — — — — — — — — — —  
���	�������	�	�����
?������	��
��


���

�����	�	�� 
��� ��
�
� 
� ������� E� J� E� �����
��	�������	
��	����
������&E;FG�;<;*��?	�

���� 
��� 
���
��	
��
�!$���� �	!$���
� ���	��
���
���	�������	�
��	����
�������������
���
��� 
�����	�

�	���� ���
���	� ���� ��	�
��	�

����
��I����������J���	�������	
��	����
�
������ ��
����� ��	
��������� 
��� 
����� $���

�����
� ���� 
�����	�

�	���� ���
���	� ����	�
��	�
��	��
#������
���
���	?����������?	����
��������

E� J� �� ����� E� �������� ��	�������	
��	��
���
������ ��
���� ��	�������	
�"	�����	��

���
���
��	
��
�!$�����	!$�������
?����	��
��	
��������� ��� 
� ������ ���� ��
����� 
����

— — — — — — — — — — — — — —  
(2 mom. upphävs) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
(3 mom. upphävs) 
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��	�

�	�������
���	�������	�
��	�
�������
	
��������� 
��� 
����� $��
�����
� ���� 
����
��	�

�	�������
���	�����	���	�
��	�����
���
��
�
� 
� �I� ����� �� �� J� ��	�������	
��	��
���
�������
 

 
 
 
 
 

 
2 § 

4��
��
��������	�
�
������

I denna lag avses med 
1) ���
�� ett avtal, enligt vilket den ena 

parten (���
��

�������	��) av den andra 
parten (���
��
����	��	��) mot vederlag 
(�	��
�) får rätt att till ett avtalat inlös-
ningspris i framtiden köpa (�"����
��) eller 
sälja (
��$���
��) en viss mängd värdepap-
per, nyttigheter eller andra tillgångar (���
��	�
��������������) eller rätt att få betal-
ning som räknas ut på grundval av ändringar 
i ett index som beskriver prisutvecklingen 
för den underliggande egendomen (
���>���
�
��), 
 

2) ��	�
� ett köpeavtal om underliggande 
egendom, i vilket parterna kommer överens 
om priset samt den dag då betalningen eller 
en ersättande gottgörelse för betalningen se-
nast skall krävas eller då betalningen eller 
gottgörelsen skall fullgöras utan särskild an-
fordran, eller ett motsvarande avtal som öm-
sesidigt berättigar till betalning som räknas 
ut på grundval av prisutvecklingen för den 
underliggande egendomen (
���>��	�
�), 
 
 
— — — — — — — — — — — — — — 
 

2 § 

4��
��
��������	�
�
������

I denna lag avses med 
1) ���
�� ett avtal, enligt vilket den ena 

parten (���
��

�������	��) av den andra 
parten (���
��
����	��	��) mot vederlag 
(�	��
�) får rätt att till ett avtalat inlös-
ningspris i framtiden köpa (�"����
��) eller 
sälja (
��$���
��) en viss mängd värdepap-
per, nyttigheter eller andra tillgångar (���
��	�
��������������) eller rätt att få betal-
ning som räknas ut på grundval av ändringar 
i ett index som beskriver prisutvecklingen 
för den underliggande egendomen ����	 ��	�
���������
������"	�����������"	�?� (
���>�
���
��), 

2) ��	�
� ett köpeavtal om underliggande 
egendom i vilket parterna kommer överens 
om priset samt den dag då betalningen eller 
en ersättande gottgörelse för betalningen se-
nast skall krävas eller då betalningen eller 
gottgörelsen skall fullgöras utan särskild an-
fordran, eller ett motsvarande avtal som öm-
sesidigt berättigar till betalning som räknas 
ut på grundval av prisutvecklingen för den 
underliggande egendomen ����	� ��	�����
�����
����� �"	� ��� ������ �"	�?� (
���>��	�
�
�), 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

 
3 § 

4��
��
�"	�����

 
— — — — — — — — — — — — — —  

Med ���
��
!"	
��	�
������avses i denna 
lag att ��	
�	��?����
���	�������	�
��	���	�
��"�����������
��
��� ��
�
������
���
������
���
����	����� 
�"����� 
��$�� �����"����!���
���
�
�
�
� 
� ���� ��	���� $���"	!�	�� �"	��	�����

���� ���� ��� ��	����
����
� ����	� ���� ��	��

— — — — — — — — — — — — — —  
Med ���
��
!"	
��	�
������avses i denna 

lag att �"	��
����
���	� �"	������������
����
��	�

�	���� ���
���	� ���� ��	�
��	� �	���
�
�������	����?��
. 
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���

�
�������	����?��
��"	����
��
������� 
— — — — — — — — — — — — — — 

 
— — — — — — — — — — — — — — 

 
 

2 kap. 

 ��������
���
���������
�������
��
���

2 § 

-��
�$�������������


���

 
— — — — — — — — — — — — — —  

Ansökan skall avgöras inom sex månader 
�	?��det den mottagits. 4���
���
�
�

��	
���
����	� ������ �
�� !�	� 
"������� ������
�
�����
��	���
��������
"���.� 	����
� �
����
�	?�� ���� ���� �?� �
���
�
�

��	
��� ��	� �����
�
�����
��	���
����� 
 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

— — — — — — — — — — — — — —  
Ansökan skall avgöras inom sex månader 

����	�det ����den mottagits ����	.������
"����
��	� ��	
�� !	

�����
�.� ����	� ���� ���� 
"�������
��	��������
����������
���	�������	���
���
�	�
���!��"�
� �"	��������"	��
������-�
����
��������


��� 
����� ���������
�� �����
� 
����
����?����	�����	�����������
"����������
�
� 
— — — — — — — — — — — — — — 
 

 
4 § 

4��
��
�"	������
���	�
������

Ett optionsföretag får utöver den verk-
samhet som idkas i företaget tillhandahålla 
data, informations- och databehandlings-
tjänster för utveckling av options- och ter-
minsmarknaden eller �	��
�- och värdepap-
persmarknaden samt clearing av avtal om 
värdepapperslån och repor som gäller vär-
depapper som avses i 4 kap. 5 a § 3 och 4 
mom. värdepappersmarknadslagen, om fi-
nansinspektionen har godkänt avtalsvillko-
ren eller om villkoren har fastställts som en 
del av optionsföretagets 	����	. Ett options-
företag får också tillhandahålla sådana tjäns-
ter för clearingverksamhet som avses i vär-
depappersmarknadslagen, i en sådan ut-
sträckning som options- och terminsavtalen 
förutsätter. Ett optionsföretag får verka som 
clearingmedlem och bedriva clearingorgani-
sationsverksamhet enligt 4 a kap. värdepap-
persmarknadslagen. Ett optionsföretag får 
verka som kontoförande institut eller som 
ett kontoförande instituts underinstitut enligt 
lagen om värdeandelssystemet (826/1991). 
Om optionsföretagets rätt att idka börsverk-

4 § 

4��
��
�"	������
���	�
������

Ett optionsföretag får utöver den verk-
samhet som idkas i företaget tillhandahålla 
data, informations- och databehandlings-
tjänster för utveckling av options- och ter-
minsmarknaden eller �
���
- och värdepap-
persmarknaden samt clearing av avtal om 
värdepapperslån och repor som gäller vär-
depapper som avses i 4 kap. 5 a § 3 och 4 
mom. värdepappersmarknadslagen, om fi-
nansinspektionen har godkänt avtalsvillko-
ren eller om avtalsvillkoren har fastställts 
som en del av optionsföretagets 	��������� 
����	����������"	�!
������
���	����������. Ett 
optionsföretag får också tillhandahålla såda-
na tjänster för clearingverksamhet som av-
ses i värdepappersmarknadslagen, i en sådan 
utsträckning som options- och terminsavta-
len förutsätter. Ett optionsföretag får verka 
som clearingmedlem och bedriva clearing-
organisationsverksamhet enligt 4 a kap. vär-
depappersmarknadslagen. Ett optionsföretag 
får verka som kontoförande institut eller 
som ett kontoförande instituts underinstitut 
enligt lagen om värdeandelssystemet 



 ��������		��
��  
1�������������
��  "	�
�����������
��
    

 

118

samhet med värdepapper bestäms i värde-
pappersmarknadslagen. 
 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

(826/1991). Om optionsföretagets rätt att 
idka börsverksamhet med värdepapper be-
stäms i värdepappersmarknadslagen. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

 
6 § 

4��
��
�"	������
�	����������

Ett optionsföretag skall ha ett reglemente 
med bestämmelser som kompletterar denna 
lag och som gäller optionsbörsverksamhet 
����clearing vid optionshandeln. 
 
 

Optionsföretagets reglemente fastställs av 
����	!"	������
�

��	
��. Fastställandet av 
optionskurser och terminskurser samt han-
del med optioner och terminer får inte inle-
das förrän de bestämmelser ���� !
����	 i 
reglementet som gäller optioner och termi-
ner har fastställts. 
 
 
 
 
 
 
����	!"	������
�

��	
������ av 
�	
�
��

��� skäl ���� �?� �	��
�����
��� ��� �
���

��

����
������"	�	��������!�
������
�	������
����	
����
�����
��
�������skall ändras eller 
kompletteras. 
 
 
 
 
 
 
 
 
����	!"	������
�

��	
����������
�	
�
��

��� 
���� ���� �?� �	��
�����
��� ��� ���� ����
�
�����
���"��	����	�����	�������&����	��
���
����
������*� 
���� ����	����� ����"	�� �
�
���

�
����
����� �"	�
�	
��� ���� !�
�������

�	����������	
��������!�
�	������
��
����
����
��������	�
�����	����������	�
��
 

6 § 

4��
��
�"	������
�	����������

Ett optionsföretag skall ha ett reglemente 
med bestämmelser som kompletterar denna 
lag och som gäller optionsbörsverksamhet, 
clearing vid optionshandeln ������	���� �
���

��
����
���	� 
��� ���
��� ������ �������	�
�?����
��
�"	������������"	
� 

Optionsföretagets reglemente fastställs av 
�
���
�
�

��	
����?���
"�������
"����
�����
���"	�
� 
�����	���?����	�����	�������������
������
�
� ����	.� ��� ��
"���� �	� !	

�����
�.�
����	� ���� ���� 
"������� ��	� ������� 
�� ���
�����
���	�������	���
���	�
���!��"�
��"	�
���� ���"	�� 
������ -�
���� 
����� ����� ����
��
�����
� 
����
�>��?����	�����	�����������
"�
����������
�
� Fastställandet av optionskur-
ser och terminskurser samt handel med op-
tioner och terminer får inte inledas förrän de 
bestämmelser i reglementet som gäller op-
tioner och terminer har fastställts. 
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��	����"	�	��������"	����
��
������

��	�
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��	������� ����	 av ���	�� 
�	
�
���
�������� skäl ���� �
���
�
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��� !�
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����?����� 
� !�
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�	� 
� ���
��
�
�"	������
� ��� �
�
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����� skall ändras eller kompletteras. 9�����
��� !�
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��� !���	�� ���?������ ��� �
���

�
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8 § 

4��
��
�"	������
����������

4��
��
�"	������
� 
��	��
� skall, utöver 
vad som annars stadgas och föreskrivs om 
dess uppgifter, 
�*� !�
����� ��� ����������� ��� ��	
�	� �?�

���
���	� ���� ��	�
��	� �
��� ��
�
������
�� 
����
��� 
��������� ���� ��
�������� ��� ��������
������

�.�
�*� !��
�$�� ���� ?��	������ �"	�����	�
� 	���

�
�����	.�
�*�!��
�$������?��	�����������	�
�	���
����

��	.�
E*���������������������	����
��	����	
�

��	�
������ ���� ?��	������ ��	����
��	���
��	
�	���
�����	.�
F* "��	����� att stadgandena och bestäm-

melserna om ���
��
�"	����
��	�
������� 
samt företagets reglemente iakttas inom fö-
retaget, 
 
=* 
�"�������������
��"	���������������
��

��	�som optionsföretaget enligt denna lag, de 
stadganden eller bestämmelser 
��� ����	�
���
�����
�"�������� eller ���
��� företagets 
reglemente skall offentliggöra, 
H* underrätta !���
�
����
���� om förfa-

randen som uppenbart strider mot stadgan-
dena och bestämmelserna om optionsföreta-
gens verksamhet samt 
 
 
 
 
 
 
 
<* �"	�����������
���!���
�
����
���� om 

beslut 
�����
�
�
��LE��������. 
 
 
 
 
 
4��
��
�"	������
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��	��
�� �?	� 
?� 
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�
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���	�������	�
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8 § 

4��
��
�"	������
��		
������

4��
��
�"	������ skall, utöver vad som 
annars stadgas och föreskrivs om dess upp-
gifter, 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
�*�
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��������
��	����
�������
���"	�
��
���
���


����	���
��"	�����
���	
������att�stadgande-
na och bestämmelserna om ���
��
�"	����
���
���	�
����� samt företagets reglemente 
iakttas inom företaget, 
�*�
���
��������������
���	�!�
	��������
��$�	�

��� som optionsföretaget enligt denna lag 
�������� 
�"�� ��� ���� ����	���� stadganden 
eller bestämmelser eller företagets regle-
mente skall offentliggöra, 
�* underrätta �
���

�
����
���� om förfa-

randen som uppenbart strider mot stadgan-
dena och bestämmelserna om optionsföreta-
gets verksamhet ����	����� ��

� 	���������.�
���
�����"	��	������������!�	��	����
��
������
��	�

����
�����	���	�����

���?��?����������

�����  
���

�
����
����� 
����� ����� ����
��
����		����
�����"	��	������
�����
����
����
����	����	�������?���	�!	���	�����
�������
����.� !�
������
�	��� ����	� 	����������, 
samt 
E* ����		����� �
���

�
����
���� om 

�� 

beslut ������������	
�	��?����
���	�������	�
�
��	� �
��� ��
�
������
�� 
���� ���� 
������ ����
��
�������������������

�� 
�������� !��
�$��
���� ?��	������ 	���
�����	� �"	� �"	�����	�.�
��	����
��	����	.������	���������	�� 
���
�	���	�
�����
�������
��
�"	������. 
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10 § 

 "	�����	��
�����	����
��	����	�

 
Optionsföretaget skall bevilja en sökande 

förmedlar- och marknadsgaranträttigheter 
om denne uppfyller de krav som 
� ��� och 
optionsföretagets reglemente 
����
� �?� ���
��	�������	
�"	�����	� och har ett fast af-
färsställe i Finland. 

Dessutom får optionsföretaget bevilja en 
sådan utländsk värdepappersförmedlare för-
medlar- och marknadsgaranträttigheter som 
av en myndighet inom Europeiska ekono-
miska samarbetsområdet har beviljats aukto-
risation motsvarande i Finland förutsatt 
verksamhetstillstånd och som inte har något 
fast affärsställe i Finland. På de villkor som 
����	!"	����� �
�

��	
�� bestämmer kan 
���
?�andra utländska värdepappersförmed-
lare ����	� �����	

�	���� ������
��� �"	�����

��� ���� $��
�����
� ���� ��	�������	
�"	�
�����	� beviljas förmedlar och mark-
nadsgaranträttigheter. 
 
 
 
 
 
 
 

Optionsföretaget skall för viss tid eller 
helt återkalla �"	�����	�� ���� ��	����
���
	���	���
�����	 om finansinspektionen av 
vägande skäl så yrkar efter att ha hört op-
tionsföretaget. Finansinspektionen skall 
omedelbart underrätta optionsföretaget och 
����	!"	���� om sitt yrkande och grunder-
na för �����. 
 
A��förmedlare ������ ��	����
��	����har 

rätt att �
��� �
���

�
����
���� hänskjuta ���

10 § 
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Optionsföretaget skall bevilja en sökande 
förmedlar- och marknadsgaranträttigheter 
om denne uppfyller de krav som ����� och 
optionsföretagets reglemente 
�����	�och har 
ett fast affärsställe i Finland. 
 

Dessutom får optionsföretaget bevilja en 
sådan utländsk värdepappersförmedlare för-
medlar- och marknadsgaranträttigheter som 
av en myndighet inom Europeiska ekono-
miska samarbetsområdet har beviljats aukto-
risation motsvarande i Finland förutsatt 
verksamhetstillstånd och som inte har något 
fast affärsställe i Finland. På de villkor som 
�
���
�
�

��	
�� bestämmer kan ���� andra 
utländska värdepappersförmedlare beviljas 
förmedlar- och marknadsgaranträttigheter, 
��� 
"������� ��������	� ��� �	��� 
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�"	������
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Optionsföretaget skall för viss tid eller 
helt återkalla 	���
�����	� �"	� �"	�����	�.�
��	����
��	���	���
�����	� ���� ���	�� 
���
�	���	�
�����
�������
��
�"	������. om fi-
nansinspektionen av vägande skäl så yrkar 
efter att ha hört optionsföretaget. Finansin-
spektionen skall omedelbart underrätta op-
tionsföretaget och ���� !�	"	�� om sitt yr-
kande och grunderna för ���. 

Förmedlare, ��	����
��	����	��������	��

��� �	� ��	�
����� 
���� ���
��
�"	������ 
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�
��
�"	������
� ���
��� <� J� �� ����� �� ���� E�
�������� �������� beslut ��	���� ��� ansökan 
om rättigheter har avslagits eller rättigheter 
återkallats. inom 30 dagar från beslutet. 
 
 

har rätt att hänskjuta ����beslut ������
��
�"�
	��������������
�����ansökan om rättigheter 
har avslagits eller rättigheter har återkallats 
�
��� �
���

�
����
���� inom 30 dagar från 
beslutet. 
 

 
 

11 § 
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Förmedlare och marknadsgaranter som 
hör till samma koncern eller står i ett sådant 
ekonomiskt beroendeförhållande till varand-
ra �������
��
!"	
��	�
�������������������
	�
.� �?	�
����
������������
��������
��
�"�
	����� �
��������?���� 

�
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���
�
�	�������
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Förmedlare och marknadsgaranter som 
hör till samma koncern eller står i ett eko-
nomiskt beroendeförhållande till varandra 
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�������
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�"	��������
��������?��
��	� 
���
��	
��
�$��
��	� 
��� �����	� 
�����
��	
���
�
�	������ 
����� �	���� 

�� ��	�
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�"	�������
?��������
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�����
� �
���"	�
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��� ��	�
������ 
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� 
 

 
3 kap. 

 ��������
���
������
��������

1 § 

4��
��
��������	�
�
������
����	��"	��?��
�"	��������

I ett optionsföretag får idkas handel endast 
med sådana optioner och terminer som har 
definierats i företagets reglemente. Uppgif-
terna om underliggande egendom ����index 
kan ges även i en bilaga till reglementet. 
 
����	!"	������
�

��	
�� skall fastställa 

de bestämmelser ���� !
����	 i företagets 
reglemente som gäller optioner och termi-
ner, om de motsvarar denna lag och det inte 
finns särskilda skäl att förbjuda att kurser 
fastställs för dem och att handel med dem 
bedrivs i optionsföretaget. 
 

3 kap. 

 ��������
���
������
��������

1 § 

4��
��
��������	�
�
������
����	��"	��?��
�"	��������

I ett optionsföretag får idkas handel endast 
med sådana optioner och terminer som har 
definierats i företagets reglemente. Uppgif-
terna om underliggande egendom, index ����
������	� �"	� ��	�������� ��� 
���> kan ges 
även i en bilaga till reglementet. 
 
���
�
�

��	
��� skall fastställa de be-

stämmelser i företagets reglemente som 
gäller optioner och terminer, om de motsva-
rar denna lag och det inte finns särskilda 
skäl att förbjuda att kurser fastställs för dem 
och att handel med dem bedrivs i optionsfö-
retaget. 
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2 § 

7���	�
�������������������
���>�

Kurser får fastställas för en option eller en 
termin som gäller ��� ���
�� och handel får 
idkas med dem, om ���
���har tagits upp �?�
!"	
�

��������	 till �������������
� handel 
�
��� �
�����
�� ����!"	
� eller ���
�
� ���� �
�� 
motsvarande �������
���������	

�	��������
!"	
�
����	�!�����������	���	�
���
����A��
	���

��� ������

��� 
���	!��
��	?���� el-
ler inom� �?���� annat ��	���� $���"	!�	�.�
����
����
"��	������ omsättningssystem. 9�
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����	������
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Indexoptioner och indexterminer för vilka 

2 § 

7���	�
�������������������
���>�

Kurser får fastställas för en option eller en 
termin som gäller ���� ��	�������	� 
��� ���

�
� 
� ��	�������	
��	����
����� och han-
del får idkas med dem, om ��	�������	�� 
har tagits upp till handel 
�����������
������
���� 
��� ��
�
� 
� ��	�������	
��	����
���
��� eller �?��� motsvarande ������
����	��
���� 
��� �	� 	����	��� ���� "��	������ ��� ���
����
����� eller inom ���� 
?���� annat om-
sättningssystem ��	� �������
����� ��� ����
����� ���� ��	�������	��.� �
���?����� 
�  
��
����� �
��� ����
���	� 
��� ���� 
��� ��
���	���
��	�������	����?��	���������� 
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tillförlitlig kursbildning för instrumentet. 
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Indexoptioner och indexterminer för vilka 
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kurser fastställs och med vilka handel idkas 
skall avse ett index som räknas ut på grund-
val av ändringarna i prisutvecklingen för 
värdepapper som 
� 
����� har tagits upp till 

?�����������
� handel 
�����
�
�
���������J�
��	�������	
��	����
������ &E;FG<;* ����	�
�������?������	����$���"	!�	���"	��	�����
�
��� ������� 
���� A�	���

��� ������

���

���	!��
��	?���� Metoden för uträknande 
av index skall entydigt slås fast i optionsfö-
retagets reglemente.  
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9����� ����	����
����
������
� ���?������ �	�
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����� 	����������
� �"	�
�	
���	� ����
!
����	 �
�������������
������
�
�����
����������

"���������
��"$�
��������� ���������	�����

"�����
 

kurser fastställs och med vilka handel idkas 
skall avse ett index som räknas ut på grund-
val av ändringarna i prisutvecklingen för 
värdepapper som har tagits upp till handel 

������
����
��

�
����
�����
�
�
������, 

� �	

�������
����� �"	� 	?��	�	� ����	� ���	��
����
�����	� ����	� 
� ��	���� �?� ��� ������ �"	�
�?�� Metoden för uträknande av index skall 
entydigt slås fast i optionsföretagets regle-
mente ����	���

�!
����. 
 
 
���
�
�

��	
��� 
����� !���	�� ���?������

����
���

�
����
������"	������!�
�������
�����
J��������
��������	���	�������	�
�����
�
�

� �� ����� 4�� !�
������ �����	� ��	�������	�

��� ��
�
� 
� �� ����� �� J� �� ����� �� ��������
��	�������	
��	����
�����.� 
����� ���?����
������
?�!���	�
���� 
�����
�-�����4��!��

������ �����	� ���� ����	� ����	��
!�
�	���� ���
�
���	.�
��������?���������
?�!���	�
��������
��������	��
��	����
����
��������
�
 
 
 
 
 
 
 

 
3 § 

��!	������������������

 
— — — — — — — — — — — — — —  
4��
��
�"	������
�
��	��
� får dessutom av 

särskilda skäl avbryta fastställandet av kur-
sen på en option och en termin samt handeln 
med dem. Avbrottet får inte fortgå onödigt 
länge. Beslut att avbryta och återuppta han-
deln eller fastställandet av kursen skall of-
fentliggöras omedelbart. 
4��
��
�"	������
� 
��	��
� kan under de 

förutsättningar som anges i 2 kap. 3 § 3 
mom. avbryta företagets verksamhet för 
högst en vecka. Beslutet skall omedelbart 
delges finansinspektionen.  

Optionsföretaget kan avbryta kursfaststäl-
lelsen för och handeln med ��!�
�	��� op-
tioner eller terminer ifall handeln äventyrar 

— — — — — — — — — — — — — —  
4��
��
�"	������ får dessutom av särskil-

da skäl avbryta fastställandet av kursen på 
en option och en termin samt handeln med 
dem. Avbrottet får inte fortgå onödigt läng-
re. Beslut att avbryta och återuppta handeln 
eller fastställandet av kursen skall offentlig-
göras omedelbart. 
4��
��
�"	������ kan under de förutsätt-

ningar som anges i 2 kap. 3 § 3 mom. avbry-
ta företagets verksamhet för högst en vecka. 
Beslutet skall omedelbart delges finansin-
spektionen. 

Optionsföretaget kan avbryta kursfaststäl-
lelsen för och handeln med ���� ����	� ����	�
��
!�
�	��� optioner eller terminer ifall 
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���"	
"	$�
���� eller är skadlig för ����	��
����� eller ifall ��
�
�����
 funktion är 
störd av något annat i optionsföretagets reg-
lemente angivet vägande skäl. A���	����
�
����
������ och finansinspektionen skall 
omedelbart underrättas om avbrottet. 
 
 
 

handeln äventyrar ���� ����	�����	��
�"	
"	$�
�
���� eller är skadlig för ���� ����	� ����	�
��
��	������ eller ifall ���� ����	�����	��
�

�
�����
 funktion är störd av något annat i 
optionsföretagets reglemente angivet vägan-
de skäl. A��� ���� ����	��
��	����
����
��
����� och finansinspektionen skall omedel-
bart underrättas om avbrottet. 
 

 
 
 

5 § 

(���	
���������
��
�"��

Ett optionsföretag får godkänna sådana 
optioner och terminer för clearing. som har 
lämnats till clearing av en förmedlare ����	�
���marknadsgarant och som grundar sig på 
köp av optionen i optionsföretaget eller i 
något annat optionsföretag vars optionsköp 
företaget clearar. 4��
��
�"	��������?	��?����
�
����	� 
��� �
���

�
����
����� !�
�����	�
�"	� ����	
��� ��������� ���
?� 
?����� 
����
��	�

�	���� ���
���	� ���� ��	�
��	� 
��� ����
������
��� ���
��
�"	����� ����	� �?���� ������

�������
��
�"	���������	���������
�������	�

����
— — — — — — — — — — — — — —  
 

5 § 

(���	
���������
��
�"��

Ett optionsföretag får godkänna sådana 
optioner och terminer för clearing som har 
lämnats till clearing av en förmedlare, mark-
nadsgarant, ����������
������
��
�"	���������	�
�?����������
����	���	�
���
�������
��
�
�"	�������och som grundar sig på köp av op-
tionen i optionsföretaget eller i något annat 
optionsföretag vars optionsköp företaget 
clearar ����	��?����� ���
��
�"�� 
���������
�
�
������
��
�"	������. 
 
 
 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

 
 

11 § 

������
��

����
�����

 
— — — — — — — — — — — — — —  

De som deltar i handeln med ��!�
�	��� 
optioner och terminer skall enligt vad som 
föreskrivs i optionsföretagets reglemente 
underrätta detta om begränsningar som är 
exceptionella eller annars väsentligt påver-
kar produktionen, överföringen och för-
brukningen av ��. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

— — — — — — — — — — — — — —  
De som deltar i handeln med ��������	����

��	��
!�
�	��� optioner och terminer skall 
enligt vad som föreskrivs i optionsföretagets 
reglemente underrätta detta om begräns-
ningar som är exceptionella eller annars vä-
sentligt påverkar produktionen, överföring-
en och förbrukningen av �������	�����	��
. 
— — — — — — — — — — — — — —  
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12 § 

 "	�����	��
�
����
�����	�

A�� �"	�����	�� �?	� 
���� ��� ��� ������
�"	�����	�� ����	��� 
��� �����	� ���
���	�
����	���	�
��	��
 

12 § 
 
(upphävs) 
 
 
 
 
 

 
4 kap. 

#����?�����
����������������
������
�������

1 § 

+
��
���

 
— — — — — — — — — — — — — —  

Finansinspektionen skall innan den vidtar 
åtgärder eller fattar beslut som berör han-
deln med ��!�
�	��� optioner och terminer 
höra ����	����
����
������, ifall beslutet 
uppenbarligen skulle inverka väsentligt på 
����	������
 funktion eller leveranssäker-
het eller på en enligt elmarknadslagen 
(386/1995) systemansvarig sammanslut-
nings verksamhet, om inte något annat följer 
av ärendets brådskande natur. 
 
 
 

— — — — — — — — — — — — — —  
Finansinspektionen skall innan den vidtar 

åtgärder eller fattar beslut som berör han-
deln med ���� ����	� ����	��
!�
�	��� optio-
ner och terminer höra ���� ���� ����	��
�
��	����
����
������, ifall beslutet uppen-
barligen skulle inverka väsentligt på ��������	�
����	��
��	������
 funktion eller leve-
ranssäkerhet eller på en enligt elmarknads-
lagen (386/1995) ����	� ����	��
��	����
�
������ &FI<G�III*� systemansvarig samman-
slutnings verksamhet, om inte något annat 
följer av ärendets brådskande natur. 
 

 
3 § 

6�����
���
���	���
���

Finansinspektionen har rätt att av andra 
���
����� <� J� �� ����� ������� ���"	�	� som är 
verksamma inom optionsföretaget 
������	�

���	�����
�����
����
���	�
�������
�
���
����� ��� J� få de uppgifter som behövs för 
tillsynen samt kopior av de handlingar som 
den anser vara nödvändiga för tillsynen.  
�
���

�
����
����� ��	� 	���� ���� ��
� 
������

����
���	� 
�����
�
� 
� �� ��������J�E������
�"		����� 
�
����
���	� 
��� !��"�
� �"	� �
��
��
���. 
— — — — — — — — — — — — — —  
A������
��
�"	������	�
����
��������
���
���

���
����
���	� 
��� ���
��� ����	����
������
�	�
�
�����
��	
������� �
������	��
������

3 § 

6�����
���
���	���
���

Finansinspektionen har rätt att av andra 
som är verksamma inom optionsföretaget få 
de uppgifter som behövs för tillsynen samt 
kopior av de handlingar som den anser vara 
nödvändiga för tillsynen. 
 
 
 
 
 
 
— — — — — — — — — — — — — —  
(3 mom. upphävs) 
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����
���	� 
��� ����	!"	����� �
�

��	
���
���

�	� "��	������ 
���	���
��� ��� ����	�	�
���� ��!�
�	���� ���
���	� ���� ��	�
��	.� 
?�

���!�
���
�
�����	����
�������
 

 
 
 
 
 

 
 

5 kap. 

!�
�����������
������

1 a § 

A	!$�������������	����	
���������

A��� �	!��
�
��	�"	����� ����	� ���� �"	�����

��� �"	� �
��� 
����� �����	�� �?	� ���� ���
�
���
�� �	?�����������J��������
��� 
���
��	�

��
�!$���� �	!$���� ���	�� ���
���	� ���� ��	�
�
��	� ��� 
?����� 
�����	�

�	���� ���
���	�
������	�
��	�
�����
�
�
�����������
�������
	
��������� 
��� 
����� $��
�����
� ���� 
����
��	�

�	�������
���	�����	���	�
��	�����
���
��
�
� 
� �I� ����� �� �� J� ��	�������	
��	��
���
������ ?�� �	!��
�
��	�"	������
� �����
	����� ����	� �
�
��	�� �	!��
����	�� ����	� �
���
��	�
� �"	���.������

����	
��������
�����	�
�
����������������	�������
��
��	!��
�
��	�
�"	�����������	����� �"	�����
����"	� �
��� 
���
��������	����
 

5 kap. 

!�
�����������
������

1 a § 
 
(upphävs) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
3 § 

4��
��
��	����
!	����

Den som uppsåtligen eller av grov oakt-
samhet 
�* i strid med 2 kap. 1 § 1 mom. eller 3 § 2 

eller 3 mom. idkar optionsföretagsverksam-
het.�����	�
�*�
�
�	
���������������J��������!$���	����

���
���	� ����	� ��	�
��	�
��� 
���
��	
��
�!�
$���, 

skall, om inte gärningen är ringa eller 
strängare straff bestäms någon annanstans i 
lag, för ���
��
��	����
!	����dömas till bö-
ter eller fängelse i högst ett år. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

3 § 

4��
��
��	����
!	����

Den som uppsåtligen eller av grov 
oaktsamhet i strid med 2 kap. 1 § 1 mom. 
eller 3 § 2 eller 3 mom. idkar optionsföre-
tagsverksamhet skall, om inte gärningen är 
ringa eller strängare straff bestäms någon 
annanstans i lag, för ���
��
��	����
!	��� 
dömas till böter eller fängelse i högst ett år. 
 
 
 
 
 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

 
 



 ��������		��
��  
1�������������
��  "	�
�����������
��
    

 

127

4 § 

4��
��
��	����
�"	�
���
��

Den som uppsåtligen eller av oaktsamhet 
�*�!	���	���������������J�������.�
�* försummar att iaktta skyldigheten att 

lämna uppgifter eller skyldigheten till of-
fentliggörande enligt 3 kap. 11 § eller an-
mälningsskyldigheten enligt 3 kap. 14 §, 

skall, om inte gärningen är ringa eller 
strängare straff bestäms någon annanstans i 
lag, för ���
��
��	����
�"	
���
��dömas till 
böter. 
 

4 § 

4��
��
��	����
�"	�
���
��

Den som uppsåtligen eller av oaktsamhet 
försummar att iaktta skyldigheten att lämna 
uppgifter eller skyldigheten till offentliggö-
rande enligt 3 kap. 11 § eller anmälnings-
skyldigheten enligt 3 kap. 14 § skall, om 
inte gärningen är ringa eller strängare straff 
bestäms någon annanstans i lag, för ���
�
��
��	����
�"	
���
� dömas till böter. 
 
 
 

 
8 § 

B��	
��

"������

Ändring i ���	��beslut som finansministe-
riet ��	��������� med stöd av denna lag ���
���
�������
�
����������J������������� får 

��� sökas genom besvär. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
)?�sökande av ändring i beslut som !����


�
����
�������	 meddelat med stöd av den-
na lag tillämpas lagen om !���
�
����
����� 
B��	
���
�!���
�
����
����
�!�
����
������

�
�
����������J��������������������I�J��?	�

����
"��
�������!�
��	��
�
�
�
�
�
�
�

8 § 

B��	
��

"������

Ändring i beslut som finansministeriet 
�������	 med stöd av denna lag får sökas 
genom besvär. 4������!�
�������
������������
J������������	�=�J�����������!��
�$��������
�����


��� 
��� !�	���
��	� �
��� ���� !��	
���
���
��
�"	����
��	�
����������	������
�
����
���
�� ��� ���
��
�"	������
� 	���������� ����	�
���	
���	�
�����
������	���������
�
�������

�����
�.��?	�
"����������"	��!�
��	��-�
���
	�����
�
�
�
?��������������
�����?���
"�����
'?����� !�
��	� �?	� ���"	�
� �
��� ��

� ���� ����
!�
���� ��	� ��������
��  
���
�
�

��	
���

���������		�����!�
��	
����
����������!��

�����.� �����������	���������
� ����	� ���� !��

��	����"	�
��-��	�����������"	���������!��
�����
��� ��� !�
��	� 
��� ��
�
� 
� ������ ���
����� �����	� 
� "�	
��� 
� �
������
��� ����	� ����

���!�
���
� 
� ������������	
��

"������ 
�
�"	�����
��
�	������&�FEG�;FI*� 
���?�����sökande av ändring i beslut som 

finansinspektionen meddelat med stöd av 
denna lag tillämpas ����
���!�
���
�
 lagen 
om finansinspektionen (503/1993). 
 
 

——— 
%����� ���� �	���	� 
� �	���� ������

�I����
+
�
�	

��	���
����������J������������=�J���

������"	��������������!�
�������
������������
J������������=�J���������
������
�
�����?�
��
"��
���	� 
��� �	� ������
��� ��	� ������
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�
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�
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�
�
�
�
 

�	���	�
��	�����
4��
��
�"	������� 
����� ���������	�� 

���

	����������
?���������!"	$�	�"��	��

������
�����	����� 
� ������ �������
"�����������
������	
��� ��� 	����������� 
����� �"	�
� 
����

�>��?����	�����	������
�
�	����	��������
M���	��	� 
��� ��	�
����
������� ��� ������

�����"	��
����	��?	��
���
�
������������	���	�

��	�����

——— 
 

 
 
 

82�
,�
�

������
��
������
��������
���������?�������

I enlighet med riksdagens beslut 
���	�
 i lagen den 17 maj 1991 om värdeandelssystemet (826/1991) 4 §, 12 § 1 mom., 15 § 

1, 2 och 4 mom., 25 § 2 mom., rubriken för 26 § och 1 mom., rubriken för 26 a § och 1 mom. 
samt 27 § 2 mom., av dessa lagrum 4 § 1 mom., 12 § 1 mom., 25 § 2 mom. och rubriken för 
26 § sådana de lyder i lag 1073/1996, 4 § 2 mom., 15 § 1, 2 och 4 mom., 26 § 1 mom. samt 
rubriken för 26 a § och 1 mom. sådana de lyder i lag 795/2000 samt 27 § 2 mom. sådant det 
lyder i lag 1386/1995, som följer: 
 
1�������������
�  "	�
�����������
� 
 

4 § 

 "	�����
���	�

Över ägarna av sådana värdeandelar som 
avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 1, 3 och E punkten 
värdepappersmarknadslagen och som hör 
till värdeandelssystemet skall hos värdepap-
perscentralen för emittenternas räkning fö-
ras aktieägarförteckningar för varje emittent 
och andra motsvarande ägarförteckningar. 

Hos värdepapperscentralen förs förteck-
ningar över ägarna av sådana värdeandelar 
som hör till värdeandelssystemet och som 
avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 2 punkten värde-
pappersmarknadslagen. Hos värdepappers-
centralen skall också föras en förteckning 
över dessa värdeandelars antal. 
 

4 § 

 "	�����
���	�

Över ägarna av sådana värdeandelar som 
avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 1, 3 och F punkten 
värdepappersmarknadslagen och som hör 
till värdeandelssystemet skall hos värdepap-
perscentralen för emittenternas räkning fö-
ras aktieägarförteckningar för varje emittent 
och andra motsvarande ägarförteckningar. 

Hos värdepapperscentralen förs förteck-
ningar över ägarna av sådana värdeandelar 
som hör till värdeandelssystemet och som 
avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 2.�E�����= punkten 
värdepappersmarknadslagen. Hos värdepap-
perscentralen skall också föras en förteck-
ning över dessa värdeandelars antal. 
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12 § 

��	�������	
����	����
������


���

Statsrådet kan på ansökan bevilja ett �
��
����
�� aktiebolag koncession att verka som 
värdepapperscentral, om bolaget visar att 
det sannolikt kan hantera alla värdeandelar 
som har överförts till värdeandelssystemet, 
����	�� ��
���� ���� ���	�� �	��
���
���	� ����
��	��������	�
�����
�
�
�E�J��������������

����att det tillförlitligt och på ett sätt som 
tryggar värdeandelssystemets ändamåls-
enliga utveckling kan dra försorg om alla de 
uppgifter som 13 § 
�����	. Koncession kan 
beviljas endast under förutsättning att sö-
kanden bedöms ha ekonomiska och tekniska 
resurser att verka som värdepapperscentral 
samt en tillförlitlig organiserad förvaltning 
och en tillräcklig risktäckningskapacitet. 
Statsrådet skall begära Finlands Banks och 
finansinspektionens utlåtande om konces-
sionsansökan. Statsrådet kan efter att ha hört 
sökanden uppställa villkor för koncessionen 
samt begränsa den. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

12 § 

��	�������	
����	����
������
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Statsrådet kan på ansökan bevilja ett �
�
�� 
aktiebolag koncession att verka som värde-
papperscentral, om bolaget visar att det san-
nolikt kan hantera alla värdeandelar som har 
överförts till värdeandelssystemet och att det 
tillförlitligt och på ett sätt som tryggar vär-
deandelssystemets ändamålsenliga utveck-
ling kan dra försorg om alla de uppgifter 
som 13 § �"	�
�	
��	. Koncession kan bevil-
jas endast under förutsättning att sökanden 
bedöms ha ekonomiska och tekniska resur-
ser att verka som värdepapperscentral samt 
en tillförlitlig organiserad förvaltning och en 
tillräcklig risktäckningskapacitet. ��
"����
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"������ 
� �"	�����
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�	������
&�FEG�;FI*� Statsrådet skall begära Finlands 
Banks och finansinspektionens utlåtande om 
koncessionsansökan. Statsrådet kan efter att 
ha hört sökanden uppställa villkor för kon-
cessionen samt begränsa den. 
— — — — — — — — — — — — — — 

 
 

15 § 

��	�������	
����	����
�	����	�����"��	�
����
����������������"�$
�

I värdepapperscentralens regler skall med-

15 § 

��	�������	
����	����
�	����	�����"��	�
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�

I värdepapperscentralens regler skall med-
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delas föreskrifter om 
1) principerna för datakommunikationen 

mellan värdepapperscentralen och de konto-
förande instituten, om identifikationssignum 
för värdeandelar och rättsinnehavare samt 
om övriga gemensamma rutiner inom vär-
deandelssystemet, 

2) de kontoförande institutens minimiöp-
pettider, 

3) förfarandet vid utredande av fel och 
oklarheter inom registreringsverksamheten, 

4) data- och registersäkerhetsrutiner som 
skall iakttas inom de kontoförande institu-
tens verksamhet samt om förvaring av de 
kontoförande institutens beslutsdokument 
eller kopior av dem, 
������ 

5) uppgifter som skall lämnas i ansökan 
om auktorisation som kontoförande institut. 
 
 
 
 
 "	� värdepapperscentralens regler 
�����

����	��
� 
���
	?���
� ��
�
������
�. '���
	?����

����� före fastställelsen begära  
�����
�
-���
�och��
���

�
����
����
����?����� om 
ansökan. Om Finlands Bank ger ett negativt 
utlåtande om sådant som hör till dess lag-
stadgade uppgifter, får reglerna inte faststäl-
las till denna del. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

meddelas föreskrifter om 
1) principerna för datakommunikationen 

mellan värdepapperscentralen och de konto-
förande instituten, om identifikationssignum 
för värdeandelar och rättsinnehavare samt 
om övriga gemensamma rutiner inom vär-
deandelssystemet, 

2) de kontoförande institutens minimiöp-
pettider, 

3) förfarandet vid utredande av fel och 
oklarhet inom registeringsverksamheten, 

4) data- och registersäkerhetsrutiner som 
skall iakttas inom de kontoförande institu-
tens verksamhet samt om förvaring av de 
kontoförande institutens beslutsdokument 
eller kopior av dem, 

5) uppgifter som skall lämnas i ansökan 
om auktorisation som kontoförande institut, 

������ 
=*� ��	� ��� �
��
��
����
���	� 
��� ���
��� ���

���� �������	� �?� ��	�������	
����	�����
�����"	
��

Värdepapperscentralens regler ��
�
����
�
��� �
���
�
�

��	
��� �?� ��
"����� ��
"����

��������"	�
�
�����	���?����	�����	���������
���� ������
�
� ����	.� ��� ��
"���� ��	� ��	
��
!	

�����
�.�����	�����
"���������	��������
��
��� �����
���	� ���� ��	���
���	� 
���!��"�
�
�"	��������"	��
������-�
����
��������������
��
�������
�
����
�>��?����	�����	������������

"����������
�
��4��!�
����
������	�������
���
�
����
�>��?����	.��?	�
"����������"	��
!�
��	��-�
��	�����
�
�
�
?��������������
����
�?� ��
"����� '?����� !�
��	� �?	� ���"	�
� �
���
��

���������!�
������	���������
�� 
���
�
�
�

��	
��� 
����� ����		����� !�
��	
����
����
�������!�
�����.������������	���������
����
��	�����!�
��	����"	�
��-��	�����������"	���
����������������
������!�
��	������	�
�"��
	
��� 
� �
������
��� ����	� ���� 
��� !�
���
� 
�
������ ��� ���	
��

"������ 
� �"	�����
��
�
�	������� Före fastställelsen 
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���begära ���?��������� 
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och� �
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�
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����� om ansökan. Om 
Finlands Bank ger ett negativt utlåtande om 
sådant som hör till dess lagstadgade uppgif-
ter, får reglerna inte fastställas till denna del. 
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— — — — — — — — — — — — — —  
��	�������	
����	����
� 
��	��
�� "��	���

��	 att värdepapperscentralens regler och 
anvisningar iakttas inom värdepapperscen-
tralen. Dessutom "��	����	� ��	�������	
�
����	����
�
��	��
� att de kontoförande insti-
tuten och deras underinstitut iakttar be-
stämmelserna om värdepapperscentralens 
verksamhet samt de med stöd av dem utfär-
dade reglerna, föreskrifterna och anvisning-
arna. ��	�������	
����	����
� 
��	��
� skall 
underrätta finansinspektionen om att ett 
kontoförande institut eller dess underinstitut 
förfar på ett sätt som uppenbart strider mot 
bestämmelserna, reglerna eller föreskrifter-
na, om inte förfarandet omedelbart rättas till 
eller situationen reder upp sig på något an-
nat sätt. Finansinspektionen skall dock alltid 
underrättas om förfaranden som väsentligen 
eller upprepade gånger bryter mot bestäm-
melserna, reglerna eller föreskrifterna. De 
kontoförande instituten, deras underinstitut 
och andra som anlitar värdepapperscentra-
lens tjänster skall på begäran ge värdepap-
perscentralen de specificerade uppgifter som 
behövs för fullgörandet av tillsynsplikten 
enligt denna paragraf. 
 
 
 
 

��	�
�� 9�������� �"	�
�	
����������
� 
����� �
�
���
�
�

��	
��� !���	�� ���?������ ���  
��
����
�-���������
���

�
����
����. 
— — — — — — — — — — — — — —  
��	�������	
����	�����
�����
���
�����������

�	���
� �
��	����
�� ���� �
���"	�
��
�� �
��
��� �"	�
���� 
���	
����� att värdepapperscentralens 
regler, �"	�
�	
���	� och anvisningar iakttas 
inom värdepapperscentralen. Dessutom 

����� ��	�������	
����	����� 
�� �
��� ���� ����
�	���
� �
��	����
�� ���� �
���"	�
��
�� �
��
��� �"	�
����
���	
����� att de kontoförande instituten 
och deras underinstitut iakttar bestämmel-
serna om värdepapperscentralens verksam-
het samt de med stöd av dem utfärdade reg-
lerna, föreskrifterna och anvisningarna. 
��	�������	
����	����� skall underrätta fi-
nansinspektionen om att ett kontoförande 
institut eller dess underinstitut förfar på ett 
sätt som uppenbart strider mot bestämmel-
serna, reglerna eller föreskrifterna, om inte 
förfarandet omedelbart rättas till eller situa-
tionen reder upp sig på något annat sätt. Fi-
nansinspektionen skall dock alltid underrät-
tas om förfaranden som väsentligen eller 
upprepade gånger bryter mot bestämmelser-
na, reglerna eller föreskrifterna. De kontofö-
rande instituten, deras underinstitut och and-
ra som anlitar värdepapperscentralens tjäns-
ter skall på begäran ge värdepapperscentra-
len de specificerade uppgifter som behövs 
för fullgörandet av tillsynsplikten enligt 
denna paragraf. 

 
 
 
 

25 § 
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— — — — — — — — — — — — — —  

På anhållan av en emittent kan värdepap-
perscentralen godkänna att andra aktier än 
de som nämns i 1 mom. samt andra värde-
andelar som avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 1, 3 
och E punkten värdepappersmarknadslagen 
överförs till värdeandelssystemet. En aktie 
eller andel som ensam eller tillsammans 
med andra aktier eller värdeandelar ger rätt 
att besitta en viss lägenhet eller del av en 

— — — — — — — — — — — — — —  
På anhållan av en emittent kan värdepap-

perscentralen godkänna att andra aktier än 
de som nämns i 1 mom. samt andra värde-
andelar som avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 1, 3 
och F punkten värdepappersmarknadslagen 
överförs till värdeandelssystemet. En aktie 
eller andel som ensam eller tillsammans 
med andra aktier eller värdeandelar ger rätt 
att besitta en viss lägenhet eller del av en 



 ��������		��
��  
1�������������
��  "	�
�����������
��
    

 

132

fastighet får dock inte överföras till värde-
andelssystemet. 
 

fastighet får dock inte överföras till värde-
andelssystemet. 
 

 
26 § 

������	�
���

�����!	��
�?�������������
�������������	��������	�

Om överföring till värdeandelssystemet av 
värdepapper som avses i ���������J��������
�� �������� ��	�������	
��	����
����� be-
slutar värdepapperscentralen på ansökan av 
emittenten. Värdepapperscentralen skall 
före beslutet underrätta Finlands Bank, ifall 
det är fråga om en ansökan som har betydel-
se för skötseln av bankens lagstadgade upp-
gifter. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

26 § 

������	�
���

�����!	��
�?������������
��	��������	�

Om överföring till värdeandelssystemet av 
���	� värdepapper ��� 
?���� som avses i 
�F�J beslutar värdepapperscentralen på an-
sökan av emittenten. Värdepapperscentralen 
skall före beslutet underrätta Finlands Bank, 
ifall det är fråga om en ansökan som har be-
tydelse för skötseln av bankens lagstadgade 
uppgifter. 
 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

 
26 a § 

C��	�"	
������
�����!	����
�����	�������
�

�
������

Om emittentens ansökan gäller ����
������
!	��� ����	� något annat 
?����� värdepapper, 
skall värdepapperscentralen i sitt beslut en-
ligt 26 § bestämma den tidpunkt från och 
med vilken värdepapperet kan överföras till 
värdeandelssystemet. Värdepapperscentra-
len kan i sitt beslut meddela närmare före-
skrifter om de uppgifter som skall registre-
ras i värdeandelssystemet och om registre-
ringsförfarandet när ett värdepapper över-
förs till värdeandelssystemet. Innan beslutet 
fattas skall värdepapperscentralen kontrolle-
ra att emittenten, i ett avtal som emittenten 
har ingått med ett eller flera kontoförande 
institut eller på något annat sätt, har säker-
ställt att alla ägare av värdepapperet har 
möjlighet att få sin rätt registrerad i värde-
andelssystemet. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

26 a § 

C��	�"	
������
�����!	���
���������������
	�		����
�����	�������

�
������

Om emittentens ansökan gäller något an-
nat värdepapper �������
?�����
�����
�
�
��F�
J. skall värdepapperscentralen i sitt beslut 
enligt 26 § bestämma den tidpunkt från och 
med vilken värdepapperet kan överföras till 
värdeandelssystemet. Värdepapperscentra-
len kan i sitt beslut meddela närmare före-
skrifter om de uppgifter som skall registre-
ras i värdeandelssystemet och om registre-
ringsförfarandet när ett värdepapper över-
förs till värdeandelssystemet. Innan beslutet 
fattas skall värdepapperscentralen kontrolle-
ra att emittenten, i ett avtal som emittenten 
har ingått med ett eller flera kontoförande 
institut eller på något annat sätt, har säker-
ställt att alla ägare av värdepapperet har 
möjlighet att få sin rätt registrerad i värde-
andelssystemet. 
— — — — — — — — — — — — — — 
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27 § 

A�



��
������

 
— — — — — — — — — — — — — —  

På emissionskontot skall de uppgifter no-
teras som enligt lag borde anges på det vär-
depapper som utfärdas för värdeandelen 
samt det antal värdeandelar som emitteras. 
För värdeandelar som avses i E� J� �� ���� 
skall på emissionskontot dessutom anteck-
nas förfallodagar, eventuell säkerhet för lå-
net, låneräntan eller eventuell annan gottgö-
relse som skall betalas för lånet, återbetal-
nings- och andra väsentliga villkor för lånet 
samt på vilket sätt lånevillkoren hålls all-
mänt tillgängliga. 
 
— — — — — — — — — — — — — —  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

— — — — — — — — — — — — — —  
På emissionskontot skall de uppgifter no-

teras som enligt lag borde anges på det vär-
depapper som utfärdas för värdeandelen 
samt det antal värdeandelar som emitteras. 
För värdeandelar som avses i �� ����� �� J� ��
����� �� �������� ��	�������	
��	����
���
��� skall på emissionskontot dessutom an-
tecknas förfallodagar, eventuell säkerhet för 
lånet, låneräntan eller eventuell annan gott-
görelse som skall betalas för lånet, återbe-
talnings- och andra väsentliga villkor för lå-
net samt på vilket sätt lånevillkoren hålls 
allmänt tillgängliga. 
— — — — — — — — — — — — — —  
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I enlighet med riksdagens beslut 
���	�
 i lagen den 17 maj 1991 om värdeandelskonton (827/1991) 5 a § 3 mom., sådant det 

lyder i lag 796/2000, som följer: 
 
1�������������
�  "	�
�����������
� 
 

5 a § 
 
— — — — — — — — — — — — — —  

Ett förvaltningskonto kan innehas av en 
värdepapperscentral, en centralbank eller ett 
kontoförande institut. Även ett kreditinstitut 
eller värdepappersföretag som har rätt att 
tillhandahålla förvarings- och förvaltnings-
tjänster för värdeandelar, ett sådant ut-
ländskt institut som avses i 16 § lagen om 
värdeandelssystemet eller någon annan så-
dan utländsk sammanslutning som står un-
der tillräcklig offentlig tillsyn och vars eko-
nomiska verksamhetsbetingelser och för-
valtning uppfyller kraven på en tillförlitlig 
skötsel av uppgifterna kan av värdepappers-
centralen godkännas som kontoinnehavare. 
 
 
 
 
 
 
 
 
— — — — — — — — — — — — — —  
 
 
 
 
 

— — — — — — — — — — — — — —  
Ett förvaltningskonto kan innehas av en 

värdepapperscentral, en centralbank eller ett 
kontoförande institut. Även ett kreditinstitut 
eller värdepappersföretag som har rätt att 
tillhandahålla förvarings- och förvaltnings-
tjänster för värdeandelar, ett sådant ut-
ländskt institut som avses i 16 § lagen om 
värdeandelssystemet &<�=G�;;�* eller någon 
annan sådan utländsk sammanslutning som 
står under tillräcklig offentlig tillsyn och 
vars ekonomiska verksamhetsbetingelser 
och förvaltning uppfyller kraven på en till-
förlitlig skötsel av uppgifterna kan av vär-
depapperscentralen godkännas som konto-
innehavare. )?� ���� �"	�����
��
������ 
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I enlighet med riksdagens beslut 
���	�
 i lagen den 26 juli 1996 om värdepappersföretag (579/1996) 2 §, 3 § 1 mom. 1 och 5 

punkten samt 3 mom. och 10 § 2 mom., av dessa lagrum 3 § 1 mom. 1 och 5 punkten sådana 
de lyder i lag 156/1997, som följer: 
 
1�������������
�  "	�
�����������
� 
 
 

2 § 

9���
��	
��
�!$����

Föremål för investeringstjänster (
���
��	�

��
�!$���) kan vara värdepapper &��	���
�����	�* som avses i ���������J������� vär-
depappersmarknadslagen (495/<;) samt så-
dana standardiserade optioner och terminer 
som avses i 1 kap. 2 § lagen om handel i 
standardiserade optioner och terminer 
(772/<<) ����	� andra derivatinstrument, �
��
��
� ����	�
������� �
���?���	� �	� ��	������
��	.� ������.� 	����.� ��	
�������	���� ����	� 
��
��>� 
��� !�
�	
��	� �	

�������
����� �"	� ���
����	�
������� �
���?���	��� &��	
���
�
�	��
����*��

 

2 § 

9���
��	
��
�!$����

Föremål för investeringstjänster &
���
��	�

��
�!$���* kan vara värdepapper som avses 
i värdepappersmarknadslagen (495/�;<;) 
samt sådana standardiserade optioner och 
terminer som avses i 1 kap. 2 § lagen om 
handel med standardiserade optioner och 
terminer (772/�;<<), ��	
���
�
�	������ 
���

����� $��
�����
�����
�����	�

�	�������
��
��	� ���� ��	�
��	� 
��� andra derivatinstru-
ment. 
 
 
 
 

 
 

3 § 

9���
��	
��
�$��
��	�

Med investeringstjänster avses att 
1) investeringsobjekt ����	������	
�������
��

!����
� ��	�������	 köps, säljs, byts och 
tecknas för någon annans räkning i eget 
namn samt att uppdrag som avser invester-
ingsobjekt ����	� �	
����� ���
�!����
� ��	���
�����	� förmedlas eller verkställs (�����
����



��
	"	��
�), 
— — — — — — — — — — — — — —  

5) investeringsobjekt ����	������	
�������
��
!����
� ��	�������	� förvaltas enligt sådana 
med enskilda kunder ingångna avtal som in-
nebär att kommissionären ges beslutanderätt 

3 § 

9���
��	
��
�$��
��	�

Med investeringstjänster avses att 
1) investeringsobjekt köps, säljs, byts och 

tecknas för någon annans räkning i eget 
namn samt att uppdrag som avser invester-
ingsobjekt förmedlas eller verkställs &�����
����



��
	"	��
�*, 
 
 
— — — — — — — — — — — — — —  

5) investeringsobjekt förvaltas enligt så-
dana med enskilda kunder ingångna avtal 
som innebär att kommissionären ges beslu-
tanderätt &�"	�"������
�"	�����
��*, samt 
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(�"	�"������
�"	�����
��), samt att 
— — — — — — — — — — — — — —  

Med tillhandahållande av investerings-
tjänster enligt 1 mom. avses inte verksamhet 
som bedrivs tillfälligt vid sidan av någon 
annan i lag erkänd affärsverksamhet eller 
yrkesmässig verksamhet enligt lagstiftning 
som gäller verksamheten eller föreskrifter 
och bestämmelser som kompletterar den. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

att 
— — — — — — — — — — — — — —  

Med tillhandahållande av investerings-
tjänster enligt 1 mom. avses inte verksamhet 
som bedrivs tillfälligt vid sidan av någon 
annan i lag erkänd affärsverksamhet eller 
yrkesmässig verksamhet enligt lagstiftning 
som gäller verksamheten eller föreskrifter 
och bestämmelser som kompletterar den. 
#��� �
��������?������� ��� 
���
��	
��
�
�$��
��	����
������������
�
�
���������	���	��

������
���!��	
�
�
���
������	���������	
�
��	�
������ ����	� �	��
��


�� ��	�
������
��!�	��������	�������	�
�����
�
�
��������
�� J� �� ����� ��	�������	
��	����
�������
#����
��������?����������
���
��	
��
�$��
�
��	� ���
��� �� ����� ��
�
� 
���� �����	� 
?�����
�"	����
��
��������?������������!�	������
��
���
!�
�	���� ��	
���
�
�	������ �
���� !��
�	
��	���������"	������	���
�������
?�����
��	
���
�
�	������ 
���� ���
��
�"	������� ���
��	� ���� ���	�� �
������� �"	����� ����	� ����
����
����	�����	�	�����	��	��
��


������
�����	���

������
�����	.�����
�����
��������
�?������� ��� ����
����
!�
�	���� ��	
���
��

�	������ ��!�	�� 
� ������ 
����� ��� 
���
��	�

��

������
 

 
10 § 

-��
�$����������	�
�����
�
��
�?���

 
— — — — — — — — — — — — — —  

Ansökan skall avgöras inom sex månader 
�	?��att den mottagits. 4��
���
	?��������	�
������ �
�� !�	� 
"������� ��� �
�����
��	���
�
�������������
��������
"���.�
����� �
����
	����
� �	?�� ���� ���� �?� 
���
	?���� ������
�
�����
��	���
����� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

— — — — — — — — — — — — — —  
Ansökan skall avgöras inom sex månader 

����	���� att den mottagits ����	.������
"����
��	� ��	
�� !	

�����
�.� ����	� ���� ���� 
"�������
��	��������
����������
���	�������	���
���
�	�
���!��"�
� �"	��������"	��
������-�
����
��� ��	�
�����
�
��
�?��� 
����� ����� ����
��
�����
� 
���� ����?����	� ����	� ���� ���� ��
"�
����������
�
��4��!�
����
������	���������
�

������
�����
�.��?	�
"����������"	��!�
��	��
-�
��	�����
�
�
�
?��������������
�����?����

"����� '?����� !�
��	� �?	� ���"	�
� �
��� ��

�
���� !�
���� ��	� ��������
��  
���
�
�

��	
���

���������		�����!�
��	
����
����������!��

�����.� �����������	���������
� ����	� ���� !��

��	����"	�
��-��	�����������"	���������!��
�����
��� ��� !�
��	� 
��� ��
�
� 
� ������ ���
����� �����	� 
� "�	
��� 
� �
������
��� ����	� ����
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— — — — — — — — — — — — — —  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 


���!�
���
� 
� ������������	
��

"������ 
�
�"	�����
��
�	������&�FEG�;FI*� 
— — — — — — — — — — — — — —  

——— 
%����� ���� �	���	� 
� �	���� ������

�I����
+
�
�	

��	���
��I�J��������
������������"	�

!��
�$����������	�
�����
�
��
�?������
���;�J�
�
������
� 
���� �?� ��
"��
���	� 
��� �	� ���
����
�����	��������	���	�
��	�����A����"	�����

�����	������� ���� �	���	� 
� �	���� �
��������
�?���	� 
���
��	
��
�$��
��	� ���
��� �� J� 
�����

�����	���?����	�����	������
�
�	����	�����
��� ��
"��� ��� ��	�
�����
�
��
�?��� ����	�

����
�>��?����	�����	������
�
�	����	�����
�������"	�������������
�	
�
�����	�
�����
���.� ��� 
���� �
���
�
�

��	
��� ��� 
�	
�
����

������"	�����	��
�����
M���	��	� 
��� ��	�
����
������� ��� ������

�����"	��
����	��?	��
���
�
������������	���	�

��	�����

——— 
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I enlighet med riksdagens beslut 
���	�
 i lagen den 29 januari 1999 om placeringsfonder (48/1999) 53 § 2 mom. samt 81 § 1 

och 6 mom. som följer: 
 
 
1�������������
�  "	�
�����������
� 
 

53 § 
— — — — — — — — — — — — — —  

Anteckningar i fondandelsregistret får gö-
ras först när hela teckningspriset för en 
fondandel har betalts 
������	. 
 
 
 
 
 
 
 
 

— — — — — — — — — — — — — —  
Anteckningar i fondandelsregistret får gö-

ras först när hela teckningspriset för en 
fondandel har betalts. +����
��
�	

����"	����
����������
�����!�����
�
������	�����	�������
���� �����	
��
������� ��
� ��	�������	� 
���
��
�
� 
� =;� J� �
��� ���� !������ 
��� ���
��	�	�
�����
��
�	

��� 
?����� �"	����
����������
���

���� ��� ��	�������	� �
�� �
��������� �"	� !��

���������� ��� �����
��
�	

��� ���
��	�	�
����
������	
��
������
�	����	��"	���	$�����

�
���
���������	�������	�
���
�
��	��������
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— — — — — — — — — — — — — —  
 

��	
��
��	�
�������� ���� ��	�������	��
�

����������� ��	����
��	��� ���
��	�	�
��	���������������������
�������
��������� 
— — — — — — — — — — — — — — 

 
81 § 

I syfte att främja en effektiv förmögen-
hetsförvaltning kan ett fondbolag ingå låne- 
och återköpsavtal avseende värdepapper 
som hör till en placeringsfonds tillgångar, 
om de clearas av en clearingorganisation 
som avses i värdepappersmarknadslagen el-
ler av ett optionsföretag som avses i lagen 
om handel med standardiserade optioner och 
terminer 
���� ��� �
���

�
����
����� ����	�
���
��	����� !��"	
��� ����
����� 
� ��� ���
����
������	���������villkoren ����	����
��
�
�"	���������	�
�����	�

�	������. 
 
 
— — — — — — — — — — — — — —  
Finansinspektionen kan meddela närmare 
föreskrifter om fondbolagets rätt att ingå 
låne- eller återköpsavtal om värdepapper 
som hör till placeringsfondens tillgångar, 
������ �"	����
��� ��� ��� ������
�� 
������

����
��� 
��� �	� $���"	!�	�� ���� 
������

����
���	�
�����
�
�
��������������	�
���

� �?���� 
���� 
��� 
���� �"	� �
��� A�	���

���
������

���
���	!��
��	?�����
�
�
�
�
 

81 § 
I syfte att främja en effektiv förmögen-

hetsförvaltning kan ett fondbolag ingå låne- 
och återköpsavtal avseende värdepapper 
som hör till en placeringsfonds tillgångar, 
om de clearas av en clearingorganisation 
som avses i värdepappersmarknadslagen el-
ler av ett optionsföretag som avses i lagen 
om handel med standardiserade optioner och 
terminer ����	� 
� ��� ���
��	����� ������
��

�����
����
��� ����	.� ��� ����	
����� 
��	�
�?���� �����
���
.� ��� �����	���� �	� ��� 
�
��	�������	
��	����
������ ��
���� ��	���
�����	
�"	�����	����� villkoren �	�
������
�
����������������������?���	������. 
— — — — — — — — — — — — — —  

Finansinspektionen kan meddela närmare 
föreskrifter om fondbolagens rätt att ingå 
låne- eller återköpsavtal om värdepapper 
som hör till placeringsfondens tillgångar. 
 
 
 
 
 

——— 
%����� ���� �	���	� 
� �	���� ������

�I���� 
——— 
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I enlighet med riksdagens beslut föreskrivs: 
 
1�������������
�  "	�
�����������
� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

��J�
1���������������������
�
��������������

$��
��;;������
���

�
����
�����&FI�G�;;�*�
�� J� �I� �������.� 
?���� ���� ����	� 
� ����
FH�G�;;=��

——— 
%����������	���	�
��	���������������������I����

——— 
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I enlighet med riksdagens beslut 
������
 i lagen den 29 september 1978 om aktiebolag (734/1978) 1 kap. 2 § 2 mom., sådant 

det lyder i lag 145/1997, samt 
���	�
 1 kap. 2 § 1 och 3 mom. samt 16 kap. 8 § 7 punkten, sådana de lyder i nämnda lag 

145/1997, som följer: 
 
1�������������
�  "	�
�����������
� 
 
 

1 kap. 

*������������
������

2 § 
'?�����värdepapper i ett privat aktiebolag 


�����
�
�
����������J���������L����������
��	�������	
��	����
������ &E;FG<;* får 
inte vara föremål för offentlig handel enligt 
värdepappersmarknadslagen ����	� �"	� ����

��	������"	��	����. 
����
���
�����
� 
�������������	�
����
?�

����� ��	�������	� 
� ���� �	
���� ���
�!�����

�����
���������	� �
��
�����
��������	��
��	�������	� ����"	� 	���� ���� �������� ����	�

1 kap. 

*������������
������

2 § 
Värdepapper i ett privat aktiebolag får inte 

vara föremål för offentlig handel enligt ��
����� �� J värdepappersmarknadslagen 
(495/�;<;)��
 
 
(2 mom. upphävs) 
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�	�?���� ��� !������� ��!$����� ���
���
��
�
����
�����	� ��� ���� 
���� 
��� ��
�
� 
� ���
��
����
����
������&�<GH<*.����
�*� ���� 
��� 
�����
� 
� ������� �����	� 
����


?����� ��	�������	� 
� ���� �	
���� ���
�!�����

�����
���������	� �
��
�����
��������	��
��	�������	� ����"	� 	���� ���� �������� ����	�
�	�?���� ��� !������� ��!$����� ���
���
��
�
����
�����	� ��� ���� 
���� 
��� ��
�
� 
� ���
��
����
����
������&�<GH<*.����
�*� !������
� ����	
��	�
������ 	
���	� 

��

�����
���
���� �
��� ���	�� ��� 
?����� ��	���
�����	�
�����
�
�������

När ���	�����
����������
���� värdepap-
per i ett privat aktiebolag bjuds ut till all-
mänheten skall det uppges att ��	������	�� 
inte kan vara föremål för offentlig handel 
enligt värdepappersmarknadslagen ����	� �"	�
���
��	����� �"	��	������ 9� ��!����� �?	� 
����
������
� ���� ��

����� �	� ���� 
���	�� ��!
����
!��������
�����!�
������
�!���������	��?�����

�
��	�������	� !�
� �"	��?�� �"	� �������
�� ����
���. 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

När värdepapper i ett privat aktiebolag 
bjuds ut till allmänheten skall det uppges att 
��	�������	�� inte kan vara föremål för of-
fentlig handel enligt värdepappersmarknads-
lagen. 
 
 
 
 
 
 

 
16 kap. 

!�
�����������
������

'�	���
����������

8 § 
 

Den som uppsåtligen 
 
— — — — — — — — — — — — — —  

7) bryter mot det i 1 kap. 2 § 1 mom. stad-
gade förbudet att göra ett privat aktiebolags 
värdepapper föremål för 
?����� �"	��	�����

��� ���
��	�	 offentlig handel enligt vär-
depappersmarknadslagen, 

skall, om gärningen inte är ringa eller 
strängare straff för den inte stadgas på något 
annat ställe i lag, för ���
�!����
!	��� dömas 
till böter eller fängelse i högst ett år. 
 
 
 
 

 

— — — — — — — — — — — — — —  
7) bryter mot det i 1 kap. 2 § 1 mom. stad-

gade förbudet att göra ett privat aktiebolags 
värdepapper föremål för offentlig handel en-
ligt värdepappersmarknadslagen, 
 

skall, om gärningen inte är ringa eller 
strängare straff för den inte bestäms på nå-
got annat ställe i lag, för ���
�!����
!	��� 
dömas till böter eller fängelse i högst ett år. 

——— 
%����� ���� �	���	� 
� �	���� ������
�I����
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I enligt med riksdagens beslut 
���	�
 i lagen den 31 december 1987 om försäkringsföreningar (1250/1987) 16 kap. 8 § 1 

mom., sådant det lyder i lag 340/2000, samt 
����
 till 3 kap., sådant det lyder delvis ändrat i lag 1207/1998 och 340/2000, en ny 2 a § 

som följer: 
 
1�������������
�  "	�
�����������
� 
 
 

3 kap. 

-�
������������

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

3 kap. 

-�
������������

����J�
A�� �"	
��	
��
�"	��
��
� ��	�������	� �?	�


������	���"	��?���"	��������
������������
���
�� ����� �� J� ��	�������	
��	����
������
&E;FG�;<;*��
K�	� ��� �"	
��	
��
�"	��
��
� ��	�������	�

!$��
�����
���������������
��������������
�����
��	�������	���
����������	���"	��?���"	����
�����
�� ������� ���
��� ��	������
��	
��	����
������ 
 

 
16 kap. 

!�
�����������
������

8 § 
Den som uppsåtligen 
1) är mellanhand för någon annan i syfte 

att kringgå en bestämmelse i denna lag eller 
i stadgarna om begränsning av rösträtten, 

2) bryter mot vad denna lag föreskriver 
om uppgörande av revisionsberättelse, 

3) i strid med ett förbud som Försäkrings-
inspektionen meddelar med stöd av 12 kap. 
6 c § överlåter eller pantsätter egendom i fö-
reningens besittning, 

4) bryter mot bestämmelserna om utlåtan-
den som skall uppgöras av en godkänd revi-
sor såsom oberoende sakkunnig, 

5) bryter mot bestämmelserna om återbe-
talning av kapitallån, betalning av ränta eller 
annan gottgörelse eller ställande av säker-

16 kap. 

!�
�����������
������

8 § 
Den som uppsåtligen 
1) är mellanhand för någon annan i syfte 

att kringgå en bestämmelse i denna lag eller 
i stadgarna om begränsning av rösträtten, 

2) bryter mot vad denna lag föreskriver 
om uppgörande av revisionsberättelse, 

3) i strid med ett förbud som Försäkrings-
inspektionen meddelar med stöd av 12 kap. 
6 c § överlåter eller pantsätter egendom i fö-
reningens besittning, 

4) bryter mot bestämmelserna om utlåtan-
den som skall uppgöras av en godkänd revi-
sor såsom oberoende sakkunnig, 

5) bryter mot bestämmelserna om återbe-
talning av kapitallån, betalning av ränta eller 
annan gottgörelse eller ställande av säker-
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het, 
6) utdelar föreningens medel i strid med 

denna lag, ����	 
7) beviljar penninglån eller ställer säkerhet 

i strid med 11 kap. 7 eller 10 §, 
 
 
 
 

skall, om inte gärningen är ringa eller 
strängare straff föreskrivs i någon annan lag, 
för �"	
��	
��
�"	��
��
!	��� dömas till bö-
ter eller fängelse i högst ett år. 
 
 
 
 
 

het, 
6) utdelar föreningens medel i strid med 

denna lag, 
7) beviljar penninglån eller ställer säkerhet 

i strid med 11 kap. 7 eller 10 §, ����	 
<*� !	���	����� ���� 
� �� ����� �� �� J� �������


���������"	!����������"	������"	
��	
��
�"�
	��
��
� ��	�������	� �"	��?�� �"	� �������
��
����������
�����	�������	
��	����
�����.�

skall, om inte gärningen är ringa eller 
strängare straff föreskrivs i någon annan lag, 
för �"	
��	
��
�"	��
��
!	��� dömas till bö-
ter eller fängelse i högst ett år. 

——— 
%����� ���� �	���	� 
� �	���� ������

�I���� 
——— 

 
 
 

�	2�
,�
�

������
��
����6�����2���
�����
���

I enlighet med riksdagens beslut 
���	�
 i strafflagen av den 19 december 1889 (39/1889) 51 kap. 1 § 1 mom. samt 3, 6 och 7 

§, sådana de lyder 51 kap. 1 § 1 mom., 3 och 7 § samt 6 § 1 och 2 mom. i lag 475/1999 och 6 
§ 3 mom. i lag 973/1999 som följer: 
 
1�������������
�  "	�
�����������
� 
 

51 kap. 

 ����
�������
��
������
����

1 § 

#


!	������
�

��	
���	���
���

Den som för att bereda sig eller någon an-
nan ekonomisk vinning uppsåtligen eller av 
grov oaktsamhet utnyttjar insiderinforma-
tion som har samband med värdepapper �
��
�� är föremål för offentlig handel 
 
 
 
 

1) genom att för egen eller för någon an-
nans räkning överlåta eller förvärva sådana 

51 kap. 

 ����
�������
��
������
����

1 § 

#


!	������
�

��	
���	���
���

Den som för att bereda sig eller någon an-
nan ekonomisk vinning uppsåtligen eller av 
grov oaktsamhet utnyttjar insiderinforma-
tion som har samband med värdepapper 
�� 
är föremål för offentlig handel ����	� �"	� ����
������ �	��
��


��� �	����� ���� �"	� �������
������ �
�������
��� ������
�"	��	����� 
� 
�����
�����"	����������������������"��	������
���
$�	� 

1) genom att för egen eller för någon an-
nans räkning överlåta eller förvärva sådana 
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värdepapper, eller 
2) genom att direkt eller indirekt råda nå-

gon i handel med sådana värdepapper, 
skall för �


!	��� ��� 
�

��	
���	���
���

dömas till böter eller fängelse i högst två år. 
— — — — — — — — — — — — — —  
 

värdepapper, eller 
2) genom att direkt eller indirekt råda nå-

gon i handel med sådana värdepapper, 
skall för �


!	��� ��� 
�

��	
���	���
�� 

dömas till böter eller fängelse i högst två år. 
— — — — — — — — — — — — — — 

 
3 § 

8�	
���
�����
���

Den som 
1) gör vilseledande köp- eller säljanbud 

eller skenavslut eller ger ett uppdrag som 
gäller sådana anbud eller avslut, eller vidtar 
andra därmed jämförbara vilseledande åt-
gärder rörande värdepapper som är föremål 
för offentlig handel, eller 
 
 
 
 

2) lämnar osanna eller vilseledande upp-
gifter som har samband med sådana värde-
papper 

i syfte att manipulera prisnivån på värde-
papper som är föremål för offentlig handel 
och med utnyttjande därav bereda sig eller 
någon annan ekonomisk vinning, 
 
 
 
 

skall för ��	
���
�����
���dömas till böter 
eller fängelse i högst två år. 
 

3 § 

8�	
���
�����
���

Den som 
1) gör vilseledande köp- eller säljanbud 

eller skenavslut eller ger ett uppdrag som 
gäller sådana anbud eller avslut, eller vidtar 
andra därmed jämförbara vilseledande åt-
gärder rörande värdepapper som är föremål 
för offentlig handel ����	� �"	� ���� ������ �	�
��
��


����	�����������
�"	��	����� 
�
�����
�����"	����������������������"��	������
���
$�	�������	�������	��
������	��
�������
����"	�
�����������. eller 

2) lämnar osanna eller vilseledande upp-
gifter som har samband med sådana värde-
papper 

i syfte att manipulera prisnivån på värde-
papper som är föremål för offentlig handel 
����	� �"	� ���� ������ �	��
��


��� �	����� ����
�"	� ������������ �
�������
��� ������
�
�"	��	����� 
� 
��������� �"	������������������
�����"��	������
��$�	�������	�������	 och 
med utnyttjande därav bereda sig eller nå-
gon annan ekonomisk vinning, 

skall för ��	
���
�����
�� dömas till böter 
eller fängelse i högst två år. 
 

 
6 § 

%��
�
�
���	�

Med värdepapper avses i detta kapitel så-
dana värdepapper som värdepappersmark-
nadslagen skall tillämpas på ���
��� ��

� ��
�������J������� 

Med insiderinformation avses i detta kapi-
tel sådan information som har samband med 
värdepapper som är föremål för offentlig 
handel, som inte har offentliggjorts eller an-
nars varit tillgänglig på marknaden och som 
är ägnad att väsentligt påverka dessa värde-

6 § 

%��
�
�
���	�

Med värdepapper avses i detta kapitel så-
dana värdepapper som värdepappersmark-
nadslagen skall tillämpas på. 
 

Med insiderinformation avses i detta kapi-
tel sådan information som har samband med 
värdepapper som är föremål för offentlig 
handel ����	��"	������������	��
��


����	��
���� ���� �"	� ������������ �
�������
��� ����
���
�"	��	����� 
� 
����� ���� �"	������ ��������
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pappers värde eller pris. Som insiderinfor-
mation betraktas inte sådan för enskilt bruk 
avsedd information som har uppkommit ge-
nom en sammanställning av offentliga upp-
gifter. 
 
 
 

Vad som i detta kapitel bestäms om vär-
depapper skall också tillämpas på standardi-
serade optioner eller terminer som avses i 
lagen om handel med standardiserade optio-
ner och terminer (772/1988) samt på deri-
vatavtal som avses i 10 kap. 1 a § värdepap-
persmarknadslagen och som skall jämställas 
med standardiserade optioner eller terminer 
och vars underliggande egendom är ett vär-
depapper som är föremål för offentlig han-
del. Vad som i detta kapitel föreskrivs om 
överlåtelse eller förvärv av värdepapper 
skall även tillämpas på standardiserade op-
tioner och terminer och på derivatavtal som 
skall jämställas med standardiserade optio-
ner eller terminer och vars underliggande 
egendom utgörs av värdepapper som är fö-
remål för offentlig handel. Bestämmelserna 
i 1 och 2 § i detta kapitel skall tillämpas på 
standardiserade optioner eller terminer samt 
på derivatavtal som skall jämställas med 
standardiserade optioner eller terminer och 
vars underliggande egendom är ett värde-
papper som är föremål för offentlig handel, 
oberoende av om det har avtalats om överlå-
telse av den underliggande egendom som 
avses i derivatavtalet eller om kompense-
rande gottgörelse. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

������� �"��	�� ���� 
��$�	�� ��� ��	�������	, 
som inte har offentliggjorts eller annars varit 
tillgänglig på marknaden och som är ägnad 
att väsentligt påverka dessa värdepappers 
värde eller pris. Som insiderinformation be-
traktas inte sådan för enskilt bruk avsedd in-
formation som har uppkommit genom en 
sammanställning av offentliga uppgifter. 

Vad som i detta kapitel bestäms om vär-
depapper skall också tillämpas på standardi-
serade optioner eller terminer som avses i 
lagen om handel med standardiserade optio-
ner och terminer (772/1988) samt på deri-
vatavtal som avses i 10 kap. 1 a § värdepap-
persmarknadslagen och som skall jämställas 
med standardiserade optioner eller terminer 
och vars underliggande egendom är värde-
papper som är föremål offentlig handel ����	�
�"	� ���� ������ �	��
��


��� �	����� ���� �"	�
�������������
�������
���������
�"	��	�����
�

����������"	����������������������"��	������

��$�	�������	�������	. Vad som i detta ka-
pitel föreskrivs om överlåtelse eller förvärv 
av värdepapper skall även tillämpas på stan-
dardiserade optioner och terminer och på 
derivatavtal som skall jämställas med stan-
dardiserade optioner och terminer och vars 
underliggande egendom utgörs av värde-
papper som är föremål för offentlig handel 
����	��"	������������	��
��


����	���������
�"	� ������������ �
�������
��� ������
�"	���
	����� 
� 
����� ���� �"	������ �������� �������
�"��	�� ���� 
��$�	�� ��� ��	�������	. Be-
stämmelserna i 1 och 2 § i detta kapitel skall 
tillämpas på standardiserade optioner eller 
terminer samt på derivatavtal som skall jäm-
ställas med standardiserade optioner eller 
terminer och vars underliggande egendom är 
ett värdepapper som är föremål för offentlig 
handel ����	��"	������������	��
��


����	��
���� ���� �"	� ������������ �
�������
��� ����
���
�"	��	����� 
� 
����� ���� �"	������ ��������
������� �"��	�� ���� 
��$�	�� ��� ��	�������	, 
oberoende av om det har avtalats om överlå-
telse av de underliggande egendom som av-
ses i derivatavtalet eller om kompenserande 
gottgörelse. 
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7 § 

-��	��
�
��
!�
������
��

Bestämmelserna i 1 och 2 § i detta kapitel 
tillämpas inte på sådan offentlig värdepap-
pershandel i fråga om vilken de bestämmel-
ser i värdepappersmarknadslagen som gäller 
missbruk av insiderinformation enligt de 
regler som fastställts med stöd av 3 kap. 13 
§ 2 mom. eller enligt 14 § E mom. i samma 
kapitel inte skall tillämpas. 
 
 
 
 

7 § 

-��	��
�
��
!�
������
��

Bestämmelserna i 1 och 2 § i detta kapitel 
tillämpas inte på sådan offentlig värdepap-
pershandel i fråga om vilken de bestämmel-
ser i värdepappersmarknadslagen som gäller 
missbruk av insiderinformation enligt de 
regler som fastställts med stöd av 3 kap. 13 
§ 2 mom. eller enligt 14 § � mom. i samma 
kapitel inte skall tillämpas. 

——— 
%����������	���	�
��	����������������������I����

——— 
 

 


