RP 184/2001 rd

Regeringens proposition till Riksdagen med forslag till
lagar om indring av virdepappersmarknadslagen och la-
gen om handel med standardiserade optioner och termi-
ner och av vissa lagar som har samband med dem

PROPOSITIONENS HUVUDSAKLIGA INNEHALL

| denna proposition foredas att vardepap-
persmarknadslagens  vardepappersbegrepp
andras sa att blir flexiblare, vilket framjar
ibruktagandet av de nya finansiella instru-
ment som utvecklats och kommer att utveck-
las pa den inhemska och utlandska vardepap-
persmarknaden samt den offentliga handeln
med dem aven i Finland. Andrlngen har om-
fattande effekter inte bara pa vard appers-
marknadslagens innehdll utan ocksa pa den
lagstiftning som har samband med den.

Eftersom andringen av véardepappersmark-
nadslagens vardepappersbegrepp leder till att
lagen ocksa skall tillampas bl.a. i situationer
dar privata aktiebolags vardepapper bjuds ut,
foresids i propositionen att begransningarna
av den offentliga handeln med privata aktie-
bolags vérdepapper luckras upp. Enligt pro-
positionen skall sadana vardepapper fortfa-
rande inte kunna vara foremal for offentlig
handel enligt vardepappersmarknadslagen,
men handel skall vara mojlig inom andra yr-
kesmassigt ordnade handelsforfaranden som
ar tillgangliga for almanheten. Ocksa ut-
landska vardepapper skall pa ett smidigare
sétt an for narvarande kunna bli foremdl for
sadana handel sforfaranden.

Den fdredagna andringen av véardepap-
persmarknadslagens  vardepappersbegrepp
medfor behov av att begransa tillampnings-
omrédet for lagen om handel med standardi-
serade optioner och terminer sa att denna lag
i fortsattningen tillampas endast pa verksam-
het inom sadana optionsforetag som avses i
lagen. Dessutom leder andringen till att den
begransning att tillhandahdlla andra an stan-
dardiserade derivatinstrument och med dem
jamstéllbara derivatinstrument som ingar i
lagen om handel med standardiserade optio-
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ner och terminer slopas. Propositionens for-
dag till &ndringar i lagen om vardepappersfo-
retag begransar dock fortfarande yrkesmés-
sigt tillhandahdllande av sadana derivatin-
strument for allmanheten till tillhandahallare
av tjanster som har verksamhetstillstand och
berdrs av accentuerad omsorgsplikt med av-
seende pé skyddet for placerarna.

| propositionen foreslds att den inhemska
och utlandska konkurrensen mellan dem som
tillhandahdller tjanster pa véardepappers-
marknaden skall tka. Konkurrensen befram-
jas i fordlaget férutom genom ovan ndmnda
andring av  vardepappersmarknadsiagens
vardepappersbegrepp ocksa framfor alt ge-
nom att dven andra som ordnar offentlig
handel &n fondbérsen i lagen ges méjlighet
att som foremad for i lagen avsedd annan of -
fentlig handel uppta vérdepapper som finns
pé borslistan. En annan &tgérd i propositio-
nen som framjar konkurrensen & forslaget
till andring av bestammelserna om fondbor-
sens och optionsforetagets parter.

Forutom reformerna géllande forutsétt-
ningarna for att ordna offentlig handel med
vardepapper och beviljandet av rattigheter
for parter innehdler propositionen ocksa for-
slag som effektiverar den tillsyn som de som
& verksamma pa vardepappers- och derivat-
marknaden gdva utévar. | propositionen fo-
redds bl.a att bestdammelserna gélande
fondborsen, andra som ordnar offentlig han-
del, cleari ngorganiwti onen och vérdepap-
perscentralen skall klarlaggas vad betraffar
innehdllet i deras avreglering.

De foreslagna lagarna avses trada i kraft sa
snart som mgjligt efter det att de har antagits
och blivit stadfasta.
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ALLMAN MOTIVERING

1. Inledning

Den europeiska vardepappersmarknaden
haller pa att omformas. Uppkomsten av eu-
roomradet, placerarnas 6kande behov av att
sprida sina investeringar internationellt och
den tekniska utvecklingen i fraga om savé
handeln med vérdepapper som clearingen av
avslut och forvaringen av vérdepapper har
lett och leder till alt hardare konkurrens mel-
lan de traditionellt mycket nationella varde-
pappersmarknaderna. Man har forsokt svara
pa marknadens forandringar med internatio-
nella projekt som géller sdvdl handeln med
vardepapper som clearingen och forvaringen
av vardepapper.

Det viktigaste av de utvecklingsprojekt gal-
lande handeln med vérdepapper som de tradi-
tionella fondboOrserna initierat torde for nér-
varande vara Euronext, som & en allians
mellan fondbdrserna i Paris, Amsterdam och
Brysseal. Fondborsernai Stockholm, Oslo och
Kopenhamn har strévat efter att fordjupa det
nordiska samarbetet inom ramen for projek-
tet Norex. N&r det géller clearingen av var-
depapper kan nédmnas bl.a. Clearstream, ge-
nom vilket tyska Deutsche Borse Clearing
och luxemburgska Cedel International gick
samman. Motsvarande utveckling har ocksa
agt rum i andutning till den internationella
avvecklingsagenten Euroclear, som forenar
Euroclears och bl.a. franska Sicovams, bel-
giska CIK:s och holléndska Necigefs verk-
samhet.

Alla europeiska utvecklingsprojekt har inte
ront framgang och detta har lett till 6kad osa-
kerhet betréffande marknadsstrukturernas ut-
veckling. Bland de misslyckade férsoken kan
forst och framst ndmnas iX, ett projekt som
drevs av fondbérserna i Frankfurt och Lon-
don men som misslyckades pa grund av
dgarnas motstand. Agarna till Londons fond-
bors avvisade ocksa i fjol ett anbud fran OM
Gruppen AB, som &ger Stockholmshorsen.

De europeiska utvecklingsprojekten &
mycket heterogena. Ocksa utanfor de tradi-
tionella fondborserna finns det en strévan att
forena den europeiska vardepappersmarkna-
den. | Europa har man under de senaste aren
sett flera forsok med sk. aternativa mark-

nadsplatser (eng. alternative trading systems
eler electronic communication networks).
De dlternativa marknadsplatserna har Okat
sin andel av handeln i synnerhet pa skulde-
brevsmarknaden dér parterna traditionellt va-
rit tva Inom aktiehandeln har man dock inte
sett samma utveckling som i USA, dér de al-
ternativa marknadsplatserna redan har en be-
tydande andel av aktiehandeln. De traditio-
nella fondbdrsernas och de alternativa mark-
nadsplatsernas projekt kompletteras av olika
datatekniktillverkares |6sningar for att ena de
olika marknadsplatsernas listor.

Paralellt med den europeiska konsolide-
ringsutvecklingen stravar de viktigaste till-
handahallarna av tjanster pa marknaden, dvs.
borserna, kreditinstituten och vérdepappers-
foretagen, antingen gavstandigt eller i sam-
arbete med varandra, efter att betjdna sina
kunder och erbjuda dem allt mangsidigare
majligheter att investera i olika finansiella
instrument savél i hemlandet som utomlands.
I denna konkurrens maste det ses till att de
olika instanser som tillhandahdller tjanster
har réttvisa maojligheter att konkurrera pa
dennaallt mera Oppna marknad.

HEX Abp (nedan jdmte dotterbolag HEX-
koncernen), som & den centrala aktoren pa
den finska véardepappersmarknaden, har
meddelat att man gjort utredningar for en
eventuell bordisting i dotterbolaget Helsing-
fors Véardepappers- och derivativbors, clear-
ingbolag Ab, i syfte att bl.a. forbéttra méjlig-
heterna att fa finansiering och andra resurser
och pa sa sétt svara pa konkurrensen utifran.
En borsintroduktion och eventuell darpa fol-
jande storre spridning av dgarkéaren till andra
an s&dana som i forsta hand anvander sig av
de tjdnster som koncernen producerar torde
dessutom leda till koncernens verksamhet i
allt hogre grad gar ut pa att efterstrava vinst,
aven om de dotterbolag som i huvudsak sva-
rar for dess verksamhet redan nu & aktiebo-
lag. | en dylik situation maste det alménna
se till att de aktorer som delvis konkurrerar
med varandra pa marknaden, fondborser,
vardepappersforetag och kreditinstitut, har
lika mjligheter att utveckla sin verksamhet i
den alt hardare inhemska och internationella
konkurrensen.
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2. Nulige
2.1. Lagstiftning och praxis

2.1.1. Virdepappersmarknadslagen
Vérdepappersmarknadslagen  (495/1989)
innehdller bestdmmelser om lagens vérde-
pappersbegrepp, som bestammer lagens till-
[&mpningsomrade, bestdmmelser om mark-
nadsféring och emission av de vérdepapper
som avses i lagen och om informationsskyl-
dighet i andutning till dessa situationer, be-
stammelser om offentlig handel med de vér-
depapper som avses i lagen jamte bestam-
melser om parter, forfaringssétten nér handel
bedrivs med vérdepapper och investerings-
tjanster tillhandahdls samt om clearingverk-
samhet. Dessutom innehdller lagen bestam-
melser om offentlighet for vissa vérdepap-
persagares innehav och det register som skall
fOras Over dessa innehav, bestammelser om
offentliga kdpeanbud och inlésningsskyldig-
het, tillsyn Over véardepappersmarknaden,
vissa straff, skadestandsskyldighet samt vissa
andra bestdmmel ser.
2.1.2.  Lagen om handel med standardise-
rade optioner och terminer

Lagen om handel med standardiserade op-
tioner och terminer (772/1988) innehdller be-
stammelser om sddana optioner och terminer
som avses i lagen samt om standardisering av
dem, optionsféretag och marknadsparter, op-
tionsforetagets verksamhet, tillsyn éver deri-
vatmarknaden samt vissa andra bestémmel-
Ser.

2.1.3.  Annan reglering

Annan lagstifining

| hég grad forknippade med ovan namnda
lagar & lagen om vérdepappersforetag
(579/1996), kreditinstitutslagen (1607/1993),
lagen om placeringsfonder (48/1999) samt
lagen om véardeandelssystemet (826/1991)
och lagen om véardeandel skonton (827/1991).
Dessa lagars tillampningsomrade &r till stor
del beroende av begreppen vardepapper, op-
tion och termin i namnda vérdepappersmark-

nadslag och lag om handel med standardise-
rade optioner och terminer. Investeringstjans-
ter som avsesi lagen om vardepappersforetag
och som &r beroende av verksamhetstillstand
ar vissa tjanster som riktar sig till vardepap-
per och derivatinstrument enligt namnda la-
gar och som ocksa kan tillhandahdllas av
kreditingtitut enligt kreditinstitutdagen vilka
har koncession. Placeringsfonder som avsesii
lagen om placeringsfonder kan investera sina
medel i huvudsak i vardepapper och derivat-
instrument som avses i namnda lagar och till
vardeandel ssystemet kan and utas endast var-
depapper som avses i vardepappersmark-
nadslagen.

Finansministeriets beslut

Finansministeriet har utfardat flera bedut
med stod av de bestdmmelser om bemyndi-
gande som ingdr i vérdepappersmarknadsla-
gen. Dessa ministeriebedut géller bl.a. de
bors- och emissionsprospekt som uppréttas
Over vardepapper som avses i vardepappers-
marknadslagen, anmélan om och offentliggo-
rande av &garandelar i bolag som emitterat
vardepapper som & férema for offentlig
handel och krav for upptagande av vérdepap-
per pa borslistan.

Finansinspektionens foreskrifter och anvis-
ningar

Finansinspektionen har med stod av de be-
stammelser om bemyndigande som ingar i
lagen om finansinspektionen (503/1993) och
ovan namnda lagar utférdat ett flertal fore-
skrifter och anvisningar om de saker som re-
gleras i lagarna. Finansinspektionens fore-
skrifter och anvisningar géller bl.a. mark-
nadsféringen av véardepapper, informations-
skyldigheten fér dem som emitterar véarde-
papper som & foremd for offentlig handel,
anmaan om och offentliggdrande av avslut i
vardepapper och insideranmdlan samt forfar
randet nar investeringstjanster tillhandahals.

Marknadens sjdlvreglering
Till HEX-koncernen hér Helsingfors Vér-

depappers- och derivativbors, clearingbolag
Ab (nedan Helsingfors Bors) och Finlands
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Véardepapperscentral Ab (nedan Véardepap-
perscentralen). Dessa har en ganska omfat-
tande gévreglering som gdler parterna
Salvregleringen baserar sig pa Helsingfors
Bdrs och Vardepapperscentraens behov av
att trygga en tillforlitlig och smidig verksam-
het. En del av galvregleringen galler ocksa
de forpliktelser som anges i lag. Enligt vér-
depappersmarknadsagen, lagen om handel
med standardiserade optioner och terminer
och lagen om vérdeandel ssystemet skall des-
sa sammanslutningar ha regler som innehdl-
ler foreskrifter om vissa centrala omstandig-
heter som anduter sig till marknadens funk-
tion. Finansministeriet skall faststdlla regler-
nafor att de skall kunnatillampasi samman-
slutningarnas verksamhet. Forutom de regler
som faststéllts av myndigheterna har Hel-
singfors BoOrs och Vardepapperscentralen
meddelat vissa foreskrifter fran styrelsen och
verkstéllande direktoren som & bindande for
parterna men som inte har faststallts av fi-
nansministeriet.

2.2. Den internationella utvecklingen och
lagstiftningen i utlandet

2.2.1.  Allmdnt

Pa grund av de strukturella skillnaderna
hos olika landers vardepapperd agstiftning ar
det svart att jamfora dem. De nationella vér-
depappersmarknaderna och den lagstiftnings-
miljo som omger dem har utvecklats i olika
takt. | Europeiska unionens medlemsstater
och sdledes aven inom Europeiska ekono-
miska samarbetsomradet har lagstiftningen
forenhetligats av de vérdepappers- och bo-
lagsréttdiga direktiven, medan den centrala
delen av regleringen &r nationell. Tills vidare
har de vardepappersréttsliga direktiven i hg
grad varit begransade till endast vissa véarde-
papper och de har inte formétt svara pa var-
depappersmarknadens snabba  utveckling.
Exempelvis emissions- och borsprospektdi-
rektiven har inte pa lange gdlt dlafinansiel-
la instrument som & foremd for handel pa
marknaden.

2.2.2.  Den internationella utvecklingen

Under 1999 och 2000 har det offentlig-

gjorts flera initiativ galande vardepappers-
marknadens struktur. Nér det galler handeln
med vardepapper har det viktigaste initiativet
varit Euronext, dar borserna i Paris, Bryssel
och Amsterdam kom Gverens om samarbete
och fortsatta mal for samarbetet. Malet for
Euronext &r att bygga upp en gemensam mo-
dell fér handeln och genom samarbete mellan
clearingorgani sationerna en clearing- och av-
vecklingsmodell med vilken strévan &r att
underlétta handeln med och clearingen av
olika finansiella instrument. | mellersta Eu-
ropa & ocksa bl.a. Frankfurt- och London-
borserna fortfarande aktiva, trots att deras
gemensamma samarbetsprojekt iX gick i sto-
pet. | Norden har borserna i Stockholm, Ko6-
penhamn och Oslo utvecklat ett eget samar-
bete, Norex, och dessutom har OM Gruppen
AB, som &ger Stockholmshorsen, fortfarande
varit intresserad av att kdpa Londonbdrsen.
HEX-koncernen har forvarvat en andel pa 60
% av borsen i Tallinn och har for avsikt att
forenhetliga borsernas verksamhetsmodell.
Utmérkande for alla projekt &r att de soker
samarbete pa olika nivaer med instanser som
tills vidare stétt utanfér dem. Utvecklingen
utfor de traditionella borserna sker bl.a. pa
s.k. aternativa marknadsplatser. 1 september
2000 fanns det sammanlagt 27 sddana i Eu-
ropa.

De olika samarbetsprojekten gallande han-
deln stdds av projekt som géller clearingen
och avvecklingen av vérdepapper. Ar 1999
sammanslogs Deutsche Borse Clearing AG,
som &gs av Frankfurtbdrsen, och luxem-
burgska Cedel International till Clearstream
International med dotterbolag i saval Tysk-
land som Luxemburg. P4 samma sitt som
Cedel International presenterade den interna-
tionella avvecklingsagenten Euroclear 1999
sin egen hub and spokes -modell for clear-
ingsamarbete som omfattar hela Europa. V&
ren 2001 meddelade Euroclear och Euronexts
medlemsborsar om afférer genom vilka deras
verksamhet i belgiska CIK och holléndska
Necigef stegvis flyttas Over till Euroclear.
Betraffande franska Sicovam hade motsva-
rande affar genomférts redan tidigare.

Nér det géller clearing av avdut i varde-
papper kan man skonja en viss inriktning mot
anvandningen av en central motpart (eng.
central counterpart) vid clearing. Som ex-
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empel kan namnas Clearnet SA dar man
clearar forpliktelser som anduter sig till kdp
av olika finansiella instrument inom Euro-
next.

Regleringen har en erkénd betydelse for att
malen med projekten skall uppnas. Handeln
med och clearingen av vérdepapper & pa
grund av de déarmed forknippade, aven sam-
haleliga infrastrukturmalen ingdende regle-
rad i ala europeiska lander. Utover de be-
stdmmelser i lagar och myndighetsreglering
pa lagre niva som behandlar dylika samman-
slutningars réttigheter och skyldigheter styrs
verksamheten av sammanslutningarnas egen
gélvreglering, som géler parterna i handeln
med och clearingen av vardepapper. N&r man
planerat och bedrivit samarbete har man stott
pa skillnader i lagstiftningen, myndighetsre-
gleringen och galvregleringen som i extrema
fall t.o.m. kan leda till at projekten miss-
lyckas, trots att de kommersiellt vardefulla
projekten kunde stoda de deltagande instan-
sernas verksamhet. Aven Europeiska kom-
missionen i samarbete med samarbetsorganet
for de myndigheter som 6vervakar vardepap-
persmarknaden, FESCO (Federation of Se-
curities Commissions) har identifierat omra-
den dar harmonisering av lagstiftningen &r
nodvandig for att utveckla den inre markna-
deni Europa.

Viktiga mal for den handlingsplan for fi-
nansiella tjanster (Financial Services Action
Plan) som kommissionen godkande i maj
1999 &r att garantera en partimarknad for
vardepapper som omfattar hela Europa, att
utveckla en 6ppen och siker detaljmarknad
for vardepapper och att garantera markna-
dens stabilitet. N&r det galer de tva forsta
malen intas en viktig position bl.a. av de di-
rektivférdag som har getts eller kommer att
ges gdlande prospekt som skall offentliggo-
ras nar vardepapper erbjuds till almanheten
eller tas upp till handel pa en reglerad mark-
nad (nedan fordaget till prospektdirektiv)
och andring av rédets direktiv 93/22/EEG om
investeringstjanster inom vardepappersomra-
det (nedan investeringstj anstdirektivet) till att
motsvara den utveckling som &gt rum. For-
slaget till prospektdirektiv, som har getts den
30 maj 2001, & inriktat pa att undanréja de
hinder fér anskaffning av kapital 6ver med-
lemsstaternas granser som fortfarande existe-

rar. Avsikten med andringen av investerings-
tjanstdirektivet & att skapa en gemensam
ram for reglerade vardepappers- och deri-
vatmarknader i medlemslénderna. Forslaget
till andring av investeringstjanstdirektivet
torde ges i borjan av 2002. Thop med dessa
direktiv hor ocksa ett stort antal andra direk-
tivférslag som redan har getts eller kommer
att ges.

Syftet med de direktivforsag som kommis-
sionen redan har gett och haller pa att bereda
ar att forenhetliga bestammelserna om intré
de pa en reglerad marknad som avsesi inve-
steringstjanstdirektivet, kvarhdllande av vér-
depapper pad marknaden och upprétthdlande
av marknaden. | de gallande, delvis fordldra-
de, direktiven finns det betydande i regler-
ingen beroende pa om det &r fraga om varde-
papper som upptas till officidl notering vid
en fondbdrs, vardepapper som redan ar bors-
noterade och emittenter av sddana eller upp-
rétthdllande av en bordista i forhdllande till
andra reglerade och officiella handelsforfa-
randen. Redan nu kan det man se att i de
kommande direktivforsag som ingar i hand-
lingsplanen for finansiella tjanster & avsikten
att avsta fran denna indelning. | Europa och
aven i Finland har man kunnat se att markna-
den utvecklas i en riktning dar den gélande
uppdelningen kan leda till betydande skillna-
der i marknadernas genomskinlighet, stabili-
tet och tillforlitlighet beroende pa vem som
upprétthaller marknaden. Exempelvis i for-
slaget till prospektdirektiv utvidgas skyldig-
heten att offentliggora prospekt sa att ett pro-
spekt skall offentliggoras ndr man ansoker
om att vardepapper skall tas upp till handel
pa en reglerad marknad som avses i invester-
ingstjanstdirektivet oberoende av vem som
upprétthdller marknaden eller om véardepap-
per samtidigt bjuds ut till allmanheten.

2.2.3.  Lagstifiningen i utlandet

Sverige

| Sverige & definitionen av véardepapper
vilkas emittenter bertrs av lagbestamd in-
formationsskyldighet och som kan upptas till
handel paen bors och pa en annan auktorise-
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rad marknadsplats mycket 6ppen. Pa dessa
marknadsplatser kan handel bedrivas med
ala vérdepapper och andra finansiella in-
strument som avses i lagen om handel med
finansiella instrument. Finansidlla instrument
som avses i lagen &r vardepapper samt andra
rattigheter och skyldigheter som & avsedda
att vara forema for handel pa vardepappers-
marknaden. Nar olika vardepapper erbjuds pa
grundval av ndmnda lag och lagen om bors-
och clearingverksamhet, med undantag for
fondandelar, eller nar de upptastill handel pa
borsen skall ett prospekt offentliggdras som
beroende pa situationen godkanns av anting-
en fondbdrsen eller den statliga myndigheten
Finansinspektionen. Emittenter av vardepap-
per som ar foremd for handel berdrsi enlig-
het med direktiven av fortlopande och regel-
bunden informationsskyldighet nédr det galler
uppgifter som paverkar de emitterade varde-
papperens varde. Enligt den svenska aktiebo-
lagslagen kan inte andra &n publika aktiebo-
lag erbjuda sina aktier till en vidare krets till
skillnad fran situationen i Finland. Motsva
rande begréansning galler ocksa i Norge och
Danmark av de nordiska landerna. Privata
aktiebolags vérdepapper kan inte upptas till
handel paen reglerad marknad.

Enligt lagen om bdrs- och clearingverk-
samhet skall bdrsen Overvaka handeln och
kursbildningen vid borsen och se till att han-
deln sker i Gverensstdmmelse med lag och
andra forfattningar samt med god sed. Bor-
sen skall enligt lagen ochsa ha en disciplin-
nédmnd med uppgift handlédgga drenden som
gdler medlemmars och emittenters Gvertré
delser av de regler som géller vid borsen. Om
misstanken om regelbrott galler den som ager
en viss andel i borsen, har &ven tillsynsmyn-
digheten rétt att ta initiativ till att &rendet
skall behandlas i disciplinnamnden. Lagen
innehdller ocksa krav pa erfarenhet och oav-
hangighet for disciplinndmndens medlem-
mar. Motsvarande skyldighet att uppratthdla
en disciplinnamnd tillkommer inte andra
auktoriserade marknadsplatser trots att &ven
de kan ordna handel med vardepapper som &r
upptagna till handel pa borsen. Verksamhe-
ten pa borsen och andra auktoriserade mark-
nadsplatser och medlemmarnas  rattigheter
och skyldigheter baserar sig till stor del pa
deras omfattande g @ vreglering.

Tyskland

Pa samma sétt som i Sverige & ocksd i
Tyskland de véardepapper Oppet definierade
betr&ffande vilka ett prospekt skall offentlig-
goras nér de erbjudstill allménheten eler blir
foremd for handel pa borsen eller nagot an-
nat organiserat handelsférfarande. Varken
den lag som géller prospekt som skall upprét-
tas i samband med att vardepapper erbjuds
till allmanheten (Verkaufsprospektgesetz) -
ler bordagen (Birsengesetz), som delvis
gdller prospekt som skall offentliggoras, de-
finierar i sig vardepapper, men i den lag som
géler handel med vérdepapper (Weripapier-
handelsgesetz) avses med vardepapper savél
vanliga vardepapper som &ven andra vérde-
papper som kan jamstallas med vanliga vér-
depapper. | synnerhet i borslagen konstateras
att bestammelser om vérdepapper som kan
upptas till handel utférdas av forbundsstaten
paannat sétt an genom lag. Om nagot sarskilt
undantag inte har foreskrivits géller skyldig-
heten att upprétta prospekt alla vardepapper
som blir foremal for handel. Den som emitte-
rar vardepapper som &r foremal for handel pa
bordistan (amtlicher Handel) och handel pa
annan en reglerad marknad (geregelter
Markt) berdrs av fortlépande och regelbun-
den informationsskyldighet. | Tyskland emit-
terar inte privata aktiebolag (Gesellschaft mit
beschrénkter Hafiung, GmbH) aktier, trots
att en andel i ett bolag kan &rvas och séljas i
enlighet med vissa formella krav. Vérdepap-
per i privata aktiebolag kan inte upptas till
handel paen reglerad marknad.

Enligt bérdagen skall en bors ha en enhet
(Handelsiiberwachungsstelle), vars uppgift ar
att i enlighet med kraven fran varje forbunds-
stats hogsta behdriga myndighet (Borsenauf-
sichtsbehorde) Overvaka handeln och clear-
ingverksamheten. Dessutom innehdller lagen
bestammelser om va av enhetens chef, de
inom enheten verksamma personernas stall-
ning, enhetens uppgifter och samarbete med
myndigheterna. Borsenaufsichisbehorde kan
ochsa meddela foreskrifter om inréttande av
disciplinnamnder vid borserna och om
namndernas sammanséttning och verksam-
het. Sddan har ochsa meddelats bl.a. i Hes-
sen.

Ocksd i Tyskland baserar sig marknads-
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platserna verksamhet till stor del pa deras
egen géalvreglering som & noggrannare an
lag. | Tyskland kan en marknadsplats ordna
handel (Freiverkehr), betréffande vilken upp-
tagandet till handel, emittenterna av vérde-
papper och verksamheten inte just regleras i
lagen gédllande borserna. Verksamheten pa
denna marknad baserar sig pa upprétthalla-
rens egen reglering, och de forpliktelser som
foljer direkt av lag berdttigar den inte till
stéllning som handel pa borsista eller en re-
glerad marknad. Pa Frankfurtborsen sker
handeln pa denna marknad i huvudsak med
utléndska vardepapper och warranter och den
& ocksa det storsta handel ssegmentet pa den
marknaden. | Tyskland verkar &tta fondbor-
sar, ocksd dessutom fanns dar i september
2000 sex s.k. alternativa marknadsplatser.

Frankrike

Ocksa i Frankrike & de finansiella instru-
ment som denna reglering galler mycket 16st
reglerade. Enligt lag 96-957, genom vilken
flera gdllande lagar éndrades, & finansiella
instrument bl.a. vardepapper som direkt eller
indirekt berdttigar till eget kapital och ut-
Ovande av rostrétt, olika skuldinstrument, fi-
nansiella futurer och darmed jamforbara vér-
depapper som emitterats med stéd av ut-
landsk lag. | de foreskrifter som tillsynsmyn-
digheterna meddelat med stéd av lagen, de
allmanna foreskrifter som meddelats av Con-
seil des Marchés Financiers och de komplet-
terande allmanna besluten samt de foreskrif-
ter som meddelats av Commission des Opé-
rations de Bourses foreskrivs ndrmare om la-
gens olika forpliktelser. | Frankrike berérs de
som emitterar vardepapper som & foremdl
for handel pa en reglerad marknad av regel-
bunden och fortldpande informationsskyl-
dighet i enlighet med direktiven. Franska
privata aktiebolag (sociéte a responsabilité
limitée, S.A.R.L.) kan inte emittera aktier och
nér dgarandelar overfors skall de gamla agar-
na ge sitt samtycke till dverféringar utanfoér
kretsen av gamla &gare, vilka kan forhindra
overforingen. Denna paverkningsmdjlighet
finns inte vid familje- och kvarléatenskaps-
rattdiga fang. Privata akti ebolags vardepap-
per kan inte upptas till handel pa en reglerad
marknad.

Enligt de foreskrifter som Conceil des
Marchés Financiers meddelat med stéd av
lagen skall franska marknadsplatser se till att
parterna foljer de bestdmmelser och regler
som gédler verksamheten pa marknaden.
Néarmare foreskrifter om denna tillsyn skall
tas in i marknadsplatsens regler. | Frankrike
finns inga bestdmmelser om disciplinnamn-
der som skulle upprétthallas av fondborser.

Pa samma sdtt som i Tyskland kan ocksa i
Frankrike en marknadsplats ordna handel dar
den som emitterar vardepapper inte berdrs av
lagens informationsskyldighet. En sadan &r
Marché Libre, som upprétthalls av Parisbor-
sen som hér till Euronext. D&r handlar man i
huvudsak med sddana bolags vardepapper
betréffande  vilka  verksamhetshistoriens
langd eller bolagets storlek inte uppfyller
kraven pa en reglerad marknad. Dessutom
kan pa detta marknadssegment bedrivas han-
del | hogst sex manader med vardepapper
som inte langre & foremd for handel pa de
reglerade marknaderna. | september 2000
hade Frankrike forutom borsen en sk. alter-
nativ marknadsplats.

Storbritannien

| Storbritannien saknar finansmarknadslag-
stiftningen egentlig definition av vardepapper
och finansiella instrument. | lagen om finan-
sidla tjanster och finansmarknaden (Finan-
cial Services and Markets Act), som forvan-
tas trada i kraft i sin helhet vid arsskiftet
2001 — 2002 och i vilken de bestdmmelser
som ingér i gallande lagar har kodifierats och
uppdaterats och genom vilken finansmark-
nadsmyndigheternas befogenheter och befo-
genhetsfordelning andras, innehdller dock en
definition av listade vérdepapper och inve-
steringar. Enligt definitionen kan ett listat
vardepapper vara vilket instrument som helst
som upptagits pa en officiell lista som upp-
ratthdlls av myndigheten. En investering, be-
tréffande vilken kompletterande foreskrifter
har tagits in i en bilaga som kompletterar la-
gen, kan vara vilken som helst tillgang, rétt
eler andel. Lagen och bilagan &r inte uttom-
mande, utan i lagen har finansministeriet
(HM Treasury) getts befogenhet att precisera
definitionen pa investering inom ramen for
bestammelserna i lagen och dess bilaga
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Myndigheten, Financial Services Authority
jamte tillhérande United Kingdom Listing
Authority (UKLA) har omfattande befogenhe-
ter att meddela foreskrifter och anvisningar
som kompletterar och fortydligar lagen. De
som emitterar borsnoterade vardepapper be-
rors av foreskrifter om regelbunden och fort-
|6pande informationsskyldighet som oOver-
ensstdmmer med direktiven och som utfar-
dats av UKLA €eller uppstéllts av respektive
marknadsplats. Ocksa bolag som har uppta-
gits till handel pa Alternative Investment
Market och vilkas vérdepapper inte har upp-
tagits pa den av myndigheten upprétthdlna
officiella listan skall fullgbra regelbunden
och fortl6pande informationsskyldighet. Des-
sa bolag skall tillstalla den som upprétthaller
handeln uppgifter som kan paverka vardet av
vardepapper som de emitterat och dessutom
uppgifter som de maste offentliggéra med
stod av sin hemstats lagstiftning. Privata ak-
tiebolag (private companies limited by sha-
res, private companies limited by quarantee)
kan inte bjuda ut sina aktier till allménheten
eller f& dem upptagna till handel pa en regle-
rad marknad.

Enligt den gdlande lagen, Financial Servi-
ces Act 1986, skall erkanda marknadsplatser
och clearingorganisationer (recognised in-
vestment exchange, recognised clearing hou-
se) ha tillréckliga arrangemang och resurser
for att Overvaka att deras regler foljs. Mot-
svarande villkor bibehdlls ocksa nar Financi-
al Services and Markets Act tréder i kraft i
finansministeriets foreskrifter gélande god-
kédnnande av marknadsplatser. Nér arrange-
mangen och resurserna beddms beaktar till-
synsmyndigheten Financial Services Autho-
rity inte bara tillsynsarrangemangen utan
ocksa marknadsplatsernas och clearingorga-
nisationernas disciplin- och appellations-
namndernas stallning, roll och férhalande till
borsens forvaltning.

| Storbritannien baserar sig marknadsplat-
sernas verksamhet i stor utstréckning pa de-
ras egen reglering. De erk&nda marknadspl at-
serna kan ocksa ordna handel som géller var-
depapper vars emittenter bertrs av forpliktel -
ser som hérletts ur och ansetts vara uppfyllda
pa grundval av den reglering som emittenter-
na iakttar i sina hemstater. | Storbritannien
fanns i september 2000 16 alternativa mark-

nadsplatser utbver de sex erkanda marknads-
platserna.
2.3. Beddmning av nuliiget

Virdepappersmarknadslagens tillimpnings-
omrade — virdepappersbegreppet

V ardepappersbegreppet i 1 kap. 2 § varde-
pappersmarknadslagen bestdmmer till stor
del lagens tillampningsomrade. De som emit-
terar och andra som tillhandahdller véarde-
papper som det innefattar berdrs av de for-
pliktelser som lagen dagger och med de var-
depapper som det avser kan ordnas i lagen
avsedd offentlig handel med beaktande av de
regleringsfrégor som hanfor sig till begrep-

et

Véardepappersmarknadslagens  vardepap-
persbegrepp har varit i kraft sa gott som
ofdrandrat &nda sedan lagen stiftades. Samti-
digt har vérdepappersmarknadens storlek
mangdubblats och dess struktur foéréndrats.
De enda andringarna i begreppet har varit att
andelar i fondféretag har tagits med i defini-
tionen samt att privata aktiebolags och andra
an publika 6msesidiga forsakringsbolags ak-
tier har uteslutits fran den. Sdlunda har grun-
den for begreppet forblivit oféréndrad i mer
an 10 &rstid.

Néar véardepappersmarknadslagen tradde i
kraft var utlandskt &gande fortfarande strangt
reglerat. | 1 kap. 2 8§ vérdepappersmarknads-
lagen avspeglas ocksa klart de finansiellain-
strument som pa den tiden var féremal for
handel och som klart uppdelades i vérdepap-
per i eget och frammande kapital. Likasa
hade den finska véardepappersmarknaden fa
utldndska kontakter. Sedan dess har situatio-
nen férandrats. Det 6kade utlandska &gandet,
den Okade distansférmedlingen och upp-
komsten av euroomradet har pa ett genom-
gripande sétt forandrat marknadsstrukturen.
Utomlands har det ocksa utvecklats nya fi-
nansiella instrument som & betydligt mang-
sidigare an forr. Samtidigt har vardepappers-
marknadslagens vardepappersbegrepp anda
beskrivit vardepappersmarknadens relativt
enkla produkter i eget och frammande kapital
fran slutet av 1980 -talet.

Né&r de internationella kontakterna fortsét-
ter att oka skarps konkurrensen pa markna-
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den. For att ha framgang i konkurrensen for-
utséits det att finansmarknaden blir mangsi-
digare ocksa nér det géller de finansiella in-
strument som omsétts dér. FOr den finska
vardepappersmarknaden kan det vara svart
att betrakta de nya finansiella instrumenten
som sadana vardepapper eller en kombina-
tion av dessa som avses i det namnda lag-
rummet och som i stor utstrdckning indelas
enligt indelningen i sammansl utningarnas ba-
lansrékningar. For att den marknad som re-
gleras i vardepappersmarknadslagen skall bli
mangsidigare ar det alltsa skdl att utveckla ett
flexiblare véardepappershegrepp an det nuvar
rande. Samtidigt & det nodvandigt att beakta
de aspekter pa skyddet for placerarna som de
nya finansiellainstrumenten for med sig.

Tillidmpningsomradet for lagen om handel
med standardiserade optioner och terminer
och erbjudandebegrdnsningen

Enligt 1 kap. 1 8 1 mom. lagen om handel
med standardiserade optioner och terminer
tillampas den i enlighet med sitt namn pa
handel med standardiserade optioner och
terminer i optionsforetag enligt lagen. Med
stod av 2 och 3 mom. tillampas den utéver pa
verksamhet i optionsforetag dessutom pa er-
bjudande till allménheten av andra derivat-
instrument @n sadana standardiserade optio-
ner och terminer som avses i lagen. Det sag-
da betyder att tillampningsomradena for var-
depappersmarknadslagen och lagen om han-
del med standardiserade optioner och termi-
ner delvis kan 6verlappa varandra.

Lagen om handel med standardiserade op-
tioner och terminer reglerar for nédrvarande
utover den verksamhet som &ger rum i op-
tionsforetag dessutom tillhandahallandet av
andra standardiserade optioner och terminer
an de som avsesi den lagen. Lagen begransar
tillhandahallandet av andra derivatinstrument
an sadana som kan jamstallas med standardi-
serade optioner och terminer beroende pa a
ena sidan vem som erbjuder dem och & andra
sidan foremalet for erbjudandet. Enligt lagen
far andra an véardepappersformedlare erbjuda
icke-standardiserade och déarmed jamforbara
derivatinstrument som investeringsobjekt en-
dast till yrkesmassiga placerare, medan ater
vardepappersformediare far erbjuda alla de-

rivatinstrument till alla kunder oberoende av
sin yrkesméassighet. Dessutom ingar i 5 kap.
en bestammelse om att en arbetsgivare far
erbjuda sina nuvarande eller tidigare arbets-
tagare aven andra derivatinstrument an stan-
dardiserade optioner och terminer, om deras
underliggande egendom &r en aktie i arbets-
givarforetaget eller ett foretag som hor till
samma koncern. Fore den éndring i nédmnda
erbjudandebegransning som genomférdes
1999 fick alltsd inte andra &n i lagen avsedda
standardiserade optioner och terminer erbju-
das som investeringsobjekt a andra &n nar-
ingsidkare.

Avsikten med den ursprungliga begrans-
ningen som tradde i kraft 1988 var att be-
gransa erbjudandet av sadana derivatinstru-
ment som investeringsobjekt a privatperso-
ner som ofta var férknippade med riskhanter-
ing avseende enskilda affarstransaktioner.
Dylika avtal ansags sakna den for privatpla-
cerarna sa viktiga likviditeten. Salunda knots
erbjudanden riktade till privatplacerare en-
dast till derivatinstrument som var foremal
for handel i optionsforetag, om det var fréga
om investeringsverksamhet. Av lagen och
dess motivering framgick att bestdmmelsen
inte hindrade att man pa sarskilt forhandl ade
villkor ingick derivatkontrakt som avsdg
Overforing av den som risk som bars av en
avtalspart.

De olika investeringsobjekt som nu tillhan-
dahdlls pa véardepappersmarknaden har forut-
om de traditionella vardepapperens egenska-
per dven samma egenskaper som derivatin-
strument. Som nagra exempel kan namnas
bl.a de sk. index- och vmstandelslanen I
dem &r vardepapperets avkastning pa samma
sétt som i fraga om derivatinstrument bunden
till vardeutvecklingen hos ndgot objekt, t.ex.
ett index, en vardepapperskorg eller dylikt.
Beroende pa till vilken sdljkurs vérdepappe-
ret i fraga sdljs, kan detta derivatelement
ocksa paverka det kapital som erlagts for
vardepapperet vid kop- eller teckningstid-
punkten och som aterbetalas nar giltighetsti-
den utgdr. Det kapital som knutits till deri-
vatelementet kan ocksé vara av sa obetydlig
storlek att det finansiella instrumentet | gava
verket inte als avviker fran derivatinstru-
mentet. N& marknaden internationaliseras
kommer det dessutom ut allt mera sidana
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vardepapper pa marknaden som till sina vik-
tigaste egenskaper motsvarar traditionella de-
rivatinstrument utan att de alls & forbundna
med nagot kapital eller nagon annan egen-
dom som traditionellt forknippats med var-
depapper. Vérdets utveckling i fraga om dem
kan vara bunden till nagot vérdepapper i
bakgrunden, direkt till emittentens eller den-
nes enhets resultatutveckling utan koppling
till emittentens andra vardepapper och ofta
utan att innehavaren av det finansiella in-
strumentet i fraga har andra réttigheter i an-
slutning till instrumentet an rétt till prestation
enligt dess villkor. Ofta & det ocksa typiskt
for dessa finansiella instrument att innehavet
av dem inte ger innehavaren besittnings- eller
residuaréttigheter som i allméanhet ansluter
sig till aktier och liknande vardepapper.

Med beaktande av utvecklingen pa mark-
naden och av de finansiella instrument som
a foremd for handel motsvarar den erbju-
dandebegransning som for nérvarande ingar i
lagen om handel med standardiserade optio-
ner och terminer inte langre sitt ursprungliga
syfte. | stéllet kan man konstatera att den i
onddan kan skada vérdepappersmarknadens
utveckling och begrénsa den grupp av finan-
siella instrument betréffande vilken man av
grundad anledning kan anta att det finns till-
racklig efterfrédgan och utbud, dvs. likviditet
pa vardepappersmarknaden.

Virdepappersmarknadslagens informations-
skyldighet for virdepappersemittenter

V ardepappersmarknadslagen dlégger dem
som emitterar vardepapper som avses i lagen
och vissa andra instanser informationsskyl-
digheter i andutning till emission av varde-
papper och offentlig handel med dem. Enligt
om skyldigheterna avser det 6gonblick da
vardepapperen emitteras eller den darpa fol-
jande tiden jamte eventuell borsnotering for
offentlig handel enligt vardepappersmark-
nadslagen kan informationsskyldigheterna
uppdelas i informationsskyldigheter géllande
vardepapperens primarmarknad respektive
sekundarmarknad.

Pa primarmarknaden for vardepapper be-
gransas emittentens skyldigheter da han en-
bart bjuder ut vardepapper till alméanheten

till skyldighet att upprétta och offentliggdra
ett sadant emissionsprospekt som avses i la-
gen. Enligt lagen & den som sétter vérdepap-
per i omlopp bland allménheten eller som pa
uppdrag skoter detta skyldig att tillhandahal-
la tecknarna tillracklig information om de
omstandigheter som vasentligt paverkar vér-
depapperens vérde och att offentliggtra var
vardepapperen kan tecknas. Dessutom &r den
som till allmanheten erbjuder vardepapper
skyldig att offentliggdra ett prospekt innan
erbjudandet trader i kraft och halla prospektet
tillgangligt for allmanheten under den tid er-
bjudandet &r i kraft, i enlighet med vad som
narmare bestdms i lagen. For offentliggtran-
det av prospekt ansvarar utéver anbudsgiva-
ren och emittenten den som enligt uppdrag
skoter erbjudandet eller emissionen. Det
finns ocksa undantag fran denna allmanna
skyldighet.

Undantagen fran namnda informations-
skyldighet pa primarmarknaden finns i hu-
vudsak i 2 kap. 3 § vardepappersmarknadsla-
gen och i finansministeriets beslut om emis-
sionsprospekt (905/1994), som kompletterar
paragrafen. Enligt lagen behtver emissions-
prospekt inte uppréttas utom nér vardepapper
erbjuds till placerare. Salunda foreligger det
ingen skyldighet att upprétta emissionspro-
spekt t.ex. i en situation dar ett vardepapper
upptas till annan offentlig handel som avsesi
lagen utan att det samtidigt ordnas emission
eller forsdljning. Nér vardepapper tas upp pa
den borslista som avses i lagen skall ett pro-
spekt, i detta fall ett borsprospekt, dock upp-
réttas. Pagrundval av 1 kap. 2 § 2 mom. var-
depappersmarknaddagen galler dessutom
skyldigheten att offentliggbra emissionspro-
spekt inte alls bl.a. privata aktiebolag. | lagen
och det beslut om emissionsprospekt som ut-
fardats med stdd av den finns det dessutom
andra undantag fran skyldigheten att offent-
liggora emissionsprospekt. Dessa undantag
baserar sig pa radets direktiv 89/298/EEG om
samordning av kraven pa upprétande,
granskning och spridning av prospekt som
skall offentliggoras néar Overldtbara véarde-
papper erbjuds till dlmanheten (nedan emis-
sionsprospektdirektivet).

De som emitterar vardepapper som pa se-
kundarmarknaden for vardepapper &r foremd
for offentlig handel bertrs av sadan regel-
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bunden och fortlopande informationsskyl-
dighet som avsesi 2 kap. 5—10 a § vérde-
pappersmarknadsiagen. Enligt bestammel-
serna ar en sidan vardepappersemittent skyl-
dig att regelbundet offentliggora delarsrap-
porter, arsrapporter, bokslut samt boksluts-
kommunikéer. Dessutom skall emittenterna
utan obefogat dréjsmal informera om sadant
som paverkar vardepapperens varde samt
om betydande andringar i agandefoérhallan-
dena som kommit till deras kdnnedom.

Emittentens informationsskyldighet nér det
géller sekundarmarknaden for vardepapper
baserar sig huvudsakligen pa de uppgifter
som emittenten ga&lv har om resultatet av
verksamheten. Bolagets ledning maste for att
kunna dra valgrundade slutsatser om bolagets
ekonomiska resultat och bolagets ekonomis-
ka stallning fa information om hur bolagets
affarsverksamhet utvecklas. Ytterligare krav
pa detta stélls om &garbasen & omfattande
och bolaget offentlig noterat. Om &garbasen
& omfattande vaxer avstandet mellan affars-
ledningen och &garna. Pa grund av sin fortl6-
pande kontaktyta har affarsledningen i all-
manhet ganska bra uppfattning om l&aget be-
tréffande bolagets affarsverksamhet, medan
égarna som ar avskilda fran affarsledningen
& tvungna att lita pa bolagets officiella rap-
portering. | vardepappersmarknadsl agstift-
ningen har detta tagits som hérnsten for be-
stammel serna om informationsskyldighet. Ett
bolag som blivit foremdl for offentlig handel
skall utan oskaligt drgj smdl offentliggora sitt
bokdlut, sin del arsrapport och fortldpande
andra uppglfter som ar agnade att vasentligt
paverka vardepapperens varde.

Ett krav som finns inbyggt i lagens infor-
mationsskyldigheter & att bolagets forvalt-
ning skall kunna félja med och rapportera
hur bolagets resultat och ekonomiska stall-
ning utvecklas tillrackligt snabbt och tillfor-
litligt. Detta antagande har betraktats som sa
géavklart att det inte finns nagra sarskilda
bestammelser om det. Under senaste tid har
det emellertid framkommit fall d&r som orsak
till att skyldigheterna forsummats har angetts
att uppfdljnings- och rapporteringssystemen i
bolag som just borsnoterats inte har varit till-
rackliga for att klara av at uppfylla de in-
formationskriterier som stélls i fraga om of-
fentlig handel.

Virdepappersmarknadslagens informations-
skyldighet gdllande placeringsfonder

Enligt 1 kap. 1 § 3 mom. vardepappers-
marknadslagen bestams om sadan verksam-
het dér alméanheten erbjuds att delta i ge-
mensamma placeringar i vardepapper i lagen
om placeringsfonder. Enligt 1 kap. 2 § var-
depappersmarknaddagen & fondandelar och
darmed jamforbara andelar i fondforetag
dock sadana vérdepapper som avses i lagen.
Av lagarnas tillampningsomraden foljer att
vardepappersmarknadslagen skall tillampas
inte bara nar till almanheten erbjuds s.k.
slutna fonder som inte omfattas av lagen om
placeringsfonder utan ocksa t.ex. nar det an-
soks om att en dppen placeringsfond som hor
till tillampningsomradet for lagen om placer-
ingsfonder skall tas upp pa fondbérsens bors-
lista.

Av det ovan sagda foljer att man kan bli
tvungen att pd informationsskyldigheten for
placeringsfonder och fondfdretag som hor till
tillémpningsomrédet for lagen om placer-
ingsfonder, inklusive prospekt och regelbun-
den informationsskyldighet, tilldmpa inte
bara lagen om placeringsfonder utan ocksa
vardepappersmarknadsiagen. Det & dock
delvis en tolkningsfraga hur och i vilken om-
fattning vardepappersmarknadslagen kan till-
lampas i dylika situationer. Nar det galler
prospekt & situationen i viss man klarare,
men nar det galler den regelbundna informa-
tionsskyldigheten &r situationen mycket 6p-
pen. Som det nu & har man i regleringen inte
tagit klart stéllning till hur lagens bestammel -
ser om regelbunden och fortl 6pande informa-
tionsskyldighet skall tillampas pa emittenter
av savd dutna som dppna placeringsfonder
som upptagits pa fondborsens bordista eller
till ndgon annan offentlig handel.

Handel med vissa emittenters virdepapper

Bestdmmelsernai 1 kap. 2 § lagen om ak-
tiebolag tillsammans med 3 kap. 16 § vérde-
pappersmarknadslagen hindrar fér nérvaran-
de att det utvecklas en organiserad sekun-
darmarknad for privata aktiebolags vérde-
papper. Detta & en fdljd av de lagandringar
som genomfordes 1997 da man i huvudsak
siktade pa att genomféra de bolagsréttsiga
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direktiven inklusive rédets andra bolagsrétts-
liga direktiv 77/91/EEG i Finland. De be-
gransningar som lagandringarna medférde
har varit 8gnade att styra handeln med priva-
ta aktiebolags vardepapper till marknader
som i forhdllande till den véardepappermark-
nadslagen reglerade marknaden & mindre
genomskinliga och dér placerarna bl.a. inte
har haft ndgon information om vardepappe-
rens gangse varde eller om andra med tanke
pa handeln véasentliga omstandigheter. Om
ett privat aktiebolag har velat forbéttra sina
finansieringsmajligheter genom att bli fore-
mal for sadan offentlig handel som avses
vardepappersmarknadslagen har det varit
tvunget att bli ett publikt aktiebolag med till-
horande skyldigheter att |1dmna uppgifter och
kapital- och andra kosthader samt ansluta
sina aktier till vardeandelssystemet. | prakti-
ken kan kostnaderna for detta vara sa stora
att det att bli foremdl for ett handelsforfaran-
deinte &r ett reellt dternativ for alla sma och
mellanstora féretag.

Motsvarande verkningar som i gélva ver-
ket hindrar en organiserad handel har varde-
pappersmarknadslagens bestammelser med
avseende pa utlandska véardepapper. Att ett
utlandskt bolags vérdepapper tas upp pa
fondborsens borslista eller till ndgon annan
offentlig handel som avses i lagen medfor
olika skyldigheter som beror pa vardepap-
persmarknadslagen for det bolag som emitte-
rat dem och for vissa andra instanser. S&dana
andra instanser & emittentens ledande och
andra personer som kan sitta inne med icke-
offentliggjorda uppgifter som sannolikt p&
verkat vardepapperets varde. Priméra skyl-
digheter som aléggs emittenten och aktiedga-
re pa grund av handeln & regelbunden och
fortl6pande informationsskyldighet for emit-
tenten enligt 2 kap. vardepappersmarknads-
lagen, flaggningsskyldighet, skyldighet att
upprétthalla ett insynsregister och offentlig-
het for vissa vardepappersinnehav enligt 5
kap. samt aktiedgares kdpeanbuds- och in-
|6sningsforfaranden enligt 6 kap. Dessa skyl-
digheter, somi sig &r vardepappersmarknads-
lagens viktigaste dement for att skydda pla-
cerarng, kan leda till att utldndska bolag an-
ser att de inte har tillracklig nytta av en bors-
notering i Finland i forhdlande till de kost-
nader det medfor att uppfylla dessa forplik-

telser.

Betraffande utlandska vardepapper maste
man dessutom beakta att finldndska placerare
redan nu kan delta i omfattande handel med
utlandska bolags véardepapper pa utlandska
marknadsplatser t.ex. genom att utnyttja de
handelddsningar som vardepappersformed-
larna tillhandahdller med hjdp av modern in-
formationsteknik. Denna handel medfor
emellertid inte de skyldigheter som anges i
den finska véardepappersmarknadslagen for
de utlandska bolagen, utan bolagen iakttar
endast lagstiftningen i det land dér de ar
borsnoterade. Skyddet for placerarna anses i
dylika situationer bli tillgodosett genom de
forpliktelser som dlaggs véardepappersfor-
medlare i 4 kap. vérdepappersmarknadsag-
en.

Forbud mot parallellnotering

Som det & nu forbjuder 3 kap. 12 § vérde-
pappersmarknadslagen andra &n fondborsen
att ordna offentlig handel som avses i lagen
med vérdepapper som & upptagna pa fond-
borsens bordista. Med andra ord kan fond-
borsen uppta ett vardepapper som finns pa
bordistan ocksa 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 pa samma villkor inte far gora
sA. Motsvarande forbud rader inte i fraga om
annan offentlig handel som ordnas av fond-
borsen &n i fraga om vardepapper som ar fo-
remd for handel pa bordistan. De andra in-
stanser som enligt lagen kan ordna i lagen
avsedd annan offentlig handel @ handel pa
bordistan & i huvudsak kreditinstitut och
vardepappersforetag. For dem gédler dock
delvis t.o.m. stréngare regler &n for fondbor-
sen betréffande villkoren for att fa inleda
verksamhet och den soliditet som skall upp-
rétthallas under verksamhetstiden och de for-
faringssétt som skall iakttas i forhallande till
kunderna.

Syftet med ndmnda férbud mot parallellno-
tering har varit att koncentrera likviditeten i
fraga om handeln med vérdepapper pa bors-
listan till bordlistan. Detta har varit mgjligt i
enlighet med investeringstjansdirektivet utan
att direktivet anda har kréavt detta. Dessutom
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bygger bestammelsen pa den tanken att lis-
torna bildar av varandra oberoende lividitets-
pooler utan att avseende fésts vid hela varde-
pappersmarknaden. Bestdmmelsen som del-
vis forbjuder parallelinotering har tagits in i
lagen vid en tidpunkt da den finska vérde-
pappersmarknaden var betydligt mindre an
vad som nu &r fallet.

Myndighetsfaststdllelse av marknadens sjclv-
reglering

Helsingfors Bors och Vardepapperscentra-
len, som hor till HEX-koncernen, reglerar i
hog grad §ava marknaden. Helsingfors Bors
har koncession inte bara for fondbors utan
ocksa for optionsforetag. Vardepapperscen-
traen har koncession for bade clearingorga-
nisation och véardepapperscentral. Dessa
gavreglerande sammanslutningars regler
skall faststéllas av finansministeriet innan de
kan tilldmpas. Forutom de myndighetsfast-
stéllda reglerna har dessa gélvreglerande
sammanslutningar ocksa meddelat annan re-
glering som gédler for deras parter men som
inte faststalls av nagon myndighet.

Det nuvarande forfarandet for faststéllelse
har regler har i praktiken visat sig vara en rétt
tungrodd process. | synnerhet forfarandet for
faststéllande av fondbdrsens regler och reg-
lerna for annan offentlig handel har upplevts
som mycket tungt. Detta darfér att finansmi-
nisteriet férutom reglementena faststéller
aven reglerna for handeln pa listorna. Reg-
lementena innehdler centrala foreskrifter om
upptagande pa listorna, emittenternas infor-
mationsskyldighet och boérsens verksamhet
medan reglerna for handeln i forsta hand in-
nehdller foreskrifter gallande handelns tek-
niska gang.

Ett forfarande som & synnerligen tungt ur
myndighetssynvinkel &r faststadlandet av op-
tionsforetags reglementen jamte bilagor. Bi-
lagorna innehdller forteckningar Gver under-
liggande egendomar dé& de underliggande
egendomar som &r forema for handel raknas
upp tillssmmans med andra tekniska pro-
duktbestammelser. | praktiken leder dock det
att ett eller nagra bolags namn fogas till for-
teckningen utan att andra bestdmmelser and-
ras till att finansministeriet maste begéra ut-
l&tande av inte bara finansinspektionen utan

ocksa av de bolag som d&mnar bli underlig-
gande egendom. Om man som underliggande
egendom &mnar ha masskuldebrev eller na
gon annan kapitalforbindelse, maste ministe-
riet begara utldtande av inte bara finans-
inspektionen utan ocksa Finlands Bank. Om
den underligganden egendomen ér €, maste
ministeriet begdra utlatande férutom av fi-
nansinspektionen aven av elmarknadsmyn-
digheten.

Vissa skyldigheter och rdttigheter for fond-
borser, clearingorganisationer, optionsfore-
tag och virdepapperscentraler

L agbestdmmel serna géllande de gévregle-
rande sammanslutningarna har beretts under
olika tider, vilket har lett till att bestammel-
serna delvis har olika innehdl. Den viktigas-
te dylika bestammelsen géllande de géavre-
glerande sammanglutningarna & deras an-
malningsskyldighet till finansinspektionen,
nar ngon av deras parter har handlat i strid
med de bestdmmelser som géller deras verk-
samhet. Motsvarande skillnad foreligger i
fraga om skyldigheterna for fondbdrsen och
andra som ordnar offentlig handel vad géller
tillrécklig och tillforlitlig egen tillsyn Over
verksamheten. En viktig rétt for de gélvre-
glerande sammanslutningarna som avviker
betydligt for olika gévreglerande samman-
slutningars del ar rétten att bevilja réattigheter
for parter som deltar i den verksamhet de be-
driver.

Tillsynen over marknadens sjclvreglering

Pa grundval av vérdepappersmarknadsla-
gen, lagen om handel med standardiserade
optioner och terminer och lagen om vérdean-
delssystemet Gvervakas att de gélvreglande
sammanglutningarnas, for narvarande Hel-
singfors Bors och Vardepapperscentralen,
reglering iakttas av finansingpektionen och
dessutom av de sjdlvreglerande sammansl ut-
ningarna gélva. | praktiken & den dagliga
tillsyn Over att galvregleringen iakttas som
dessa sammanslutningar utbvar en del av af-
farsverksamhetsorganisationen medan bola-
gens styrelser direkt med stéd av lag bér an-
svaret for att verksamheten ordnas.

Det bestams inte narmare i lag om tillsynen
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Over att galvregleringen iakttas eller om den
disciplin som hanfor sig till tillsynen over att
gavregleringen iakttas men vid HEX-kon-
cernen finns en disciplinndmnd for bl.a di-
SCi pllnfragor som ocksd har utfardat avtals-
baserade pafdljder for parter.

HEX-koncernens moderbolag HEX Abp
har meddelat att man gjort utredningar med
tanke pa en eventuell borslistning. Detta kan
leda till att bolagets dotterbolag i fortsétt-
ningen &ven Overvakar att dess moderbolag
iakttar den regelbundna och fortlépande in-
formationsskyldighet som aligger emittenter
pa grund av vardepappersmarknadsl agen,
vilket kunde leda till att &ven moderbolaget
blir foremal for ett disciplindrende, om man
anser att det dvertrétt bestdmmelserna. | teo-
rin, och aven i praktiken, kan detta innebéra
en intressekonflikt, eftersom moderbolaget
anda styr dotterbol agens verksamhet. En in-
tressekonflikt kan ocksa uppsta i fal dar de
gélvreglerande sammanslutningarna 6verva-
kar verksamheten i andra bolag som hor till
samma koncern, sasom en till koncernen ho-
rande clearlngmedlems eller kontoférande
ingstituts verksamhet. Dessutom, ndr det &r
fraga om fortroendet for marknaden récker
inte enbart med att ndgon oréttvis behandling
inte ager rum i praktiken, utan man maste
ocksa beakta hur saker och ting ser ut utifran.
En intressekonflikt av motsvarande typ kan
sdlunda foreligga @ven i en situation dar fo-
remal for disciplindtgarder blir en part som &
av stor betydelse for den instans som ansva-
rar for tillsynen och disciplinen, t.ex. en var-
depappersemittent som &r viktig for dess af -
farsverksamhet.

3. Propositionens mal och de vikti-
gaste forslagen

3.1. Mal och medel

En viktig framgangsfaktor for den finska
véardepappersmarknaden inom det férénderli-
ga europeiska finansmarknadsféltet &r dess
formaga att forutsaga vilka andringar som
kommer att intraffa pé andra stéllen och att
reagera pa dem. Ett viktigt st att vidareut-
veckla denna flexibilitet & att forbéttra
marknadens internationella konkurrensfor-
maga genom att framja dess inhemska och

internationel la konkurrensforutséttningar.

| Finland styrs en allt storre del av tillgang-
arna till vardepappersmarknaden. Till detta
har medverkat inte vara marknadens relativa
flexibilitet utan ocksa bl.a. de andringar som
gallt placeringen av pensionsmedel samt pri-
vatpersoners okade avkastningsforvantningar
i fréga sina investeringar. Privatpersoner har
i alt hogre grad bdrjat betrakta sina invester-
ingar som en mojlighet att forbereda sig pa
forandringar i den framtida livssituationen.
De extra tillgangar som pa detta satt strom-
mat till vardepappersmarknaden har samti-
digt gett foretagen mangsidigare majligheter
an tidigare att skota sin finansiering.

Placerarnas och foretagens utvecklade be-
hov och den sdlunda okade konkurrensen
mellan dem som tillhandahdller tjanster samt
ovriga forandringar pa marknaden i hemlan-
det och utomlands gor det noédvandigt att
omvérdera bestdmmel serna om marknadspar-
ternas stéllning. FOr narvarande styr regler-
ingen i vardepappersmarknadslagen och de
till den néra andutna lagarna verksamheten
pa véardepappersmarknaden sa att den ar
borskoncentrerad, och andra aktorer ar till
stora delar beroende av denna centrala aktor.
N&r den centrala aktbrens affarsverksamhet
eventuellt foréndras i och med borsnotering
och agarbasens utvidgning samt de sporrande
system for ledningen och de anstéllda som ar
utmérkande for borsbolag sa att man i allt
hogre grad borjar strava efter vinst, overfors
kostnaderna for de eventuellt tkade kapital-
avkastningskraven for de tjanster som man
producerar pa andra som erbjuder tjanster
och som anvander sig av dess tjanster och pa
deras kunder, om dessa tillhandahdllare av
tjanster inte har likadana mojligheter att sva
ra pa den centrala aktérens avgoranden.
Rattvisa konkurrensforutsattningar for ala
som tillhandahdller tjanster & &gnade att
dampa denna utveckling genom de medfdl-
jande konkurrensmgjligheterna. Att vérde-
pappersmarknadens verksamhet koncentreras
till en enda aktor okar ocksa de risker som &r
forenade med verksamheten pa marknaden.

Samtidigt som man ser till vardepappers-
marknadens internationella konkurrenskraft
genom att Gppna upp dess mojligheter och
den nationella konkurrensen genom att ge
dem som tillhandahdller tjanster réttvisare
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verksamhetsméjligheter, & det nddvandigt
att minska den finska vardepappersmark-
naddagstiftningens nationella sérdrag, vilka
trots marknadens 6kade mdjligheter kan ska-
da dess utveckling.

3.2. De viktigaste forslagen

| propositionen féreslds andringar i varde-
pappersmarknadslagen, lagen om handel med
standardiserade optioner och terminer, lagen
om vardepappersforetag, lagen om place-
ringsfonder, lagen om finansinspektionen
samt lagen om vérdeandelssystemet och la-
gen om vérdeandelskonton. For eatt syftet
med dessa lagandringar skall nas maste ocksa
lagen om aktiebolag, lagen om forsakringsfo-
reningar  (1250/1987) och  strafflagen
(39/1889) andras.

| propositionen foredas att vardepappers-
marknadslagens  vardepappersbegrepp skal|
andras, vilket har verkningar inte bara |9a
vardepappersmarknadslagens 6vriga innehal
utan ocksa pa den dartill anslutna lagstift-
ningen, i synnerhet lagen om handel med
standardiserade optioner och terminer. Ge-
nom &ndringen forsoker man framja varde-
pappersmarknadens utveckling och interna-
tionella konkurrenskraft. Det foresas at_det
gdllande véardepappersbegreppet dndras sa att
det blir smidigare, vilket framjar ibruktagan-
de av och handel med de nya finansiella in-
strument som utvecklats och kommer att ut-
vecklas pa den inhemska och utlandska vér-
depappersmarknaden &en i Finland.

Den fdredagna andringen av véardepap-
persmarknadslagens  vardepappersbegrepp
forsatter ocksa vardepappersemittenternai en
réttvisare stéllning, eftersom den foreslagna
andringen leder till att den gdllande lagens
undantag, som bestdms pa grundval av emit-
tentens bolagsform, forsvinner. Den géllande
vardepappersmarknadslagen tillampas bl.a
inte pa situationer dar privata aktiebolag er-
bjuder vérdepapper till allmanheten. Detta
trots att bl.a. privata aktiebolag erbjuder al-
manheten vérdepapper som kan betraktas
som investeringsobjekt, p& samma sétt som
andra emittenter. | propositionen foredas att
dessa undantag slopas i syfte att forbéttra ni-
van pa skyddet for placerarna. Samtidigt be-
aktar propositionen anda de situationer dar

allménheten erbjuds vardepapper och dar av-
vikelser fran lagens forpliktelser & motive-
rade, oberoende av emittentens bolagsform.

Eftersom éndringen av vardepappersmark-
nadslagens vardepappersbegrepp leder till att
lagen skall tillampas @ven bl.a. pa situationer
dar privata aktiebolags vardepapper bjuds ut,
foreslas att begransningarna av handeln med
privata aktiebolags vardepapper skall luckras
upp. Enligt propositionen skall hande med
dylika vérdepapper fortfarande inte kunna
bedrivas som sadan offentlig handel som av-
ses i vardepappersmarknadslagen, men han-
del skall vara mgjlig inom andra yrkesmas-
sigt ordnade handelsforfaranden som &r till-
gangliga for almanheten. Aven utlandska
vardepapper skall pa ett smidi gare sdtt an for
nérvarande kunna vara foremal for ett sadant
handel sforfarande.

Fordaget om att skapa ett nytt, reglerat
handelsférfarande styr handeln med de vér-
depapper som kan vara foremd for det till
mera likvida och genomskinliga marknader
som séledes fér mera skyddade med tanke pa
placerarna. Syftet med propositionen &r dnda
inte att styra handeln med de vérdepapper
som redan nu & foremdl for offentlig handel
enligt lagen till de andra handelsfdrfaranden
som nu foreslds pa grund av de centrala
skillnadernai fréga om regleringen.

Den fored agna éndringen av vardepappers-
marknadslagens  vardepappersbegrepp med-
for behov av att begréansa tillampningsomra-
det for lagen om handel med standardiserade
optioner och terminer s att lagen i fortsatt-
ningen skall tillémpas endast pa verksamhet
inom sadana optionsforetag som avses i den.
Dessutom leder andringen till att erbjudan-
debegrénsningen gédllande andra an standar-
diserade och med dem jamstalibara derivat-
instrument slopas i lagen om handel med
standardiserade optioner och terminer. Pro-
positionens fordag till andring av lagen om
vardepappersforetag begrénsar  emellertid
fortfarande yrkesmassigt tillhandahdlande av
sadana derivatinstrument till allménheten till
tillhandahallare av tjanster som har verksam-
hetstillstand och berors av_accentuerad om-
sorgsplikt med avseende pa skyddet for pla-
cerarna

| propositionen foreslas att den inhemska
och utlandska konkurrensen mellan dem som
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tillhandahdller tjanster pa vardepappersmark-
naden skall 6ka. Konkurrens beframjas i for-
dlaget forutom genom ovan namnda éndring
av vardepappersmarkandslagens  vérdepap-
pershegrepp ocksa framfor allt av att majlig-
heten att som foremdl for i lagen avsedd an-
nan offentlig handel uppta vardepapper som
finns pa borslistan i lagen utstracks aven till
andra som ordnar offentlig handel an fond-
borsen. Andringen &r betydande eftersom den
oppnar mdjlighet for andra som tillhandahal-
ler tjanster med stéd av koncession enligt
kreditingtitutslagen eller verksamhetstillstand
enligt lagen om vardepappersforetag att till-
handahdlla handel med borsvéardepapper pa
samma villkor som fondbdrsen har enligt gal-
lande lag. FOr att forhindra eventuella nega-
tiva effekter av de 6kade marginaler for lik-
viditeten inom den offentlig handeln som
forslaget eventuellt asamkar foredas i propo-
sitionen att bestdmmelserna om insamling
och offentliggérande av uppgifter om offent-
lig handel preciseras.

En konkurrensframjande atgard som ingdr i
propositionen & ocksa fordaget till andring
av bestdmmelserna om fondborsens och op-
tionsforetagets parter. Namnda fordag ger i
synnerhet dem som ordnar offentlig handel
med vérdepapper smidigare mojligheter att
skaffa nya handelsparter. De andringar som
gdller parter gor det ocksa mojligt att pa ett
smidigare sdtt som handelsparter godkanna
ocksa direkta parter. Innehdlet i forslagen
gdllande handelsparter foljer de bestammel-
ser som redan tidigare antagits i fréga om
clearingmedlemmar och kontoférande insti-
tut inom vardepappershandelns clearingverk-
samhet och forvaringen av vardepapper i
form av vardeandelar.

Forutom de reformer som géller forbéttrade
forutséttningar att ordna offentlig handel med
vardepapper och beviljandet av réttigheter
for parter innehdller propositionen dessutom
forslag som effektiverar den tillsyn som ut-
Ovas av dem som & verksamma pa varde-
pappers- och derivatmarknaden. | propositio-
nen foreslas att fondborsen, den som ordnar
annan offentlig handel, en clearingorganisa-
tion och vardepapperscentralen i sha av
myndigheterna faststéllda regler skall ha fo-
reskrifter om de arrangemang som man har
vidtagit for att fullgéra sin lagbestamda till-

synsuppgift. Nar propositionen bereddes dis-
kuterades ochsa bl.a. en nérmare reglering pa
lagniva géllande disciplinnamnder, men man
stannade anda for att i propositionen foresa
bestammelser om att narmare foreskrifter om
tillsyn pa eget initiativ skall tas in i némnda
sammansluttningarnas gévreglering. Regler-
ing pa lagniva kan i detta skede ha forstel-
nande effekter pa tillsynsarrangemangens ut-
veckling. Utvecklingen foljs med tanke pa
eventuella senare lagstiftningsatgarder.

4. Propositionens verkningar
4.1. Ekonomiska verkningar

De viktigaste verkningarna av de andringar
som féreslds i propositionen hénfér sig till
vardepappersmarknadens internationella
konkurrenskraft och framjande av de interna
konkurrensbetingelserna, vilka forbéattrar for-
utsdttningarna for att vardepappersmarkna-
den skall borja fungera effektivare. Fordagen
orsakar inga betydande méatbara direkta kost-
nader for aktdrerna eller myndigheterna. Det
& svart att uppskatta verkningarna darfor att
erfarenheterna av motsvarande reformer i
andra lander inte kan utnyttjas direkt pa
grund av skillnadernai den nationella regler-
ingen och skillnaderna mellan de finansiella
systemen.

Propositionens atgarder i _syfte att framja
den interna konkurrensen pa marknaden kan
allméant taget antas ha dampande effekter pa
kostnaderna fér investerandet genom att
konkurrensen okar. Saval emittenter, yrkes-
massiga placerare som smapl acerare drar
nytta av detta Om dessa verkningar pa kon-
kurrensen forverkligas pa onskat sétt framjar
det omsattningen, vilket kan sanka de sk.
likviditetskostnader som hanfor sig till inve-
sterandet.

En utgangspunkt for propositionen &r att de
mangs idigare verksamhetsmodjligheterna ock-
sa forbéttrar foretagens verksamhetsbetingel -
ser och forutsdttningar att stérka sin ekono-
miska stéllning. Nyttan av detta kan antas
komma alla aktorer till del, emittenterna som
skaffar finansiering pé& marknaden, foretagen
som tillhandahdller investeringstjanster,
marknadsplatserna samt placerarna Det &
dock mycket svéart att uppskatta dessa verk-
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ningar nar man beaktar den strukturomvand—
ling som aven i Gvrigt & pa gang pa markna-
den. Dessa verkningar &r till stor del beroen-
de av marknadsparternas egna atgarder efter
att lagstiftningen trétt i kraft. Propositionen
enbart skapar konkurrensmdjligheter, den ger
inte upphov till konkurrens.

De fordag som hanfor sig till dndringen av
galvregleringsproceduren minskar kostha-
derna for fondbdrsen, dem som ordnar annan
offentlig handel, clearingorganisationen och
vardepapperscentralen till den del som myn-
dighetsprocedurerna i andutning till deras
gavreglering krymper. Det behov av att ut-
veckla gavregleringen som direkt foljer av
propositionen kan dock kortvarigt orsaka
Okade kostnader for de gavreglerande sam-
manslutningarna.

Andringen av vérdepappersbegreppet gor
att bl.a. privata aktiebolag borjar omfattas av
vardepappersmarknadslagens tillampnings-
omrade. Detta betyder att nar de erbjuder
sina vardepapper till allmanheten skall de i
regel offentliggdra ett emissionsprospekt en-
ligt lagen. Offentliggtrande av ett emissions-
prospekt utan koppling till borsnotering av
vardepapperen & dock inte i sig ndgon bety-
dande utgiftspost med beaktande av skyddet
for placerarna, och effekten minskas ytterli-
gare av undantagen i fraga om offentliggo-
randet av prospekt. | propositionen foredas
dessutom att skyldigheten att offentliggdra
borsprospekt skall utvidgas till att gélla ala
de situationer dar vardepapper tas upp till of-
fentlig handel. Nufértiden uppréttas det i re-
gel ett borsprospekt eller ett emissionspro-
spekt som uppfyller kraven pa borsprospekt
over vardepapperet och dess emittent nar
vardepapperet upptas till handel pa bordistan
eler till annan offentlig handel. De situatio-
ner dér nagot prospekt inte har behévt upp-
goras och dér de inte heller har uppgjorts har
varit séllsynta. Det kan alltsd konstateras att
namnda krav inte just 6kar kostnaderna for
en borsnotering.

Med tanke pa de fores agna andringarnas
effektiviserande inverkan pa marknaden &r
det viktigt att forutséttningarna for att bibe-
halla och upprétthdlla det finansiella syste-
mets stabilitet inte &ventyras samtidigt. | syn-
nerhet propositionens forslag om myndighe-
ternas mgjligheter att kréva andringar i de

gavreglerande sammanslutningarnas regler
och den partiella utvidgningen av tillsyns-
myndigheternas befogenheter nér lagarnas
tillampningsomraden utvidgas & &gnade att
effektivera myndigheternas mojligheter att
agera nar allvarliga stérningar upptréder och
i praktiken trygga forutsdttningarna for en ef-
fektiv tillsyn.

Propositionens férdag till annat yrkesmés-
sigt ordnat handelsforfarande som &r till-
gangligt for allméanheten, nytt vardepappers-
begrepp i vérdepappersmarknadslagen och
andring av lagen om vardepappersforetag
kan beroende pa marknadsparternas aktivitet
oka finansinspektionens arbete, men kost-
nadseffekterna ar svara att uppskatta. Detta
darfor att tillsynen som hanfor sig till refor-
merna & en del av den dvrigatillsyn somrik-
tas till verksamheten. De merkostnader som
skall betalas av finansinspektionens tillsyns-
objekt och vardepappersemittenterna upp-
skattas sdlundainte bli betydande.

Propositionen har just inga direkta verk-
ningar pa den offentliga ekonomin. Vissa
statsekonomiska verkningar hanfor sig till
proceduren for faststéllelse av marknadens
gévreglering, som det foreslas att 1&ttas upp
jamfort med nuléget. Propositionen har inga
verkningar pa kommunal ekonomin.

4.2. Ovriga verkningar

Propositionen har inga direkta verkningar i
fraga om organisation eller personal och inte
heller négra arbetskraftspolitiska verkningar.
Propositionen har inga miljokonsekvenser
och inga verkningar for medborgarnas stéll-
ning eller jamlikhet.

S. Beredningen av propositionen

Propositionen har beretts som tjansteupp-
drag vid finansministeriet. Under arbetets
gang har tva interna tjanstemannaarbetsgrup-
per sammantrétt vid finansministeriet. Arbet-
grupperna har hort justitieministeriet, Fin-
lands Bank, finansinspektionen, Finska
Fondhandlareféreningen rf, HEX Abp samt
Bankforeningen i Finland rf.

Utl&tande om propositionen har begérts av
handels- och industriministeriet, justitiemini-
steriet, social- och halsovardsministeriet, ar-
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betsministeriet, Finlands Bank, statskontoret,
finansinspektionen, forsakringsinspektionen,
konkurrensverket, konsumentverket, energi-
marknadsverket, Kommunfinans Abp, Finska
Fondhandlareféreningen rf, Centralhandels-
kammaren, Foreningen CGR rf, Aktiesparar-
nas Centralforbund rf, Andelsbankscentralen
— ABC Andeldag, Paikallisosuuspankkiliitto,
Finlands Advokatfoérbund r.f., Bankforening-
en i Finland rf, Finlands Fondforening rf,
Finska Forsdkringsbolagens Centralférbund
rf, Foretagarna i Finland rf, Sparbanksfor-
bundet rf, Industrins och Arbetsgivarnas
Centralférbund rf och HEX Abp. Alla dessa,
utom handels- och industriministeriet, Kom-
munfinans Abp, Aktiespararnas Centralfor-
bund, Paikallisosuuspankkiliitto och Foreta-
garnai Finland rf avgav ocksa utlétande. Ut-
|dtande i saken har dessutom avgetts av L&
hivakuutusryhman Keskudliitto, Forsakrings-
kasseftreningen och Energibranschens Cen-
tralférbund Finergy och Esbo Elektriska
Abp. De erhdlna utldtandena har i huvudsak
understétt propositionens huvudsakliga mal
och medel. Finansministeriet har ocksa ord-
nat tva diskussionsméten om saken i juni
2001.

| propositionen har dessutom beaktats den
lagberedningspraxis som riksdagens grund-
lagsutskott foredagit for riksdagen i sitt be-
ténkande (GrUB 10/1998) och som forutsétts

i riksdagens svar pa regeringens proposition
med fordag till ny Regeringsform for Fin-
land (RSv 262/1998 rd), dar respektive mini-
steriums behérighet i 1agforslagen anges med
hjadlp av ministeriets namn och inte genom
det oklara begreppet "vederbdrande ministe-
rium”.

6. Andra omstindigheter som in-
verkat pa propositionens inne-
hall

Till riksdagen avldts en proposition med
fordag till lag om andring av lagen om 6ver-
|dtelseskatt (931/1996) dar det foreslas att
bestammelserna om Gverldtelseskatt for var-
depappersoverlatelser skall andras. Namnda
proposition och denna proposition har dock
utarbetats sa att de kan behandlas och de f6-
redagna lagarna tréda i kraft oberoende av
varandra.

Dessutom avléts till riksdagen en proposi-
tion med forslag till lagar om éndring av kre-
ditinstitutslagen och av vissa lagar som har
samband med den, som ocksd innehaller &nd-
ringar i lagen om vardepappersforetag, i syn-
nerhet 16 8. Namnda proposition och denna
proposition har dock utarbetats sa att de kan
behandlas och de forslagna lagarna tréda i
kraft oberoende av varandra.
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DETALJMOTIVERING

1. Lagforslag

1.1. Lag om iindring av virdepappers-
marknadslagen

1 kap. Allménna stadganden

2 8. Det fored as att paragrafen andras. | det
inledande stycket i forslaget till 1 mom. har
till skillnad fran nul&get intagits allmanna
kannetecken pa vardepapper som omfattas av
vardepappersmarknadslagens  tillampnings-
omrade. Det foredas att vardepappersmark-
nadslagen skall tillampas pa vardepapper
som & omsattningsbara och som har satts el-
ler sdttsi omlopp bland allménheten tillsam-
mans med flera andra vardepapper som ut-
fardats Gver likalydande réttigheter.

En alman forutséttning for att vardepap-
persmarknadslagen skall tillampas & fortfa-
rande att det bevis det & fraga om har de
allmanna kannetecknen pa ett vardepapper.
Inom privatrétten avses med vardepapper
vanligtvis en handling vars besittning ar ett
villkor for att man skall kunna utva den rétt
handlingen anger. Avsikten & dock inte att
begrénsa lagens tillampning endast till var-
depapper som fysiskt innehas av dgarna. For
att lagen skall tillampas récker det att agaren
har mojlighet att fa fram ett bevis pa sitt in-
nehav, t.ex. ett aktiebrev eller kontoutdrag el-
ler nagot annat sadant bevis pa hans varde-
andelskonto eller nagot annat férvaringssy-
stem dér hans innehav & noterat. Ett sadant
bevis kan ocksa vara t.ex. ett interimsbevis
som noteras pa vardeandelskontot och som
omvandlas t.ex. till aktier ndr aktiekapitalet
registreras.

Enligt fordaget skall vardepappersmark-
nadslagen gédlla vardepapper som ar omsatt-
ningsbara. Med detta avsesi fordaget i forsta
hand att den som forvarvar vérdepapper
skyddas med stdd av bestdmmel serna om 16-
pande skuldebrev i lagen om skuldebrev
(622/1947) eller andra motsvarande bestam-
melser. Exempelvis pa overlatelse av skulde-
brev skall enligt 3 kap. 9 § lagen om aktiebo-
lag tillampas vad som &r bestamt om [Gpande
skuldebrev i 13, 14 och 22 § lagen om skul-

debrev. Sa som konstaterades redan i de ur-
sprungliga forarbetena till  vardepappers-
marknadslagen kan det ocksa bli aktuellt att
tillampa bestammelserna i 2 kap. lagen om
skuldebrev analogt bl.a. pa olika typer av
vardepapper som utvecklas pa en sddan vér-
depappersmarknad som inte reglerasi lagen.

Med sédttande i omlopp bland allménheten,
till vilket &en ovan behandlade omsétt-
ningsbarhet i praktiken hanfor sig, avses att
det inte & paforhand bestamt vem som even-
tuellt kommer att forvérva vérdepapperen.
Enbart emittentens subjektiva avsikt utan n&
got villkor som begransar omséttningsbarhe-
ten saknar betydelsei detta avseende.

Enligt fordaget ar en forutsdttning for att
vardepappersmarknadslagen skall kunna till-
|&mpas att vardepapperet har satts eller séttsi
omlopp bland alméanheten tillsammans med
flera andra vérdepapper som har utfardats
over likalydande rattigheter. For att kunna
vara foremd for en sadan marknadsméssig
omsditning som avsikten &ar att vardepap-
persmarknadslagen skall reglera, maste var-
depapperet vara likadant som andra av sam-
ma sort. Med detta avses att vardepapper som
har satts eller sétts i omlopp bland allménhe-
ten inte kan skiljas frén varandra vad galler
de kommersiella egenskaperna, och for pla-
ceraren & det altsalikgiltigt vilket av ndmn-
da bevis som han innehar. FOr att det skall
kunna uppsta en marknad och framfor allt ett
marknadspris for sddana vardepapper maste
det dessutom finnas flera av dem.

| fordlaget till 1 mom. ingdr dessutom en pa
den géllande definitionen baserad exempel-
forteckning Over olika réttigheter betr&ffande
vilka de utfardade bevisen kan omfattas av
lagen. | forteckningen ndmns pa samma sétt
som i gallande 1 kap. 2 § vardepappersmark-
nadslagen aktier eller andra andelar i en sam-
manslutnings eget kapital, andelar i ett mas-
skuldebrevslan eller darmed jamforliga gal-
denérsforbindelser samt till de ovan ndmnda
andutna réttigheter till utdelning, réanta, av-
kastning eller teckning liksom fondanddar
eler darmed jamfoérbara andelar i fondfére-
tag. Dessutom foreslds i exempelforteck-
ningen réttigheter till kdp och férsdljning av
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andra réttigheter (4 punkten) samt andra rét-
tigheter som baserar sig pa en forbindel se el-
ler ett avtal (6 punkten). Nar dessa utférdade
bevis & vardepapper som uppfyller de all-
manna kriterier for tilldmpning av lagen som
behandlats ovan, hor de till lagens tillamp-
ningsomrade. Med beaktande av det civil-
rattdiga skuldbegreppets omfattande ut-
stréckning till olikatyper av forpliktelser, har
det redan nu kunnat tolkas sa att t.ex. olika
réttigheter till kop och forsaljning hor till la-
gens tilléampningsomréde. Det kan ocksé &t-
minstone delvis anses att férdagen snarare
skingrar den juridiska osékerhet som tidigare
rétt betr&ffande vardepappersmarknadsl agens
tillampningsomrade an att de skulle utvidga
det.

Enligt fordaget till 2 mom. skall vardepap-
persmarknadslagens bestammelser inte till-
|ampas pa vissa vardepapper. Det ar fraga om
vardepapper betréffande vilka forvarvarens
stéllning och i synnerhet informationen pa
primarmarknaden allmént taget har ordnats
genom annan lagstiftning, t.ex. konsument-
skyddslagen (38/1978) och lagen om bo-
stadskop (843/1994).

Lagens tillampningsomrédet omfattar inte
for det forsta vardepapper som ensamma el -
ler tillsammans med andra vérdepapper med-
for rétt att besitta en viss lagenhet, nagon an-
nan lokal eler en fastighet eller en del av en
fastighet. FOr det andra utesiuter momentet
fran lagens tillampningsomrade vardepapper
som medfor rétt att anvanda eller fa andra
konsumtionsnyttigheter som avses i konsu-
mentskyddslagen, om vardepapperens varde i
huvudsak baserar sig pa en sadan rétt. Som
exempel kan ndmnas olika telefon-, €-, golf-
och tennisaktier eller andelar, betr&ffande
vilka det huvudsakliga syftet med innehavet
& att fa anvanda de tjanster eller andra kon-
sumtionsnyttigheter som emittenten tillhan-
dahdller. Om det huvudsakliga faststallandet
av dylika vardepappers vérde dock objektivt
sett 16sgors fran anvandningen av konsum-
tionsnyttigheten, skall  vardepappersmark-
nadslagen tilldmpas bl.a. nar vardepapperen i
fraga bjuds ut till allmanheten och nar offent-
lig handel bedrivs med dem. Exempelvis i
sadana situationer dar ett telefonbolag med-
delar att man har for avsikt att bli foremd for
handel pa fondborsens borslista eller for an-

nan offentlig handel som avses i vérdepap-
persmarknadslagen skall enligt bestdmmel-
sen vardepappersmarknadsiagens krav i all-
manhet tillampas pa borsnoteringen och det
utbjudande av vérdepapperen som eventuel It
genomfors samtidigt.

Genom fordaget till 3 mom. klarlaggs for-
hallandet mellan vardepappersmarknadsiagen
och lagen om handel med standardiserade
optioner och terminer samt bibehdls de gal-
lande procedur- och andra bestdmmelserna
gdlande aven derivathandeln vilka foljer av
vérdepappersmarknadslagen. P& standardise-
rade optioner och terminer som avses i lagen
om handel med standardiserade optioner och
terminer, pa derivatavtal enligt 10 kap. 1 a §
som skall jamstallas med standardiserade op-
tioner och terminer samt pa andra derivatav-
tal som avsesi 10 kap. 1 b § skall enligt mo-
mentet fortfarande tillampas endast de be-
stammelser i vardepappersmarknadsiagen
som anges i 10 kap. Betraffande de derivat-
avtal som avsesi 10 kap. 1 b § bor man lagga
marke till att det maste goras en bedémning
av de allmanna forutséttningar som reglerasi
1 mom. Om dessa almanna forutsattningar
foreligger skall derivaten betraktas som vér-
depapper och da & vardepappersmarknadsla-
gen allmant tillamplig pa dem. Det sistnamn-
da kan komma i fraga i forsta hand nér det
gdller sadana derivatkontrakt som inte &r
standardiserade i ett finskt eller utlandskt op-
tionsforetag men som anda innehdler stan-
dardvillkor. Om det dver réttigheter som ba-
serar sig dylika derivatkontrakt har utfardats
bevis som skall betraktas som vardepapper
och som & omsattningsbara pa ovan namnt
sdtt, faller de inom vardepappersmarknadsla-
gens almanna tillampningsomrade. Exem-
pelvis derivatkontrakt som skraddarsytts for
avtalsparterna och som innehdller individuel-
la avtasvillkor eler derivatkontrakt som inte
kan overforas fritt hor daremot inte till vér-
depappersmarknadslagens allmanna tillamp-
ningsomréde, men pé grundval av 10 kap. 1 b
§ skall vissa skyldigheter som foljer av vér-
depappersmarknadslagen fortfarande tillam-
pas pa tillhandahdllandet av dem och annan
verksamhet i anslutning till dem.

Enligt den gallande lagen tillémpas varde-
pappersmarknadslagen inte pa vardepapper
som emitteras av privata aktiebolag eller s
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dana dmsesidiga forsakringsbolag som inte
ar publika 6msesidiga bolag. Dessa undantag
betraffande tillampningsomradet, som base-
rar sig pa emittentens sammanslutningsform,
fordas forsvinna. Dessa emittenters véarde-
papper kan dock &aven i fortséttningen bli
utanfor  vardepappersmarknadslagens til-
lampningsomréde under samma ovan namn-
da forutsattningar som andra emittenters var-
depapper.

Angdende  vardepappersmarknadslagens
tillampning pa andelsags véardepapper kan
foljande konstateras. Enligt den géllande la-
gen om andeldag (1247/1954) forutsétter
medlemskap att man tar minst en andel och
betalar motsvarande insats till andeldaget
(insatsforpliktelse).l praktiken & denna in-
satsforpliktelse en forutsattning for att man
skall bli delaktig av medlemsformanerna.
Exempelvis den insats som en medlem i en
andelshandel betalar kan i detta ssmmanhang
jamforas med den avgift som en annan de-
taljhandel uppbéar for sitt formanskort. | pro-
ducent-, upphandlings- och arbetsandelslag
ar beta ningen av insatsforpliktel sen en forut-
sdttning for att mediemmen skall kunna an-
vanda sig av de tjanster som andelslaget till-
handahdller och som & nodvandiga for att
medlemmen skall kunna utva sitt yrke eller
idka sin naring. Enligt den géllande lagen om
andelslag kan medlemskap inte dverldtas och
en medlem kan till en annan Gverldta endast
rétten till &terbetalning av insatsens nominel-
lavérde efter en visstid.

Enligt den gallande lagen om andelslag kan
ett andeldag ocksd ha tilléggsandelar av in-
vesteringsnatur och placeringsandelar. En
tillaggsandel kan overldtas endast till en an-
nan medlem. | andelslagets stadgar kan i
princip bestdmmas att t.ex. den som mottagit
en andel eler tillaggsandel har rétt att bli
mediem, men i praktiken finns inga sadana
bestammelser A det a andeldagets organ
som prévar vem som skall antas som med-
lem. Placeringsandelar kan ocksé ges till
andra an medlemmar och de far i princip om-
sittas fritt. Over en placeringsandel kan ut-
fardas ett bevis som motsvarar aktiebrev.
Placeringsandelar finns i praktiken i endast
fem andeldlag av vilka fyra har gett placer-
ingsandelar endast som fusionsvederlag.

Vid judtitieministeriet bereds en totare-

form av lagen om andeldag, varvid avsikten
ar att andra reglerna om andelslags finansiel-
lainstrument s att andelslag i huvudsak kan
anvanda samma finansieringsmetoder som
aktiebolag och dessutom borde det bestam-
mas om dem i andeldagets stadgar. | andels-
lagets stadgar kunde bestdmmas att aven and-
ra an medlemmar kan forvarva tillaggsande-
lar och placeringsandelar, att det Gver ande-
lar, tillaggsandelar och placeringsandelar kan
utfardas bevis som motsvarar aktiebrev och
att ett andeldag kan utfarda optionsréttighe-
ter och konvertibla skuldebrev som beréttigar
till tilléggsandelar och placeringsandelar. Av
de kannetecken pa vérdepapper som foresas
i paragrafen foljer att vérdepappersmarknads-
lagen inte skall tillampas ens pa omfattande
forvarv av andelskapital och tillaggsandels-
kapital fran medlemmarnai enlighet med nu-
varande andeldagspraxis, eftersom sadana
andelar och tillaggsandelar inte uppfyller
kravet pa att vardepapper skall vara omsétt-
ningsbara. Om totalreformen av lagen om
andelslag genomfdrs i ovan beskriven form,
kan vérdepappersmarknadslagen bli tillamp-
lig pa sddana andelar och tillaggsandelar i
andelslag betraffande vilka det i andelslagets
stadgar bestédms att ett vérdepapper kan ut-
fardas Over andelen dller tillaggsandelen. Det
foreslagna vardepappersbegreppet tillampas
under motsvarande forutséttningar pé placer-
ingsandelar, optionsréttigheter och konvertib-
la skuldebrev som utfardats av andeldag.

2 a 8. Det foredlas att paragrafen andras sa
att lagens bestdmmelser om aktiebolag, akti-
er, vardepapper som enligt lagen om aktiebo-
lag beréttigar till aktier samt aktiedgare i till-
lampliga delar galler ocksa andelslag, deras
motsvarande vardepapper och &gare till s&
dana vérdepapper samt Omsesidiga forsak-
ringsbolag, deras garantiandelar och garanti-
andelsagare. Dylika véardepapper i fraga om
andelslag kan vara placeringsandelsbevis
samt optionsréttigheter och konvertibla skul-
debrev som beréttigar till placeringsandelar
samt de andels- och tilléggsandelsbevis och
till tillaggsandelar berdttigande optionsrattig-
heter och konvertibla skuldebrev som avses i
den reform av lagen om andelslag som &r un-
der beredning.

Av lagen om andelslag féljer emellertid att
bestdmmel serna om anmélan av agarandelar
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och aktiedgares inlGsningsskyldighet i 2 kap.
9 § och 6 kap. 6—9 8§ inte just kan bli till-
lampliga pa andelslag, deras vardepapper €l-
ler andelségare. Fordaget & en foljd av att
vérdepappersbegreppet  andras, varigenom
man avstar fran de undantag i fraga om till-
lampningsomrédet i den géllande lagen som
bestdams pa grundval av emittentens samman-
slutningsform och som géller privata aktiebo-
lag och ©Omsesidiga forsakringsbolag som
inte & publika 6msesidiga forsakringsbol ag.

Ocksa sparbankers grundfonder kan emitte-
ra omsattningsbara grundfondsandelar, och
darfor foredas att detasmed i 2 a §, som f6-
reslds bli andrad. PA motsvarande sét kan
villkoren for omséttningsbarhet ocksa upp-
fyllas av konvertibla skuldebrev och options-
|an som sparbankerna emitterar.

Garantiandelar som motsvarar i paragrafen
namnda 6msesidiga forsakringsbolags garan-
tiandelar kan emitteras &ven av forsakrings-
foreningar och forsakringskassor. FOrsak-
ringskassor far emellertid enligt 1 § lagen om
forsdkringskassor (1164/1992) inte bedriva
affarsmassig forsakringsverksamhet, utan de-
ras verksamhet omfattar endast social forsak-
ringsverksamhet. Dessutom verkar de med
stod av 4 § endast inom en begrénsad verk-
samhetssektor. Sdunda foredas det inte att
vardepappersmarknadslagen skall tillampas
pa forsakringskassor, garantiandelar som de
emitterar eller &gare till deras garantiandelar
till skillnad fran forsakringsforeningar, ga-
rantiandelar som de emitterar och &agare till
deras garantiandelar.

2 kap. Marknadsforing av virdepapper,
emission och informationsskyldighet

3 8. Det foreslas att paragrafen andras. Det
foreslas att 1 mom. andras sa att skyldigheten
at offentliggdra prospekt till skillnad fran
nuléget ocksa skall galla situationer dar man
Over huvud ansbker om att ett vardepapper
skall tas upp till offentlig handel. Enligt den
gdllande lagen behdver inget prospekt offent-
liggoras nér ansbkan géler upptagande av
vardepapper till nagon annan offentlig handel
an s&dan som &ger rum pa bordistan och var-
depapperen samtidigt inte erbjuds till all-
manheten.

Enligt 2 mom., som féreslds bli andrat,

skall den som ansbker om att vardepapper
skall tas upp till offentlig handel, dvs. handel
pa bordistan eller annan offentlig handel en-
ligt 3 kap. 12 §, uttryckligen offentliggora ett
borsprospekt, som & mera detaljerat én ett
emissionsprospekt. Fordlaget forbéttrar pla-
cerarnas majligheter att fainformation om de
foretag som borsnoteras. | en situation déar ett
vardepapper har upptagits till sadan offentlig
handel som avses i lagen lampar sig dessut-
om undantag i fraga om offentliggdrandet av
borsprospekt, vilka baserar sig pa radets di-
rektiv 80/390/EEG om samordning av kraven
pa uppréttande, granskning och spridning av
prospekt som skall offentliggdras vid uppta-
gande av véardepapper till officiell notering
vid fondbors jamte éndringar (nedan bors-
prospektdirektivet) och vilka finns upprékna-
de i det bedut om boérsprospekt som finans-
ministeriet utfardat med stdd av ett bemyndi-
gande i lagen, béttre 8n undantag i fréga om
emissionsprospekt, vilka framgar av emis-
sionsprospektdirektivet och det bedut som
finansministeriet utféardat med stéd av lagens
bemyndigande. De undantag som ingar i
borsprospektdirektivet och ovan namnda be-
dut av finansministeriet galande borspro-
gpekt ger finansingpektionen majlighet att
bevilja undantag fran skyldigheten att offent-
liggora borsprospekt i forsta hand nér uppgif-
ter om vardepappersemittenten och det var-
depapper som skall emitteras redan har del-
givits dem som deltar i véardepappersmarkna-
den pa det sitt som anges i lagen och beslu-
tet. Samtidigt betyder andringen dock att pa
vardepapper som upptas till offentlig handel
kan inte langre tillampas det undantag som
gdler bl.a. anbud som totalt understiger
250 000 mk. I 1 och 2 punkten fored as ocksa
andringar till den del som vérdepapper har
upptagits eller upptas till annan offentlig
handel enligt 3 kap. 12 § utan emittentens
medverkan. Da & den som ansoker om att
vardepapperet skall tas upp till offentlig han-
del skyldig att offentliggora ett prospekt. Pa
fondborsens bérdista kan vardepapper inte
upptas utan emittentens ansbkan utom i det
fall som avses i 3 kap. 10 § 4 mom., dar
emittenten har samtyckt till att fondborsen pa
bordistan tar upp aktier av samma slag som
redan finns pa bordistan utan séarskild anso-
kan.
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Fordaget hanfor sig ocksa till de i 3 kap.
16 § foredagna andra yrkesméassigt ordnade
och for allmanheten tillgangliga handelsfor-
faranden, sa att nar sadana handelsforfaran-
den eventuellt blir vanligare behover bolagen
inte langre nér de overgar till offentlig handel
nodvandigtvis erbjuda vardepapper till place-
rare for att utvidga sin dgarbas.

Det foredas att i 4 mom. slopas de nuva-
rande undantagen géllande offentliggdrandet
av emissionsprospekt. | framtiden skall ala
undantag i frdga om offentliggdrandet av
emissionsprospekt regleras genom foérord-
ning av finansministeriet. Genom fdérordning
av finansministeriet kan bestdmmas om un-
dantag som baserar sig pa Europeiska ge-
menskapens direktiv samt om undantag nér
vardepapper bjuds ut for att finansiera all-
mannyttig verksamhet med vilken det huvud-
sakliga syftet inte &r att efterstréva vinst.

| den gallande lagen & undantagen i fraga
om offentliggérandet av emissionsprospekt
utspridda. Syftet med fordaget & att samla
undantagen i fraga om offentliggtrandet av
emissionsprospekt till en enda forfattning pa
ett sA andamalsenligt sétt som majligt. Pa
grund av det stora antalet undantag som ba-
serar sig pa emissionsprospektdirektivet &r
det emellertid inte andamalsenllgt att gora
det i lagen. Avsikten &r att i finansministeri-
ets kommande nya férordning om emissions-
prospekt ta in de undantag som angesi emis-
sionsprospektdirektivet inklusive de undan-
tag som ingdr i 4 mom. i den géllande|

Den mojlighet som i momentet for&dasfor
finansministeriet att ocksa bestdmma om un-
dantag i andutning till allmannyttig verk-
samhet med vilken det huvudsakliga syftet
inte & att efterstrdva vinst hanfér sig till de
nya vérdepappersbegreppet som foredas i 1
kap. 2 8. Andringen av vérdepappersbegrep-
pet gor att lagens tillampningsomréde ocksa
borjar omfatta bl.a. privata aktiebolag. Verk-
samhet som omfattas av undantaget & t.ex.
sadana lokala projekt genom vilka man for-
soker forbéttra ortens infrastruktur och dar
det redan pa forhand gors klart for placerarna
alt inga stora vardestegringar eller nagot fort-
|6pande inkomstfl6de ar att vanta betraffande
emittentens verksamhet. Typiska sddana pro-
jekt kan vara t.ex. finansiering av projekt i
andlutning till olika typer av lokal idrotts-

och annan fritidsverksamhet. | dylika situa-
tioner beror placerarnas deltagande i finansi-
eringen av projektet vanligtvis inte pa att de
forvantar sig avkastning utan pa att de vill
understdda det projekt som skall finansieras.
Det foreslagna undantaget tas med i finans-
ministeriets nya forordning bland de undan-
tag som forutsétter ansokan till finansinspek-
tionen. | finansministeriets géllande beslut
om emissionsprospekt finns de undantag som
beviljas efter finansinspektionens provning
av enskilda fall samlade i 7 8. Att det fore-
slagna undantaget tas med bland de undantag
som & beroende av finansinspektionens
prévning gor det majligt att utreda om erbju-
dandet av de vardepapper som ar forema for
ansokan uppfyller de krav som lagen stéller
pa undantag. Ett beslut som finansinspektio-
nen fattat pa ansokan kan dessutom overkla-
gas pa det satt som bestams sérskilt.

Det foredas att 5 mom. andras sa att_ter-
men vederbdrande ministeriums beslut pa det
sétt som riksdagen forutsdtter ersétts med
termen forordning av finansministeriet. Dess-
utom foéredds i momentet ett undantag gal-
lande prospektets innehdll. Enligt fordagen
till @ndring av 1 och 2 mom. skall betréffan-
de vardepapper som & foremd for anstkan
om upptagande till offentlig handel, dvs.
handel pa bordistan, ler till annan offentllg
handel enligt 3 kap. 12 § och emittenten of-
fentliggoras ett borsprospekt. Till annan of-
fentlig handel an handel pa bordistan kan en-
ligt 3 kap. 12 § upptas vérdepapper aven utan
emittentens anstkan. | sddana situationer
motsvarar sbkandens uppgifter om emitten-
ten inte nddvandigtvis en situation dar emit-
tenten galv ar sbkande. Undantaget géllande
borsprospekts innehdll motsvarar det nuva-
rande undantaget géllande emissionspro-
spektsmnehall

Det foreslas att 6 mom. andras sa att dar
beaktas de éndringar som féreslas i 1 och 2
mom. Ett fel i prospektet skall alltsa réttas el-
ler en brist kompletteras i de fall som avsesi
momentet ocksa nér ett vardepapper & pa
vég att upptas till annan offentlig handel en-
ligt 3 kap. 12 § utan att vardepapper samti-
digt erbjuds till allmanheten. | den galande
lagen avser denna skyldighet endast situatio-
ner dar ett vardepapper &r pa vég att tas upp
pa borslistan.
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| paragrafen foreslés ett nytt 7 mom., som
géller placeringsfonder och &ppna fondfére-
tag nér de & foremd for ansbkan om uppta-
gande till offentlig handel. Lagen om placer-
ingsfonder, som till stor del baserar sig pa
radets direktiv 85/611/EEG om samordning
av lagar och andra forfattningar som avser
foretag for kollektiva investeringar i Gverlat-
bara vardepapper (fondforetag) (nedan fond-
foretagsdirektivet), innehdller heltackande
bestdmmel ser om de uppgifter som skall 1am-
nas om placeringsfonder samt om placerings-
fondsverksamhet. Enligt Europeiska gemens-
kapens direktiv gallande bors- och emis-
sionsprospekt samt regelbunden och fortl6-
pande informationsskyldighet, vilkai Finland
har genomforts genom bestdmmelser i varde-
pappersmarknadslagen och de bedut av fi-
nansministeriet som utfardats med stod av
den, kan dessutom pa andelar och aktier i
Oppna placeringsfonder och fondféretag til-
lampas de speciabestammelser som galler
dem i stéllet for de bestammelser som skall
tillampas pa andra vardepapper. Om lagstift-
ningen inte fortydligas ar det en tolknings-
fraga huruvida de skyldigheter som foranleds
av direktiven skall tillampas samtidigt i
namndafall.

Utvecklingen i fraga om véardet pa andelar
och aktier i placeringsfonder och fondféretag
ar helt beroende av de vardepappersinvester-
ingar som gors i dem, och den ekonomiska
framgéngen for det fondbolag som skoter
emissionen av dem har ingen direkt inverkan
pa de forvaltade fondernas eller fondforeta-
gens framgang. Dessutom &r fondernas och
fondforetagens tlllgangar redan pa grundval
av lagen atskilda fran de forvaltande bola-
gens tillgangar. | enlighet med fordaget &
det mera motiverat att pa den informations-
skyldighet som géller dppna placeringsfonder
och fondféretag tillampa endast den special-
reglering som géller dem, dvs. lagen om pla-
ceringsfonder och de férordningar av fi-
nansministeriet som utfardats med stod av
den.

Forutom placeringsfonder och fondfdretag
enligt fondforetagsdirektivet galler lagen om
placeringsfonder ocksa andra placeringsfon-
der och fondfdretag. | fraga om finska placer-
ingsfonder kallas dylika andra placeringsfon-
der enligt lagen speciaplaceringsfonder.

Finska placeringsfonder enligt lagen om pla-
ceringsfonder, placeringsfonder enligt fond-
foretagsdirektivet och speciaplaceringsfon-
der & enligt gdllande lag alltid 6ppnai ordets
vidaste bemérkelse, medan utlandska fondfo-
retag ocksa kan vara slutna. Pa slutna fondfo-
retag tillémpas aven efter lagandringarna vér-
depappersmarknadd agens bestammel ser gal-
lande andra vardepapper.

Eftersom de prospektskyldigheter som
framgér av paragrafen inte skall tillampas pa
placeringsfonder och ppna fondforetag och
eftersom det i fondforetagsdirektivet, och s&
ledes ocksai lagen om placeringsfonder, med
marknadsforing avses saluhallande av ande-
lar och aktier, skall pa prospekt som gdller
deras andelar eller aktier, fondprospekt, och i
fraga om specialpl acerlngsfonder aven pa
forenklade fondprospekt, tillampas bestam-
melserna om marknadsféring av finska pla-
ceringsfonders fondandelar i 13 kap. lagen
om placeringsfonder och bestdmmelserna i
20 kap. om marknadsforing av utldndska
fondféretags andelar i Finland. Enligt 92 §
lagen om placeringsfonder skall ett fondbo-
lag for varje placeringsfond som det forvaltar
offentliggdra ett prospekt. For specialplacer-
ingsfonder skall det enligt 93 § ocksa offent-
liggoras ett forenklat fondprospekt. Enligt
128 § fér ett fondféretag enligt fondféretags-
direktivet som har auktoriserats inom Euro-
peiska ekonomiska samarbetsomrédet under
vissa forutsdttningar marknadsféra sin ande-
lar i Finland med stdd av den princip om en
enda auktorisation som framgar av direktivet.
Andra fondforetag skall enligt 129 8 ansoka
om tillstand hos finansministeriet att mark-
nadsféra sina andelar (nedan marknadsf6-
ringstillstand). Marknadsforingstillstand kan
beviljas om andelsigarna kan anses fa ett
skydd som i tillrécklig utstréckning motsva-
rar det som avses i lagen om placeringsfon-
der. Enligt 131 § skall utlandska fondforetag
offentliggdra sitt fondprospekt och vissa and-
ra uppgifter i Finland pafinska eller svenska.
Upptagande av placeringsfonder till handel
betraktas som marknadsféring av placerings-
fonder &minstone i Tyskland, Storbritannien,
Italien och Frankrike bland Europelska unio-
nens medlemsstater.

Det foreslas att 3 mom. andras enbart av
lagstiftningstekniska orsaker utan att innehal-
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let andras.

Andringarnai 1, 2, 4 och 5 mom. medfér
behov av att andra de beslut géllande boérs-
och emissionsprospekt som finansministeriet
utfardat med stod av géllande lag i synnerhet
betréffande emittenter som genomfor fortlo-
pande emissioner.

4 8.1 1 mom. foreslas vissa tekniska and-
ringar som foranleds av att vérdepappershe-
greppet andras. Pa de nya finansiélla instru-
ment som boérjar omfattas av lagens tillamp-
ningsomrade tillampas en langre gransk-
ningstid &n den som namns i paragrafen,
namligen tio bankdagar. Detta darfér att de
nya finansiella instrumenten kan avvika av-
sevart fran de instrument som nu &r foremdl
for handel pa marknaden.

Av fordlaget till nytt 3 8 7 mom. foljer att
skyldigheten att |&ta granska prospekt inte
gdller prospekt som offentliggors for placer-
ingsfonder och 6ppna fondforetag, dvs. fond-
prospekt och forenklade fondprospekt som
avses i lagen om placeringsfonder. Bestam-
melser om dessa prospekt ingar pa ovan
namnt sétt i 13 och 20 kap. lagen om placer-
ingsfonder. Daremot galler skyldigheten att
|&ta granska prospekt slutna fondforetag som
blir foremal for offentlig handel.

4 a 8. Det foredas att 1 mom. andras i an-
slutning till det nya véardepappersbegreppet
sa att finansinspektionen inte direkt med stod
av lag behdver godkénna utldndska borspro-
spekt som géller nya finansiella instrument.
Europeiska gemenskapens bestdmmelser om
Omsesidigt erkénnande av borsprospekt gall-
er endast sddana vérdepapper som avses i
1—3 punkten av det gdllande och det nya
vardepappersbegreppet.  Enligt det tillagg
som foredas i momentet kan finansinspek-
tionen dock godk&nna ocksa ett prospekt som
gdller andra utlandska finansiella instrument,
om det har godtagits av behdriga myndighe-
ter och uppfyller kraven pa borsprospekt. Pa
grundval av forslaget skall det pa samma sétt
som i andra situationer bestdmmas om forfa-
randet for erkannande av sddana prospekt ge-
nom forordning av finansministeriet, och pa-
ragrafens bestammelser om komplettering av
prospekt och spraket i prospekt skall tillam-
pas aven pa sadana prospekt. Dessutom till-
lampas dven pa prospekt som galler dessa fi-
nansiella instrument bestammelserna i 4

mom. om bemyndigande for finansministeri-
et att genom foérordning bestdmma om rétt
for finansinspektionen att sasom borspro-
spekt erkénna prospekt som har godtagits av
en myndighet i en stat utanfor Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet.

5 8.1 1 mom. foreslas en teknisk andring
som foljer av att begreppet vardepapper and-
rasi lagen. Pa dem som emitterar de nya fi-
nansiella instrumenten tilldmpas de bestédm-
melser om offentliggérande av delarsrapport
som géaller &ven dem som emitterar masskul-
debrev. Att den grupp av nya finansidla in-
strument som borjar omfattas av vardepap-
persmarknadsl agens tillampningsomrade del-
vis & okand leder till att de paforhand maste
bedomas pa grundval av sin sannolika be-
skaffenhet. | de fall som man kénner till ut-
trycker finansiella instrument som &r foremal
for handel utomlands i allménhet en forbin-
delse av emittenten att i enlighet med instru-
mentets villkor erlégga en viss prestation
med formogenhetsvarde till innehavaren.
Emittentens prestationsskyldighet gentemot
instrumentets innehavare & oberoende av hur
den uppkommit. Med andra ord baserar sig
emittentens prestationsskyldighet pa gava
det finansiella instrumentets villkor. Dessut-
om & beloppet av den prestationsskyldighet
som det finansiella instrumentet utvisar be-
stamt pa forhand eller sa & det majligt att
klart duta sig till det, och prestationsskyldig-
heten & i en situation som Overensstammer
med villkoren ovillkorlig fér emittenten och
ofta bunden till en viss tidpunkt som anges i
avtalsvillkoren. Dessa egenskaper &r typiska
for skuldebrev och darfor foresas det att de
bestammelser i vardepappersmarknadslagens
som ocksa géller masskuldebrev i regel skall
tillémpas pa de nya finansiella instrumenten.
Likasa, eftersom den risk som innehavaren
eller placeraren bar i fraga om dessa finansi-
ella instrument sannolikt i férsta hand riktas
till emittentens férmaga att béra det ekono-
miska ansvaret, jamstélls placerarens risk
med den risk som riktar sig till emittenter av
masskuldebrev. Den fdredlagna &ndringen
medfor behov av att &ndra finansministeriets
beslut om regelbunden informationsskyldig-
het for vardepappersemittenter (390/1999).

10 b 8. Det foresls att till 2 kap. fogas en
ny 10 b §, som skall géla placeringsfonder



28 RP 184/2001 rd

och 6ppna fondforetag som &r foremal for of -
fentlig handel, dvs. handel pa bordistan, och
annan offentlig handel enligt 3 kap. 12 §. |
enlighet med de principer som férklaras i
samband med 3 § skall pa dessa emittenter
tillampas bestammelserna i 13 och 20 kap.
lagen om placeringsfonder. Undantaget skall
sdledes inte galla 6ppna fondforetag pa vilka
tilldmpas vardepappersmarknadslagens be-
stdmmel ser.

11 8.1 1, 4, 5 och 6 mom. foreslas att ter-
men vederbdrande ministerium andras till
forsakringsinspektionen. De uppgifter som
tidigare ankom pa social- och ha sovardsmi-
nisteriet har overforts pa forsakringsi nspek-
tionen, som inledde sin verksamhet den 1
april 1999. Dessutom &r det ministerium som
enligt 1 mom. bestdmmer om undantag fi-
nansministeriet, och darfor ersétts termen ve-
derbdrande ministerium till denna del med
finansministeriet, pa det sétt som riksdagen
forutsatter. Ocksa termen beslut har samtidigt
andrats till termen forordning.

3 kap. Offentlig handel och annat yrkes-
miissigt ordnat forfarande for handel med
virdepapper

Det foredas att kapitlets rubrik andras sa
att den béttre motsvarar de andringar som f6-
redasi kapitletsinnehal.

2 8. Det foredas att 2 mom. andras sa att
motsvarar 10 § kreditingtitutslagen utom till
de delar som galler andringssokande. Be-
stammelser om andringssokande foresldsi 10
kap. 3 8. Enligt forslaget skall finansministe-
riet fatta beslut om koncession for fondbors
inom sex manader efter att ha mottagit anso-
kan om koncession. Om ansokan &r bristfal-
lig réknas tidsfristen p& sex méanader dock
fran det att sbkanden har 1&mnat in de hand-
lingar och utredningar som behdvs for att av-
gora saken till finansministeriet. Ansokan om
koncession skall dock alltid avgdras inom 12
manader efter mottagandet av anstkan. And-
ringen forbéttrar stéllningen for dem som an-
sbker om koncession for fondbors.

2 a 8. Det foredas att paragrafen andras. |
det gdllande 1 mom. forutséits att en fond-
bors i sin firma skall anvanda ordet eller
sammanséttningsleden fondbors. Bestammel-
sen kan i onddan forsvara utvecklingen av

fondborsers firma. Genom andringen blir 2
mom. paragrafens enda moment i ofdrandrad
form.

3 8. Det foredas att 1 mom. andras sd att en
fondbors utdver sin 6vriga verksamhet ocksa
far ordna annat yrkesmassigt handelsforfa-
rande som &r tillgangligt for allméanheten en-
ligt forslaget till ny 16 8.

4 8. Det foreslas att paragrafen andrasi sin
helhet. Det foredas att 1 mom. 1, 2 och 4
punkten och 6 punkten &ndras endast av lag-
stiftningstekniska skal utan att innehalet
andras. Det foredas att 1 mom. 3 punkten
skall beaktas inte bara investerarna och vér-
depappersformediarna utan ochsa andra som
& verksamma pa fondborsen.

Det foreslds att 1 mom. 5 punkten fortydli-
gas sa att av den framgdr klarare &n nu beho-
vet av att bedoma vilken formaga de som
emitterar vardepapper som tas upp pa bordis-
tan har att uppfylla vardepappermarknadsa-
gens forpliktelser. | punkten bestams att i
fondborsens regler skall inga foreskrifter som
preciserar lagen om de villkor som ansluter
sig till férvaltningssystemen och som géller
den som emitterar vardepapper som skall tas
upp pa bordistan eller som redan finns dar.
Syftet med forslaget &r att borsen och de som
ordnar emission pa forhand skall fasta till-
racklig uppmarksamhet vid tillforlitligheten
hos systemen for uppféljning av och rappor-
tering om emittenternas forvaltning. Endast
en tillforlitlig forvaltning, framfor allt eko-
nomifdrvaltning, gor det mgjligt att fullgéra
den informationsskyldighet som avses i lagen
och fondborsens regler. Pa senaste tid har det
uppdagats situationer dar man som orsak till
att den informationsskyldighet som avses i
lagen inte har fullgjorts har uppgett att bola-
gets ekonomiforvaltningssystem inte klarar
av att fungera pa den hoga niva som kravs av
bérsnoterade bolag. Ekonomiforvaltningssy-
stemen i ett bolag som blir forema for of-
fentlig handel maste kunna fungera pa den
niva som krévs av borsbolag och de f&r inte
vara underdimensionerade i forhalande till
tillvaxten och forandringstakten hos bolagets
afférsverksamhet. For att undvika sadana S-
tuationer i framtiden foreslas att kravet pa att
emittenternas forvaltningssystem skall vara
tillréckliga uttryckligen skrivs in i lagen och
pa detta sitt betonas betydelsen av detta
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grundldggande krav for borsnotering.

Situationen betréffande forvaltningssyste-
men kan konstateras t.ex. genom en sérskild
utredning av bolaget om vilken t.ex. bolagets
revisorer kan ge utldtande. Utlatande om sa-
ken kan likasa ges av den emissionsarrangor
som i huvudsak ordnar bdrsnoteringen. Fond-
borsen kan ocksa vid behov t.ex. med stéd av
sina regler kréva att en tredje part skall gora
sarskilda tillaggsutredningar om saken. Det
avgorande nar det géller eventuella ansvars-
frégor & om man i samband med borsnoter-
ingen har forsokt handla tillréckligt omsorgs-
fullt.

Det foredagna kravet pa att tillforlitlighe-
ten hos emittenternas foérvaltning skall beak-
tas i fondborsens regler kan ses som en be-
stammelse som kompletterar bl.a. bestam-
melserna om ordnandet av férvaltningen och
verksamheten i 8 kap. 6 § lagen om aktiebo-
lag. Bestdmmelserna i lagen om aktiebolag
ansluter sig till ordnandet av verksamheten
pa det sitt som forutsétts i lagen om aktiebo-
lag och de lagar som skall iakttas med stéd
av den, t.ex. bokforingslagen, bolagsordning-
en och bolagets interna bedut. Det krav som
foreslds i punkten anduter sig uttryckligen
till formagan att fullgora de skyldigheter som
pa grund av vardepappersmarknadslagen an-
kommer pa ett bolag som &r foremd for of-
fentlig handel, t.ex. den fortlépande och re-
gelbundnai nformati onsskyldighet som fram-
g av 2 kap. Foreskrifterna i fondbdrsens
regler skall pa motsvarande st beakta &ven
andra emittenter &n aktiebolag.

Det foreslas ochsa att till 1 mom. fogas en
ny 7 punkt, enligt vilken fondbdrsens regler
skall innehdlla foreskrifter som kompletterar
lagen hur de tillsynsuppgifter som enligt la-
gen ankommer pa fondborsen fullgors. Dessa
foreskrifter skall omfatta de arrangemang
som fondbérsen vidtar for att fullgora sina
tillsynsuppgifter. | foreskrifterna kan ochsa
beaktas bl.a arrangemang som baserar sig pa
avtal som ingatts mellan fondborsen och dess
parter samt emittenterna. | fondborsens regler
kan sdledes intas t.ex. foreskrifter om en di-
sciplinnamnd, dess uppgifter, sammansétt-
ning och oavhangighet samt om hur drenden
som den skall behandla anhangiggors och
behandlas, liksom om eventuella pafoljder
som baserar sig pa inbordes avtal. Fordaget

mojliggor emellertid ochsa att andra dags ar-
rangemang vidtas for att fullgora tillsyns-
skyldigheterna och det & sdledes smidigt
med tanke pa ordnandet av tillsynsverksam-
heten.

Det foredas att 2 mom. &ndras sa att dar
binds till skillnad fran nulaget faststallandet
av fondborsens regler till en skalig tidsfrist
pa tre manader efter det att ansokan har mot-
tagits eller, om ansokan & bristféllig, efter
det att fondborsen har 1&mnat in de handling-
ar och utredningar som behovs for att avgora
saken. Anstkan skall dock i varje fal avgo-
ras inom sex ménader efter mottagandet av
ansbkan. Om ansokan inte har avgjorts inom
sex manader eller om ansokan har avslagits,
kan fondbdrsen Overklaga till besvéarsmyn-
digheten, som i fréga om beslut av finansmi-
nisteriet @ hogsta forvaltningsdomstolen.
Bestammelser om besvéarsrétt foredas i 10
kap. 3 8. Syftet med fordaget &r att paskynda
forfarandet fOr faststéllelse av regler och for-
béttra réttssakerheten.

Det fored as att till paragrafen fogas ett nytt
3 mom. enligt vilket finansministeriet ges
béttre mdjligheter &n nu att ingripa i missfor-
hallanden som eventuellt upptacks senare i
regler som ministeriet faststallt, genom att
bestdmma att fondborsens regler skall andras
eler kompletteras. En bestdmmelse kan ut-
fardas endast for att stérka fortroendet for
vardepappersmarknaden eller av andra sér-
skilt vagande skél. Ett sidant sarskilt vagan-
de ské skall vara en orsak som kan jamstal-
las med det villkor som uttryckligen anges i
bestammelsen, stdrkande av fortroendet for
vardepappersmarknaden. For att stdéda be-
doémningen av om en andring eller komplet-
tering & nodvandig foredas att finansmini-
steriet daggs skyldighet att i dylika situatio-
ner begédra utldtande av finansinspektionen,
som 6vervakar verksamheten pa marknaden.
Fordaget motsvarar det bemyndigande gal-
lande bl.a. annan offentlig handel som getts
ministeriet i den galande lagen. Fondborsen
kan 6verklaga ndmnda bedlut av finansmini-
steriet.

5 8. Det foredas att 1 mom. dndras sa att
det skall vara finansministeriet i stélet for
statsradet som beslutar om avbrott i verk-
samheten vid en fondbors. | statsradet & det
finansministeriet som behandlar de fragor
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som avsesi paragrafen.

Uppdraget i 2 mom. att avbryta fondbor-
sens verksamhet for kortare tid foreslas bli
anfortrott géva fondborsen i stéllet for fond-
borsens styrelse. Det ar inte langre motiverat
att i lagen dagga fondborsens styrelse olika
atgarder som ansluter sig till fondborsens
verksamhet. Enligt gdlande lag skall en
fondbors vara ett aktiebolag. Enligt lagen om
aktiebolag ansvarar ett aktiebolags operativa
ledning, styrelsen och verkstéllande direkto-
ren, for det allménna ordnandet av bolagets
forvaltning och verksamhet. Fordaget ger
fondbdrsen flexiblare mgjligheter an for nar-
varande att ordna sin verksamhet pa ett an-
damalsenllgt Sétt sa att ansvaret anda fortfa-
rande vilar pa dess |ledning.

Fondborsens uppgifter

6 8. Det fored as att paragrafen och mellan-
rubriken fére den andras. Paragrafens 1
mom. foreslds bli andrat sa att de uppgifter
som dar dagts fondborsens styrelse overfdrs
pa sdva fondborsen. Forslaget gor det moj-
ligt att ordna fondborsens verksamhet pa ett
flexiblare sitt. Samtidigt foredas det att i
momentet slopas de punkter om vilka det be-
stams i nagon annan lag, eftersom det i och
med omfdrdelningen av uppgifter inte langre
& motiverat att ndmna dem i detta moment.
Likasa foreslas att de uppgifter som i géllan-
de 7 § har dagts fondborsens verkstallande
direktor sammanslas med fondborsens upp-
gifter i denna paragraf.

Med ovan ndmnda andringar vore de i den-
na paragraf sarskilt namnda uppgifter som
overfors fran fondborsens styrelse till gava
fondbOrsen att under de forutséttningar som
narmare framgar av lagen setill att tillracklig
och tillférlitlig tillsyn ordnas pé fondborsen,
setill att vissa uppgifter offentliggors, under-
rétta finansinspektionen om férfaranden som
uppenbart strider mot stadgandena om fond-
borsens verksamhet, fondbdrsens av myn-
digheterna faststédllda regler eller foreskrifter
samt underrétta finansinspektionen om att ett
vardepapper upptas pa bordistan och att han-
deln med det avsdutas samt om beviljande
och adterkallande av réttigheter att verka som
borsférmedlare, borsméklare eller i nagon
annan egenskap pa fondborsen. Uppgifter

som oOverfors fran fondborsens verkstdllande
direktor till galva fondborsen vore att avbry-
ta handeln med vardepapper pa samma vill-
kor som enligt géllande lag.

Eftersom de uppgifter som avsesi forslaget
till 1 mom. overfors pa gava fondborsen,
finns det inte langre nagon anledning att be-
stamma om overforing av styrelsens uppgif-
ter pa forvaltni ngsradet

6 a 8. Det foreslas att paragrafen andras sa
att innehdllet borjar motsvara 4 a kap. 8 8.
Genom andringen forenhetligas olika galv-
reglerande sammand utningars réttigheter att
bevilja réttigheter att verka som parter till
olika instanser som uppfyller kraven i lag
och sammanslutningens, i detta fall fondbor-
sens, regler. Enligt 1 mom. skall fondbdrsen
pa samma sétt som enligt gallande lag bevilja
borsformedlarréttigheter till en sbkande som
uppfyller de krav som stélls i lag och fond-
borsens regler, som faststéllts av myndighe-
terna, och som har ett fast affarsstélle i Fin-
land. Enligt 2 mom. skall fondborsen pa
samma sétt som enligt géllande lag fa bevilja
en sadan vardepappersformediare borsfor-
medlarréttigheter som av en myndighet inom
Europeiska ekonomiska samarbetsomradet
har beviljats auktorisation och som inte har
nagot fast affarsstallei Finland.

I 2 mom. féres3s att andra &n ovan ndmnda
vardepappersformediare som har ett fast of-
farsstélle i Finland eller som kommer fran
Europeiska ekonomiska &amarbetsomradet
skall kunna upptas som parter pa fondborsen
endast pa de villkor som finansministeriet
bestammer. Sadana parter skall pa samma
sétt som enligt géllande lag vara vardepap-
persformedlare som kommer fran andra sta-
ter an sadana som hor till Europeiska eko-
nomiska samarbetsomradet samt, som en ny-
het, ocksa andra som &r verksamma pa fond-
bérsen och som inte kommer frén Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet. Eftersom den
foreslagna rétten skall foreskrivas i fondbor-
sens regler, som faststélls av finansministeri-
et, & det inte nodvéandigt att bestdmma om
dla forutséttningar foér utbvande av rétten i
lag. | enlighet med 3 kap. 4 § skall fondbor-
sens regler innehdller foreskrifter som kom-
pletterar lagen.

De av finansministeriet bestdmda villkor
som avses i momentet hanfor sig till prov-
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ningen av enskilda fall. | gallande lag &r be-
viljandet av rattigheter att verka som part i
liknande fall bundet till statsradets tillstand.
Med de foreslagna villkoren som bestams av
finansministeriet avses mdjlighet att i enskil-
da fall uppstéalla sddana villkor for att ndgon
skall godkannas som part pa fondbdrsen som
ar nddvandiga for att verksamheten skall vara
tillforlitlig och placeraren skyddas. Under
den géllande lagens tid har man i de tillstand
som statsrédet utfardat fast sérskild upp-
marksamhet vid finansinspektionens mgjlig-
heter att fa uppgifter som ar nodvandiga for
tillsynen Gver vardepappersmarknaden fran
parter pa fondbdrsen som bedriver sin verk-
samhet ndgon annanstans an i Finland.

Fordaget avviker fran 4 a kap. 8 § varde-
pappersmarknadsiagen, som géller clearing-
medlemmar, endast i den man det & fraga
om de bestdmmelser som skall iakttas utdver
de villkor som finansministeriet bestdmmer.
Detta darfor att som borsformedlare, dvs. en
part som forutom for egen rakning ocksa kan
verka for en kunds rakning, kan godkannas
endast en sokande som uppfyller de krav pa
borsférmedlare som stélls i lag och fondbor-
sens regler och som direkt med stéd av lag
bertrs av ovan namnda bestammelser géllan-
de clearingmediemmar, medan der andra
som & verksamma pa fondbdrsen kan verka
pa fondborsen endast for egen rékning. Sa-
lunda motsvarar propositionens innehdll de
géllande reglerna om clearingmed|emmar.

Det foreslds att 4 mom. andras enbart av
lagstiftningstekniska orsaker utan att innehal-
let &ndras. Det fored as att hanvisni ngarnatill
6 § 1 mom. slopas, eftersom det foredas bli
andrat.

7 8. Det foreslas att gélande 7 § upphavs
sasom onddig. Det foredas att de uppgifter
for fondborsens verksté8llande direktdr som
namnsi den géllande lagen 6verfors pa galva
fondbdrsen och fogas till fondbdrsens andra
uppgifter enligt 6 8.

9 8. Det foreslas att forbudet i paragrafen
andras s3 att det blir mgjligt for vardepap-
persformediare som hor till samma koncern
eller annars star i ett ekonomiskt beroende-
forhallande till varandra att verka samtidigt
pa fondbdrsen oberoende av om de tillhanda-
haller samma eller olika investeringstjanster
som avses i lagen om vardepappersforetag. |

den gdllande lagen har forbudet mot sadan
verksamhet hanfort sig till en forstérkning av
det s.k. kursmanipulationsforbudet i 4 kap. 3
8. Nér den ursprungliga bestammelsen stifta-
des var dock handelns struktur pa marknaden
en annan. D& bedrevs handeln utan det mo-
derna eektroniska handel ssystemet och utan
dess mojligheter att utreda den kedja av upp-
drag som lett till avslut. De internationella
kontakterna pa marknaden var ocksa ringa.
DA fanns inte heller de bestammelser om
kursmanipulation och kriminalisering av det-
tasom nuingdr i strafflagen.

| nuldget hindrar den géllande paragrafen
bl.a. koncerner, i synnerhet internationella
koncerner till vilka hor flera &n en vardepap-
persformediare, att ordna sin verksamhet
flexibelt och i enlighet med kundernas intres-
se. Som det & nu kan paragrafen ocksa med-
fora behov for sdval inhemska som utlandska
vardepappersformediare att i sin verksamhet
ta till vissa konstlade externaliseringslGs-
ningar, vilkai varstafall kan paverka mgjlig-
heterna att fa de uppgifter som behovs for
tillsynen Gver vérdepappersmarknaden.

10 8. Det foredas att 3 mom. &andras sa att
den skyldighet som avses i momentet galler
endast situationer dar det pa bordistan upptas
vardepapper som enligt lagen om aktiebolag
beréttigar till aktier. Denna ursprungliga av-
sikt med momentet syns for narvarande en-
dast i motiveringen till det i regeringens pro-
position.

12 8. Det foredas att 1 mom. andras sa att
dess forbud mot parallellnotering upphévs.
Enligt gallande lag fér ingen annan an fond-
borsen uppta borsvérdepapper i eget kapital
som finns pa borslistan till annan offentlig
handel som avsesi paragrafen. Enligt forda-
get skall ocksa andra som ordnar i lagen till&
ten offentlig handel &n fondbérsen till annan
offentlig handel kunna uppta aven vardepap-
per i eget kapita som finns pa bordlistan.
Fordaget undanrdjer hindren for andra an
fondborsen att utveckla handelsplatser for
annan offentlig handel.

PAa samma sitt som i gélande lag & ett
villkor for att vardepapper skall upptas till
annan offentlig handel att vérdepapperen
sannolikt i tillracklig utstréckning &r foremal
for efterfragan och utbud, for att villkoren for
en tillforlitlig prisbildning skall uppfyllas.
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D&ssutom, eftersom 1 mom. inte léngre inne-
héller ndgon begrénsni ng att uppta borsvar-
depapper i eget kapital aven till annan offent-
lig handel som upprétthdlls av nagon annan
an fondblrsen, utvidgas vérdepappersemit-
tenternas m('jjligheter att motsétta sig att var-
depapperen upptas till namnda handel ocksa
till dessa borsvardepappers emittenter. Bors-
vardepapper ar vardepapper som upptagits
till handel pa bordistan. | den géllande lagen
gdller motsvarande majlighet att motséita sig
endast emittenter av vardepapper som uppta-
gits till i paragrafen avsedd annan offentlig
handel och inte emittenter av_borsvérdepap-
per. Enligt fordaget skall alltsa aven den som
emitterat borsvardepapper kunna motsétta sig
att hans vardepapper i eget kapital upptas till
annan offentlig handel. Det ursprungliga syf-
tet med bestammelsen har varit att ge den
som emitterat vardepapper som pa nagon an-
nans initiativ upptas till i paragrafen avsedd
annan offentlig handel méjlighet att motsatta
sig att handel inleds, darfor att upptagandet
till i paragrafen avsedd handel medfér lagbe-
stémda skyldigheter for emittenten, dess led-
ning och agare. Motsvarande situation fore-
ligger inte for dem som emitterar vérdepap-
per som finns pa fondbdrsen och som &r fo-
remdl for hande pa bdrslistan, eftersom
vérdepapper kan upptas pa bordistan endast
med emittentens medverkan. Forslaget ut-
vidgar inte mgjligheten att motsétta sig till
handeln pa borslistan men vl till en situation
dér den som emitterat vérdepapper som &r f6-
remdl for handel pa bordistan kan motsatta
sig pardlellnotering av hans vardepapper.

Den som emitterat borsvardepapper skall
till skillnad frén gallande lag kunna framstél-
la en begéran enligt 5 mom. till finansinspek-
tionen om att handeln med vardepapper som
han emitterat skall avslutas, om vardepappe-
ren har upptagits till handd utan emittentens
samtycke. Finansinspektionen kan avsla
emittentens begaran endast om den som ord-
nar annan offentlig handel visar att varde-
papperen i dvrigt uppfyller de krav som stélls
i 1 mom. pa likviditeten i fraga om handeln
med vardepapper. | gélande lag géller mot-
svarande bestdmmelser endast dem som
emitterat andra véardepapper an bdrsvéarde-
papper vilka upptagits till annan offentlig
handel.

Forsaget gallande majlighet att paralell-
notera aven borsvardepapper i eget kapital
baserar sig pa malet att oka marknadens for-
utsdttningar att organisera sig pa onskat Sétt
och undanrgja de hinder for marknadsplat-
sernas utveckling som foljer av lagen. For-
slaget kan ledatill att marginalerna for likvi-
diteten inom handeln med boérsvardepapper i
eget kapital Okar mellan olika inhemska
marknadsplatser. Att likviditeten sprids kan
Oka prisskillnaden mellan kop- och sdljanbu-
den gélande vérdepapper och sdledes for-
sdmra prisbildningen i handeln med varde-
papper och aven marknadens effektivitet. In-
ternationellt kan motsvarande marginal k-
ning skonjas i fraga om de mest likvida var-
depapperen som ar foremd for handeln pa
bordistor, nagot som i | Juset av uppgifterna
om handelns volym anda inte har lett till att
likviditeten eller prisbildningen i fraga om
handeln i hemlandet skulle ha forsamrats,
utan handelns volym har dkat mérkbart saval
i Finland som utomlands. Man kan ténka sig
att inhemsk konkurrens mellan marknads-
platserna kommer att ha liknande verkningar.
Konkurrens tvingar dem som upprétthaller
marknadsplatserna att effektivera sin verk-
samhet eller &minstone att bibehdlla nuva
rande effektivitet. Dessutom offentliggdr och
sprider béde marknadsplatserna sjdlva och
kommersiella informationskanaler pris- och
andra uppgifter om kop, nagot som tillsam-
mans med det prisarbitrage som marknads-
platserna gélva sysslar med & &gnat att lind-
ra de eventuella negativa verkningarna av
Okade marginaler for likviditeten genom att
handeln mellan marknadsplatserna Okar.

De faktiska verkningarna av forslaget beror
pa vilka atgarder som vidtas av andra som
enligt lagen far ordna annan offentlig handel,
vardepappersforetagen och kreditinstituten
och dem som emitterar borsvérdepapper i
eget kapital samt finansinspektionen. Till
forslaget hanfor sig ocksa fordaget till and-
ring av 4 kap. 7 8.

| 4 mom. foreslas att termen vederbérande
ministerium ersdits med finansministeriet,
som i salva verket skéter de fragor som av-
sesi momentet.

12 a 8. Det foreslas att den gallande para-
grafen andras sa att den till innehallet borjar
motsvara 6 a 8§, som géller fondbdrsens par-
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ter, och 9 §, som géller vardepappersférmed-
larnas oavhangighet, genom hanvisningar till
namnda paragrafer. Genom forslaget foren-
hetligas de réattigheter och skyldigheter som
gdler for fondborsen och andra som ordnar
offentlig handel samt dem som & parter i
handeln.

13 8. Det foreslas att 1 mom. andras. | 3—
5 punkten foreslds Ltekniska andringar som |
huvudsak beror pa éndringen av 12 a §.
Dessutom foreslds det i 5 punkten att regler-
na pa samma sétt som enligt 4 § 1 mom. 5
punkten ocksa skall innehdlla foreskrifter om
vilka krav som stédlls pa forvaltningen hos
den som emitterar vardepapper som upptas
eller redan upptagits till annan offentlig han-
del enligt 12 8. | foreskrifterna géllande sa-
ken skall naturligtvis beaktas bl.a. sokandens
mojligheter att fainformation om emittentens
forvaltning ndr emittenten inte medverkar till
listandet. Det foredas att 1, 2, 6 och 7 punk-
ten andras av Iagstlftnlngsteknlska orsaker
utan att innehdllet andras.

Det foreslas ocksa att till 1 mom. fogas en
ny 8 punkt, enligt vilken reglerna for annan
offentlig handel skall innehdlla foreskrifter
som kompletterar lagen om hur de tillsyns-
uppgifter som enligt lagen ankommer pa den
som ordnar annan offentlig handel fullgors.
Dessa foreskrifter skall omfatta de arrange-
mang som den som ordnar handeln vidtar for
att fullgora sina tillsynsuppgifter. | foreskrif-
terna kan ocksa beaktas bl.aarrangemang
som baserar sig pa avtal som ingatts mellan
den som ordnar handeln och hans parter samt
emittenterna. | reglerna kan sdledes intas
t.ex. foreskrifter om en disciplinnamnd, dess
uppgifter, sammanséttning och oavhangighet
samt om hur @enden som den skall behandla
anhangiggdrs och behandlas, liksom om
eventuella p&foljder som baserar sig pa in-
bordes avtal. Fordaget mojliggor emellertid
ocksa att andra slags arrangemang vidtas for
att fullgora tillsynsskyldigheterna och det ar
sdledes smidigt med tanke pa ordnandet av
tillsynsverksamheten.

Det foreslas att 3 mom. vad innehallet be-
tréffar andras i Overensstémmelse med 6 §
som géller fondborsen. Enligt forslaget kan
regler for annan offentlig handd enligt 12 §
faststéllas endast om de regler som skall iakt-
tas vid handeln erbjuder investerarna tillrack-

ligt skydd och om tillracklig och tillforlitlig
tillsyn Gver att reglerna samt bestdmmel serna
om ordnandet av annan offentlig handel samt
att god sed iakttas har ombesorjts pa behorigt
sétt. Dessutom foredas att rétten for sam-

manglutningar av vardepappersformedlare att
ordna annan offentlig handel slopas. Dylika
sammanslutningar berdrs inte av lagens be-
stdmmelser om ordnandet av 6vrig verksam-

het som |&t paverkar d&ven ordnandet av of-
fentlig handel, vilka géller andra som enligt
paragrafen f& ordna annan offentlig handel.

Detta gdller i synnerhet bestdmmelserna om
verksamhetens soliditet. Dessutom beskriver
den rétt som i géllande lag tillkommer ndmn-
da instans den situation som radde nar be-
stammelsen bereddes da Finska Fondhandla-
reforeningen rf uppratthdll OTC- och mak-
larlistor. Uppratthallandet av dessa listor har
senare dverforts pa Helsingfors Bors.

Det foreslagna 3 mom. innehaller ocksa ett
fordag om att ansokan géllande faststéllelse
av regler for annan offentlig handel skall be-
handlas pa samma satt som ansokan om fast-
stallelse av fondbdrsens regler inom en skélig
tid pa tre manader efter det att ansbkan har
mottagits eller, om ansokan &r bristfallig, ef-
ter det att den som ordnar annan offentlig
handel har 1dmnat in de handlingar och ut-
redningar som behdvs for att avgdra saken.
Ansdkan skall dock i varje handelse avgoras
inom sex manader efter mottagandet av an-
sokan. Om ansbkan inte har avgjorts inom
foreslagna sex manader eller om ansokan har
avslagits, kan den som ordnar annan offentlig
handel Overklaga till besvarsmyndigheten,
som i fraga om beslut av finansministeriet &r
hogsta forvaltningsdomstolen. Bestammelser
om besvarsrétt foredas i 10 kap. 3 8. | 3
mom., liksom i 4 mom. som ocksa foredds
bli éndrat ingdr ett fordag om utldtande av
Finlands Bank nér ansokan om faststllelse
av regler eler finansministeriets bedut om
andring eller komplettering av reglerna galler
handel med vérdepapper som avsesi 1 kap. 2
§ 1 mom. 2 punkten. Forslaget hdr ihop med
fordaget till ny 14 8 och andrad 15 8. Genom
dessa andringar foredas att de sarskilda be-
fogenheterna slopas som Finlands Bank har
enligt den gallande lagen och som géller ord-
nandet av annan offentlig handel med vérde-
papper i frammande kapital och anméan av
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annan offentlig handel till den férteckning
som Europeiska kommissionen for éver re-
glerade marknader enligt investeringstjanst-
direktivet. Genom andringarna jamstalls Fin-
lands Banks stéllning som avgivare av utl&-
tanden i lagstiftningen med Finans nspektio-
nens stallning. Den som ordnar annan offent-
lig handd kan overklaga namnda bedut av
finansministeriet.

Det foresdlas dessutom att 1, 3, 4 och 5
mom. andras sa att termen vederbdrande mi-
nisterium ersatts med finansministeriet, somi
gédva verket behandlar de fréagor som avsesi
momenten.

14 8. Det foreslds att paragrafen andras.
Genom forslaget slopas den géllande lagens
krav paframstallnlng fran Finlands Bank nar
nagon annan an fondbdrsen vill ordna annan
offentlig handel enligt 12 § med i lagen av-
sedda vardepapper i frammande kapital. For-
slaget gor inget ingrepp i Finlands Banks ratt
att gav bestdamma pa vilka villkor man be-
driver handel med vérdepapper i frammande
kapital for att skéta sina penningpolitiska
uppgifter i ett handelsférfarande som upp-
ratthalls av ndgon som ordnar i lagen avsedd
annan offentlig handel. Detta framgdr av 1
mom. | praktiken blir det aktuellt att utva
denna rétt nar Finlands Bank ger utldtande
till finansministeriet om en ansbkan om fast-
stallelse av regler som framstallts i enlighet
med 13 8. Dessutom foredas att en bestam-
melse med samma innehdll som gallande 4
mom. intas som 2 mom.

Avbrytande av handel med vardepapper som
upptagits till offentlig handel

14 a 8. Det foredas att till kapitlet fogas en
ny 14 a 8 och en mellanrubrik som beskriver
dess innehdll. Paragrafen hanfor sig till for-
slaget gdllande 12 § om upphavande av for-
budet mot parallellnotering. Om handeln med
vardepapper som upptagits till offentlig han-
del, i forsta hand aktier, avbryts av nagon
som ordnar offentlig handel pa begéran av
den som emitterat vardepapperen eller av n&
gon annan orsak som beror pa emittenten,
skall handeln ocksa avbrytas av andra som
ordnar handel. Handeln med ett enskilt vér-
depapper kan avbrytas i situationer dér man
forsoker trygga alla placerares mgjligheter att

bedriva handel med lika uppgifter om emit-
tenten. | allménhet avbryts handeln pa begé-
ran av emittenten galv for att han skall kunna
informera om en omstéandighet som sannolikt
inverkar pa vérdet av vardepapper som han
emitterat. | vissa fall intréffar ett avbrott
emellertid ocksa nar det pa marknaden rader
en stark misstanke om att emittenten vid en
viss tidpunkt inte formdr svara for sin lagen-
liga informationsskyldighet. Genom forslaget
forsoker man forhindra situationer dar handel
som uppratthalls av ndgon som ordnar offent-
lig handel fortsdtter nar det rader uppenbar
ojamlikhet i fraga om tillgangen till informa-
tion.

| enlighet med paragrafen skall handeln
avbrytas endast om avbrottet beror pa den
som emitterat vardepapperet. Sdunda fore-
ligger ingen allman skyldighet att avbryta
handel t.ex. om handeln avbryts av nagon or-
sak som beror pa den som uppratthaller han-
deln, sdsom ett fel som intréffat i den om-
vérld d&r handeln bedrivs.

| enlighet med paragrafen kan handeln fort-
sétta genast nar den orsak som beror pa emit-
tenten har forsvunnit. Hindret kan anses ha
forsvunnit aminstone nar emittenten har
lamnat information om vad som legat till
grund for begaran om avbrott genom ett
meddelande eller pa ndgot annat sétt och nar
emittenten genom ett meddelande eller pa
nagot annat Sétt har reagerat i en situation dar
handeln med vérdepapper som han emitterat
har avbrutits for att man missténker att emit-
tenten inte forméar klara av sin lagenliga in-
formationsskyldighet. FOr att avbrotten skall
lyckas foredas i paragrafen att den som ord-
nar handeln omedelbart skall underrétta and-
ra som ordnar handel om att handeln avbru-
tits, att avbrottet upphdrt och om grunderna
for dessa dtgarder, om de uppréthaler of-
fentlig handel som omfattar samma vérde-

papper.

Rapporter till dvriga medlemstater och
kommissionen

15 8. Det fores s att paragrafen andras och
att en ny mellanrubrik tillfogas fore den. | 1
mom. foreslas att termen vederbGrande mini-
sterium &ndras till finansministeriet, som i
géva verket behandlar de frégor som avsesi



RP 184/2001 rd 35

momentet.

Paragrafens 2 och 3 mom. blir onddiga pa
grund av de éndringsférdag géllande 13 och
14 § som forklaras ovan. Genom férslagen
upphévs en dd av de séarskilda réttigheter
som enligt gédllande lag tillkommer Finlands
Bank.

Y rkesméssigt ordnad handel

16 8. Det foredas att paragrafen och mel-
lanrubriken foére den andras. | paragrafen be-
stams om andra yrkesmassigt ordnade han-
delsforfaranden som &r tillgangliga for all-
manheten och som blir mgjliga vid sidan av
den offentliga handel, dvs. handel pa bordis-
tan, som avses i Iagen ochi 12 § avsedd an-
nan offentlig handel. De skyldigheter som
gdler dem som emitterar inhemska vérde-
papper som & foremal for denna typ av han-
delsforfarande och vissa andra instanser
skarps jamfort med nul 8get.

De andra yrkesmassigt ordnande och for
allménheten tillgangliga handelsférfaranden
som foredasi 1 mom. berérs inte av forplik-
telsernai 2, 5 eller 6 kap. betréffande fortl 6-
pande och regelbunden informationsskyldig-
het for den som emitterar vardepapper som &r
foremd for offentlig handel, aktiedgares
flaggningsskyldighet, vardepappersmark—
naddagens insiderreglering och inte av la-
gens bestammelser om offentliga kdp- och
inlosningsanbud. Detta betyder dock inte att
skyddet for placerarna forsdmras jamfort
med nulaget, ty som det & nu tillampas dessa
skyldigheter inte pa handeln med féremalen
for dylika handelsforfaranden, i huvudsak in-
hemska privata aktiebolags och utlandska bo-
lags vérdepapper. Forslaget snarare forbéttrar
skyddet for placerarna, eftersom det mojlig-
gor inhemsk organiserad handel med place-
rarnas innehav 1 dylika bolag. Fordlaget for-
béttrar majligheterna for &gare av privata ak-
tiebolags véardepapper att bestdmma om sin
egendom. Ett annat tilldggselement som for-
béttrar skyddet for placerarna och som maste
beaktas & dessutom den ovan relaterade and-
ringen av vardepappersbegreppet och den
dérav foranledda skyldigheten att offentlig-
gora emissionsprospekt som aléggs en mera
omfattande grupp av emittenter, inklusive
vissa typer av privata aktiebolag, nér vérde-

papper erbjuds till alménheten.

Det foredagna nya handelsfoérfarandet be-
ror inte tvanget for privata aktiebolag att om-
bildas till publika aktiebolag och inte tvanget
att anduta aktierna till vardeandel ssystemet,
omstandigheter som a &gnade forbéttra i
synnerhet sma och medelstora foretags maj-
ligheter att bli forema for ett yrkesmassigt
ordnat handelsforfarande och sdledes fa
mangsdlgare finansieringsalternativ. Vidare,
i synnerhet nar det & fraga om utlandska bo-
lag och deras vardepapper, vilka utomlands
ar foremal for handel som motsvarar offent-
lig handel enligt vardepappersmarknadda-
gen, har placerarna genom att utnyttja mo-
dern informationsférmedling och med beak-
tande av lagens informationsskyldighet for
vardepappersformediare ofta goda mdjlighe-
ter att fa motsvarande uppgifter om dessa bo-
lag som vad bolagen skulle vara tvungna att
offentliggdra om de skulle iaktta den finska
vardepappersmarknadslagen. For att sdker-
stélla detta kan dock endast vardepapper i
fraga om vilka tillgangen till upplysningar
om emittenten och handeln ar tillrackligt
tryggad i Finland vara féremal for handels-
forfarandet. Detta & mdjligt att genomfora
pa flera olika sétt, t.ex. genom sjdvreglering
hos den som ordnar handelsforfarandet. |
fréga om t.ex. utlandska vardepapper kan den
som ordnar handelsforfarandet dessutom
gév forbinda sig att utan drojsmal offentlig-
gora de uppgifter som i enlighet med direkti-
ven offentliggjorts utomlands.

Det handelsforfarande som avses i paragra-
fen skall reglerasi sig sa att det garanterar ett
tillrackligt skydd for de placerare som deltar
i forfarandet genom de forpliktelser géllande
tillvagagangssatt och andra forpliktelser som
alaggs dem som far ordna forfarandet och de
straffbestémmelser som géler gélva forfa-
randet och marknadsféringen av det. | enlig-
het med fordaget kan ett handelsforfarande
ordnas yrkesmassigt av en i vardepappers-
marknadslagen avsedd fondbdrs och varde-
pappersformedlare, dvs. kreditingtitut och
vardepappersforetag som fatt koncession el-
ler verksamhetstillstand. Det foredas att
gruppen av anordnare skall vara séhar be-
gransad eftersom pa namnda instanser tillam-
pas lagbestdmda villkor som géller tillforlit-
lig verksamhet inklusive koncessionsvillkor
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som géller &garnas och ledningens tillforlit-
lighet och goda anseende samt krav pa till-
réckliga resurser for verksamheten. Dessut-
om berdrs vardepappersformediare av be-
stammelserna i 4 kap. vardepappersmark-
naddagen om forfaringsséttet i forhadlande
till kunderna. Nér en fondbérs ordnar han-
delsforfarandet skall ndmnda bestdmmel ser
om forfaringsséttet dock inte tillampas. Ge-
nom dessa bestdmmelser om forfaringsséttet
har man genomfort kraven i artikel 11 inve-
steringstjanstdirektivet och de géller enligt
direktivet endast vardepappersformedlare.

Bestdmmelserna om forfaringsséttet i 4
kap. forutséiter bl.a. att formedlarna inte
handlar i strid med god sed nér de tillhanda-
héller tjanster och att de skoter sina uppdrag
omsorgsfullt till kundens férdel utan omoti-
verat dréjsmal. Dessutom skall vérdepap-
persformediaren |&mna sina kunder sédana
upplysningar om investeringstjansten och f6-
remalet for den som vasentligt kan paverka
kundens beslut. En sadan vésentlig omstan-
dighet som férmedlaren skall informera pla-
ceraren om &r att de informations- och andra
skyldigheter som allgger emittenter av var-
depapper som & foremd for handelsforfa-
randet avviker fran motsvarande skyldigheter
for emittenter av vardepapper som ar foremal
for den egentliga offentliga handel som avses
i lagen. Att den som ordnar handelsférfaran-
det ansvarar for informationen understryks
ocksa av forslagen om kriminalisering av vil-
seledande marknadsféring av handelsforfa-
randet i 8 kap.

Utbver de centrala placerarskyddsel ement
som presenteras ovan i fraga om det nya
handelsforfarandet, den 6kade inhemska lik-
viditeten | handeln med de vardepapper som
a foremd for forfarandet och de krav som
géller dem som ordnar handelsforfarandet
innehdller forslaget till 2 mom. ocksa ett
minst lika viktigt skyddselement, dvs. att den
som ordnar handelsforfarandet skall utarbeta
och offentliggéra regler fér handelsforfaran-
det, vilka jamte andringar alltid skall vara
kénda for dem som deltar i forfarandet. Des-
saregler skall enligt forslaget innehdla fore-
skrifter &minstone om hur véardepapper blir
foremd for handelsforfarandet, hur och pa
vilka grunder handel srétti gheter beviljas och
aerkallas och hur, nér 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-
lampliga delar ocksa andra foreskrifter som
avses i 13 8 1 mom. i kapitlet. Av reglerna
skall ocksa framga hur avslut clearas och hur
de vérdepapper som & foremal for handeln
forvaras. Av reglerna skall dessutom framga
hur de andras och hur &minstone parterna i
handelsférfarandet informeras om andringar-
nainnan de tréder i kraft. Regler som utarbe-
tats av den som upprétthaller handelsforfa-
randet behdver inte faststéllas av finansmini-
steriet eller nagon annan myndighet.

Utover reglernas minimiinnehdll innehaller
fordaget till 1 mom. genom hénvisningar till
4 kap. ett bemyndigande for finansinspektio-
nen, vilket grundar sig pa redan géllande lag,
att meddela féreskrifter aven med avseende
pa den som ordnar annat handelsforfarande
enligt paragrafen. PAgrundval av 4 kap. 485
mom. kan finansinspektionen, for att uppfyl-
la kraven i investeringstjanstdirektivet, med-
dela foreskrifter som kompletterar lagen om
de forfaringssétt som skall iakttas i forhal-
lande parterna. Sadana foreskrifter kan be-
hovs i enlighet med artikel 11 i direktivet om
investeringstjanster med beaktande av par-
ternas erfarenheter av investeringsverksam-
het. De omraden dar foreskrifter kan vara
nodvandiga kan gdla a&minstone genomfo-
randet av uppdrag, réttvist bemotande av par-
terna, undvikande av intressekonflikter i an-
slutning till handeln, handelsforfarandets ge-
nomskinlighet och tillsynen Over det. Be-
myndigandet att meddela foreskrifter kom-
pletteras av den i 3 mom. féreslagna skyldig-
heten for den som ordnar handel sforfarandet
att pa forhand underrétta finansinspektionen
om reglerna for handelsforfarandet och and-
ringar i dem. Anmalningsforfarandet erbju-
der finansinspektionen ett lampligt satt att
Overvaka att verksamheten och reglerna &r
lagenliga.

Av den reglering som foreslds betréffande
det ndmnda handel sférfarandet féljer att han-
delsforfarandet inte & en sadan reglerad
marknad som avses i investeringstjanstdirek-
tivet och det kan altsa inte anmélas till Eu-
ropeiska kommissionen for att upptas pa den
forteckning over reglerade marknader som
kommissionen upprétthaller med stod av ar-
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tikel 161 direktivet.

| flera lagar som berdr olika investerar-
grupper och i de myndighetsnormer som ut-
fardats med stod av dem ingdr det begrans-
ningar betréffande i vilka vardepapper place-
rare som hor till respektive grupp far investe-
ra. Sadana bestammelser finns i 69 § lagen
om placeringsfonder, med st6d av vilken be-
gransningarna i lagens 73 och 75—77 § kan
tillampas endast pa vardepapper med vilka
bedrivs offentlig handel pafondborsens bors-
lista eller med vilka bedrivs handel pa nagon
annan reglerad marknadsplats som fungerar
fortlopande samt & erkdnd och dppen for
allmanheten. Trots att det handelsforfarande
som avses i denna paragraf har regler som
uppgjorts av upprétthdlaren, det ofta torde
kunna anses fungera fortlépande och det i en-
lighet med definitionen &r Gppet for alman-
heten, kan det inte betraktas som en erkand
marknad. Detta foranleder &nda inte att en
investeringsfond inte skulle kunna kdpa eller
sélja vardepapper vid ett sadant handel sforfa-
rande som avses i paragrafen, om véardepap-
peren & foremal for handel pa en marknad
som avses dven i lagen om placeringsfonder.
Lagen om placeringsfonder och det bakom-
liggande investeringsfonddirektivet forutst-
ter inte att vardepapper som till&ts som inve-
steringsobjekt maste kopas eller séljas pa s&-
dana marknader som anges i lagen och direk-
tivet.

Foremdl for ett i lagen avsett annat yrkes-
massigt ordnat och for allmanheten tillgang-
ligt handelsforfarande far inte vara varde-
papper som & forema for _offentlig handel
enligt lagen, dvs. handel pa bordistan eller
annan offentlig handd enligt 12 8. Genom
detta vill man foérhindra att detta handelsfor-
farande, som inte & sa hart reglerat, blir det
huvudsakliga handelsséttet. Det uttryckliga
syftet med fordaget ar att mojliggora ett bétt-
re organiserat och mera genomskinligt in-
hemskt handelsforfarande for sddana vérde-
papper med vilka man for néarvarande inte
kan bedriva organiserad handel i Finland pé
grund av hinder i lagstiftningen eller av and-
rareellaskal.

Den som ordnar handelsforfarandet daggsi
3 mom. skyldighet att Gvervaka den verk-
samhet som bedrivs inom ramen for forfa-
randet. Overvakningen riktasi forsta hand till

att de avtalsbaserade reglerna for forfarandet
iakttas, men ocksa till att upptacka och for-
hindra verksamhet i syfte att missbruka insi-
derinformation och manipulera kurserna, en-
ligt vad som & mgjligt med de metoder som
den som ordnar handelsforfarandet forfogar
Over. Dessutom skall den som ordnar han-
delsforfarandet ge finansinspektionen sadan
information om sitt tillsynssystem och sin
tillsynsverksamhet samt om arrangemang for
insamling och forvaring av uppgifter om
handeln som &r viktig for tillsynen.

Ford aget géllande paragrafen hér ihop med
den utvidgning av fondbdrsens verksamhets-
omrade som behandlas i 3 § i detta kapitel.
Vardepappersformediare skall kunna bedriva
sadan verksamhet som avses i paragrafen
med stéd av den specialagstiftning som gall-
er dem, kreditinstitut med stod av 20 § kre-
ditinstitutslagen och  véardepappersféretag
som fondkommissionsrorelse enligt 3 § 1
mom. 1 punkten eller som véardepappersfor-
medlarrorelse enligt 3 8§ 1 mom. 3 punkten
lagen om véardepappersforetag. Utlandska fo-
retag som erbjuder tjanster berdrs av special-
lagar, dar man har beaktat radets direktiv gal-
lande utléndska kreditingtituts och vérdepap-
persforetags verksamhet i en annan med-
lemsstat i Europeiska unionen. Dessutom
kompletteras forslaget av fordagen till and-
ringar i 7 kap. 1 8 1—2 mom. och 8 kap. 2 §
samt gallande 51 kap. 1 och 3 § strafflagen.

Avsikten med forsaget ar inte att forsvara
verksamhet som avsesi 3 § lagen om vérde-
pappersforetag. Fondkommissionsrdrelse och
vardepappersformedlarrorelse enligt den pa-
ragrafen skall aven i fortsdttningen kunna
bedrivas i enlighet med investeringstjanstdi-
rektivet utan de extra skyldigheter som fram-
gar av denna paragraf. Nar man bedémer om
den som enligt lagen far ordna handel skall
utarbeta regler enligt paragrafen och om han
skall iaktta ovriga krav enligt paragrafen, ar
det avgérande om han uppratthdler ett auto-
matiserat system som tar emot kop- och sdlj-
anbud fran manga olika haII och sammanstél -
ler dem inom systemet SA att detta leder till
bindande och odterkalleliga vérdepappersav-
slut for dem som deltar i handeln under det
att den radande prlsnlvan for det vardepapper
som kommer i fraga bildas vid respektive
tidpunkt inom systemet. En vasentlig sak &r
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ocksa att nar anbuden sammanfaller & de

anbud som leder till ett bindande och oéter-

kalleligt vardepappersavsut, atminstone vad

de bésta anbuden betréffar, offentliga amin-

c;stone for dem som deltar i handelsforfaran-
et.

Vid sedvanlig fondkommissionsrorelse
agerar vardepappersformedlaren i eget namn
for négon annans rékning och deltar som
mottagare av anbud i det vanligen fristdende
handelsforfarandet medan anbuden och de
avslut som de leder till utgér en del av pris-
bildningen inom detta handelsférfarande.
Sedvanlig fondkommissionsrérelse kan ock-
SA bedrivas sa att vardepappersformediaren
genomfdr avsiuten for kundernas rakning
utan att affaren & forknippad med négon of-
ficiel prishildningsprocedur.

Sedvanlig  vardepappersformedlarrtrelse
omfattar l&mnande, offentliggdrande och
marknadsforing av kop- och saljanbud eller
framforande av dem pa nagot annat sétt till
investerarnas kannedom samt handel for
egen rékning pa grundval av sadana anbud.
En véardepappersformedlare enligt lagen som
bedriver vardepappersformedlarrérelse fram-
for alltsd kop- och sadljanbud till investerarnas
kannedom och samt bedriver pa grundval av
dem handel for egen rakning. Nar det &r fra
ga om vardepappersformedlarrorelse verkar
vardepappersformediaren alltsa inte via en
annan vardepappersformedlare som dennes
kund, trots att den som & motpart i avtalet
kan vara en annan véardepappersformedlares
kund eller direkt en annan vérdepappersfor-
medlare gédlv. Till skillnad fran vid fond-
kommissionsrorelse far vid vérdepappers-
formedlarrérelse  vardepappersférmedlaren
sin avkastning fran prisskillnaden mellan de
kop- och sdljanbud han framfort till investe-
rarnas kannedom, medan avkastningen vid
fondkommissionsrorelse &ter bestdr av en
formedlingsprovision. Typiskt for vardepap-
persformedlarrdrelse & att man dar ger an-
bud som géller flera vardepapper pa en gang
till en stor grupp investerare.

Till skillnad fran den sedvanliga vardepap-
persformedlarrorelse som beskrivs ovan for-
utsétter ordnandet av i denna paragraf avsett
handelsférfarande som vardepappersformed-
larrdrelse att verksamheten ordnas med hjélp
av ett automatiserat system som tar emot

kop- och sédljanbud fran manga olika hall och
sammanstaller dem inom systemet sa att det-
ta leder till bindande och oéterkalleliga var-
depappersavsiut for dem som deltar i handeln
under det att den radande prlsnlvan for det
vardepapper som kommer i fraga bildas vid
respektive tidpunkt inom systemet. Till skill-
nad fran ett handelsforfarande som ordnats
som fondkommissionsrorelse ger den som
ordnar ett handelsférfarande som ordnas som
vardepappersformedlarrorelse inom namnda
system kop- och sdljanbud for egen rékning
och blir ssmtidigt fér egen rékning part i var-
je bindande och odterkalleligt avslut.

Det foredagna nya handelsforfarandet
hindrar inte kapitalplaceringsverksamhet.
Genom forslaget éndras inte bestdmmel serna
om anbud till en snév personkrets eler be-
stammelserna om yrkesmassiga investerare
och detjanster som tillhandahalls dem.

Det féredagna nya handelsforfarandet &r
inte offentlig handel enligt lagen. Sdlunda
berors det inte av skattelagstiftningens be-
stammelser om offentlig handel och agare till
vardepapper som & foremal for offentlig
handel, sdsom befrielse fran overlatel seskatt
for vérdepapperskop eler bestammelserna
om dividendskatt for &gare till vardepapper
som &r upptagna pa fondborsens bordlista.

Marknadsféring av yrkesmassigt ordnade
handel sforfaranden

17 8. Det foredas att till kapitlet fogas en
ny 17 §, som motsvarar 16 § 1 mom. i den
gallande lagen med den kompletteringen att
den ocksd omfattar sddana andra yrkesmés-
sigt ordnade och for allmanheten tillgangliga
handel sforfaranden som mgar i forslaget till
ny 16 8. Dessutom foreslas att det fore para-
grafen tillfogas en ny mellanrubrik som mot-
svarar paragrafensinnehall.

4 kap. Virdepappershandel och tillhanda-
hallande av investeringstjinster

4 8. Det foredlas att 3 mom. andras s att
till den fogas ett bemyndigande for finansin-
spektionen att meddela foreskrifter om forfa-
randen for att undvika intressekonflikter. |
foreslaget avses med bemyndigandet for fi-
nansinspektionen att meddela foreskrifter det
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sétt som avses i 4 § 2 punkten lagen om fi-
nansinspektionen att meddela tillsynsobjek-
ten foreskrifter som géller iakttagandet av de
bestdmmelser som galler dem. De foreskrif-
ter som avses i momentet anvands ocksa in-
ternationellt och innehdler bestammelser
bl.a. om att konfidentiella kunduppgifter i
vardepappersforetag eller kreditinstitut som
tillhandahaller manga olika investeringstjans-
ter inte sprids t.ex. fran den enhet som ordnar
emission till den enhet som bedriver vérde-
pappersformedling eller fran den enhet som
bedriver vérdepappershandel till den enhet
som skoter den egna investeringsverksamhe-
ten. Vanligtvis géller foreskrifterna att olika
funktioner skall avskiljas fysiskt fran varand-
ra och tillsynsobjektens egen tillsyn éver den
internainformationen.

Om saken finns for nérvarande finansin-
spektionens anvisning 201.12 till vardepap-
persformedlare om att hdlla vardepappers-
funktioner atskilda. Fordlaget hanfor sig del-
vis aven till foredagen till andring av 3 kap.
9 § och upphévande av 4 kap. 6 § 2 mom.
Genom foreskrifterna forsoker man forhindra
missbruk av insiderinformation och kursma-
nipulation. | foreskrifter som finansinspek-
tionen med stdéd av momentet meddelar sina
tillsynsobjekt & det skdl att beakta ocksa
andra sammanslutningar som eventuellt hor
till samma koncern som tillsynsobjektet.

6 8. Det foredas att 2 mom. upphévs. Pa
samma sdit som 3 kap. 9 § hanfor sig aven
detta moment till forhindrandet av kursmani-
pulation. Nér den ursprungliga bestammelsen
stiftades var dock handelns struktur pa mark-
naden en annan. DA bedrevs handeln utan det
moderna elektroniska handelssystemet och
utan dess mgjligheter att utreda den kedja av
uppdrag som lett till avslut. De internationel-
la kontakterna pa marknaden var ocksa ringa.
Da fanns inte heller de bestdmmelser om
kursmanipulation och kriminalisering av det-
tasom nu ingar i strafflagen.

7 8. Det foreslds att 2 mom. andras till den
del som gdller bemyndigande fér finansins-
pektionen att meddela foreskrifter. Enligt
gdllande lag skall en vardepappersformediare
som avses i lagen avge rapport enligt 1 mom.
over ala kop och andra affarer som han har
gjort med vardepapper si som finansinspek-
tionen bestdmmer antingen till vederbérande

fondbors eller ndgon annan som ordnar of-
fentlig handel enligt 3 kap. 12 §, for vilken
handel vardepapperet ar foremadl, eller av sér-
skilda skal till nagon annan sammans utni ng
som st under finansinspektionens lillsyn
och av denna har godkants fér andamalet el-
ler till finansinspektionen eller till Finlands
Bank. N& momentet tillkom 1996 ordnades
all offentlig handel som avsesi lagen av Hel-
singfors BOrs, liksom for nérvarande. Trots
att man dainte baral&t bli att begrénsa paral-
lellnotering av  marknadsvérdepapper som
var foéremal fér annan offentlig handel enligt
3 kap. 12 § utan ocksa bland borsvardepap-
peren bara begransade parallellnotering av
andra vardepapper an vardepapper i eget ka-
pital, var parallelnotering inte sannolik.
OTC- och méklarlistan som hade upprétthal-
lits av Finska Fondhandlareforeningen rf.
hade just borjat skétas av Helsingfors Bors.
Det viktigaste malet for denna regerings-
proposition &r att oka marknadens forutsatt-
ningar att organisera sig pa onskat sétt och
undanrdja hindren i lagen for en utveckling
av marknadsplatserna for vérdepapper, vilket
Okar konkurrensmdjligheterna ocksa vid ord-
nandet av offentlig handel. Viktiga medel for
att uppna detta mal &r att forbudet mot paral-
lelinotering av vardepapper i eget kapital
som ar. foremd for handel pa bordistan upp-
hévs pa vissa villkor som framgér av de fore-
slagna éndringarnai 12 8. Sa som konstateras
i motiveringen till den foreslagna &ndringen i
3 kap. 12 8 1 mom. kan parallellnotering av
vardepapper leda till att marginalen for likvi-
diteten inom handeln med véardepapperen
Okar mellan olika handelssystem for offentlig
handel. Detta kan t6ka prisskillnaden mellan
kop- och saljanbud gallande vardepapper och
sdledes forsamra prisbildningen i handeln
med vérdepapper och aven marknadens ef-
fektivitet samt underldtta manipulation av
kurserna pa marknaden. Trots att marknads-
platserna gava och andra kommersiella in-
formationskanaler offentliggdr och sprider
pris- och andra uppgifter om kop, nagot till-
sammans med det prisarbitrage som mark-
nadsparterna gava sysslar med ar agnat att
lindra de eventuella negativa verkningarna av
Okade marginaler for likviditeten, maste pa
grund av att forbudet mot parallellnotering
upphévs aven bemyndigandet for finansin-
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spektionen att meddela foreskrifter i 2 mom.
andras.

Enligt fordaget kan finansinspektionen be-
stamma att de rapporter som avses i momen-
tet skall uppgoras pa et sétt som tryggar vér-
depappersmarknadens funktion och tillsynen
over marknaden. Harmed avses att i synner-
het i en situation dér parallellnotering av var-
depapper hdller pa ske skall i en foreskrift
som finansinspektionen meddelar med stod
av detta bemyndigande beaktas mdjligheter-
na for de parter som & verksamma pa mark-
naden och andra aktdrers mojligheter att fa
information om och sammanstélla prisnivé-
erna for kop och andra affarer som har gjorts
pa olika marknadsplatser. Detta kan ocksa
leda till att det genom en foreskrift blir nod-
vandigt att upprétta ett enhetligt system som
hela tiden uppdateras fér anméalning och in-
samling av uppgifter om handeln med samma
vardepapper pa olika marknadsplatser. | en-
lighet med momentet kan finansinspektionen
fortfarande bestamma att rapporterna skall
avges sa som finansinspektionen bestammer
till fondborsen, ndgon annan som ordnar of-
fentlig handel enllgt 3 kap. 12 §, nagon an-
nan sammanslutning som star under finansin-
spektionens tillsyn och av denna har god-
kants for andamalet, till finansinspektionen
dler till Finlands Bank.

Kursmanipulation har kriminaliserats i 51
kap. strafflagen.

8 8. Det foredlas att paragrafen upphavs.
Bestammelsen avviker fran reglerna for in-
ternationell  handelsrapportering och  den
grundar sig inte pa direktiven om saken.
Dessutom har den nuvarande tillampningen
av bestammelsen lett till att den separata rap-
porteringen av egna kop inte har nagon bety-
delse for varken tillsynen eller négot annat.
Pa grund av att bestammelsen avviker fran
internationella modeller hindrar den snarare
marknadens utveckling.

4 akap. Clearingverksamhet

2 8. Det foreslas att 3 mom. andras sa att
det motsvarar 10 § lagen om kreditinstituts-
verksamhet utom till de delar som géller énd-
ringssokande. Bestammelser om andringsso-
kande foreslds i 10 kap. 3 8. Enligt fordaget
skall finansministeriet fatta beslut om kon-

cession for en clearingorganisation inom sex
manader efter att ha mottagit ansdkan om
koncession. Om ansokan &r bristféllig raknas
dock tidsfristen pa sex manader fran det att
sbkanden har [amnat in de handlingar och ut-
redning som behdvs for att avgbra ansbkan
till finansministeriet. Ansokan om konces-
sion skall dock alltid avgoras inom 12 mana-
der efter mottagandet av ansokan. Andringen
forbéttrar stéllningen for den som ansoker
om koncession for en clearingorganisation.

4 8. Det foreslds att 1 mom. andrasi Gver-
ensstammelse med de regler som géller ord-
nandet av offentlig handel. Enligt forslaget
skall en clearingorganisations regler innehal -
la foreskrifter som kompletterar lagen om
bedrivande av clearingorganisationsverksam-
het, och reglerna och andringar i dem skall
faststéllas om de uppfyller kraven pa tillfor-
litlig clearingorganisationsverksamhet och
om tillracklig och tillforlitlig tillsyn Over att
reglerna samt bestdmmelserna om clearingor-
ganisationsverksamhet och god sed iakttas
har ombesorjts pa behdrigt sAtt.

I 1 mom. foreslds dessutom motsvarande
bestammelser som i fréaga om fondborsen och
annan offentlig handel om att en anstkan
som géler en clearingorganisations regler
skall vara forbunden med en skélig tidsfrist
pa tre manader efter det att ansdkan har mot-
tagits eller, om ansokan & bristfallig, efter
det att sokanden har 1amnat in de handlingar
och utredningar som behovs for att avgora
ansbkan. Anstkan skall dock i varje handelse
avgoras inom sex manader efter mottagandet.
Om ansdkan inte har avgjorts inom den fore-
slagna tiden pa sex ménader eller om ans-
kan har avdlagits, kan sdkanden dverklagatill
besvarsmyndigheten, som i frdga om beslut
av finansministeriet & hogsta férvaltnings-
domstolen. Bestdmmelser om besvarsrétt f6-
redési 10 kap. 38,

Det féreslas att 2 mom. andras i sin helhet
av lagstiftningstekniska orsaker utan att in-
nehdllet i de géllande punkterna andras. Det
foreslas emellertid att till momentet fogas en
ny 14 punkt, enligt vilken clearingorganisa-
tionens regler skal innehdlla foreskrifter
aven om hur de tillsynsuppgifter som enligt
lagen ankommer pa clearingorganisationen
fullgors. Dessa foreskrifter skall omfatta de
arrangemang som  clearingorgani sationen
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vidtar for att fullgbra sina tillsynsuppgifter. |
foreskrifterna kan ocksa beaktas bl.a. arran-
gemang som baserar sig pa avtal som ingatts
mellan clearingorganisationen och clearing-
medlemmarna. | reglerna kan sdledes intas
t.ex. foreskrifter om en disciplinndmnd, dess
uppgifter, sammanséttning och oavhangighet
samt om hur &enden som den skall behandla
anhangiggdrs och behandlas, liksom om
eventuella p&foljder som baserar sig pa in-
bordes avtal. Forslaget mojliggor emellertid
ocksa att andra slags arrangemang vidtas for
att fullgora tillsynsskyldigheterna och det &ar
sdledes smidigt med tanke pa ordnandet av
tillsynsverksamheten.

Det foredas att bestdmmelserna i 4 mom.
om andring och komplettering av faststallda
regler andras s att de borjar dverensstamma
med de fored agna bestdmmel serna om fond-
borsen och annan offentlig handel. Bestéam-
melser om besvarsrétt foresasi 10 kap. 3 8.
Samtidigt foreslés att termen vederborande
ministerium som anvants i paragrafen andras
till finansministeriet, som i géva verket be-
handlar defragor som avsesi paragrafen.

58, Det foredas att 1 mom. 1 punkten and-
ras sa att en clearingorganisation ocksa far
cleara och avveckla avslut som gjorts inom
ett i fordaget till 3 kap. 16 § avsett annat yr-
kesméssigt ordnat handelsférfarande som &r
tillgangligt for allmanheten.

5 kap. Stadganden om insynsstillning

2 8. Offentlighet for innehav. Det foreslas
att rubriken for paragrafen och 1 mom. and-
ras. Paragrafens 1 mom. foreslas bli andrat sa
att innehavet av de nya finansiella instrumen-
ten skall vara offentligt, om innehavet av de
vardepapper som & foremad for dem enligt
gdllande lag ar offentligt for personen i fraga
Pa dylika finansiella instrument skall ocksa
ovriga bestammelser om insynsstdlning i 5
kap. tillampas. Detta & motiverat darfor att
genom alla réttigheter som har samma egen-
skaper som vardepapper och som riktar sig
till aktier som &r foremal for offentlig handel
och till vardepapper som enligt lagen om ak-
tiebolag beréttigar till sddana kan man i strid
med lagen utnyttja icke-offentliggjord viktig
information om en emittent av aktier som &r
foremd for offentlig handel eller vérdepap-

per som enligt lagen om aktiebolag berattigar
till sddana. Samtidigt foreslas preciseringar
betr&ffande lagens forhalande till radets di-
rektiv 89/592/EEG om samordning av fore-
skrifter om insideraffarer. Genom direktivet
och lagens bestammel ser skyddas den offent-
liga handelns enhetlighet och okrankbarhet.
Sdunda & det ska att begrénsa vérdepap-
persmarknadslagens bestdmmelser om  in-
synsstallning till sadana vérdepapper som ar
foremd for offentlig handel samt till varde-
papper som beréttigar till namnda vérdepap-
per.

Dessutom foreslas att i 1 mom. 3 punkten
slopas héanvisningen till sammanslutningar av
vardepappersformedlare som ordnar handel
med vardepapper. Slopandet hanfor sig till
den andring som foredds i 3 kap. 13 § 3
mom., genom vilken dylika sammansl utning-
ar fréntas rétten at ordna annan offentlig
handel enligt 3 kap. 12 8.

3 8. Det foreslas att 1 mom. andras pa
samma sétt som 2 8. Dessutom foreslas att
uttrycket vem han & formyndare fér och
myndling andras till begreppen omyndig och
omyndigs intressebevakare som anvands i
lagen om formyndarverksamhet (442/1999).
| lagen om férmyndarverksamhet avses med
en omyndig den som inte har fyllt 18 ar samt
den som har fyllt 18 & men forklarats omyn-
dig. En fullvuxens ekonomiska angelégenhe-
ter skots av en intressebevakare i enlighet
med begransningarna i den egna rattshand-
Ilngsformagan Domstolen kan besluta att en
fullvuxen far foreta vissa réttshandlingar -
ler forfoga dver viss egendom endast till-
sammans med intressebevakaren, att han inte
ar behdrig att foreta vissa réttshandlingar el-
ler har rétt att forfoga Gver viss egendom el-
ler att han forklaras omyndig varvid han inte
kan bestdmma 6ver sin egendom. Enligt la-
gen kommer alternativet att férklara en full-
vuxen omyndig i sista hand.

Strévan med bestdmmelserna om anmaél-
ningsskyldighet &r att de skall omfatta &ven
de instanser vilkas bedutsfattande de anmél-
ningsskyldiga har majlighet att paverkai av-
sevard omfattning. Till anmalningsskyldighe-
ten hénfor sig emellertid ocksa offentlighet
for de gjorda anméalningarna. | situationer dar
en fullvuxen persons rétthandlingsformaga
har begrénsats utan att han har forklarats
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omyndig, kan han fortfarande bestamma Gver
sin egendom i enlighet med vad domstolen
har beslutat. Han kan altsa anses vara for-
mogen att fortfarande férfoga Over sin egen-
dom med de begrénsningar som domstolen
uppstallt i sitt beslut. Med beaktande av of-
fentligheten for anméningar som de anmal-
ningsskyldiga gjort och en sadan fullvuxen
persons formaga att fortfarande i begrénsad
omfattning bestamma Over sin egendom &r
det inte andamdlsenligt att utvidga anmal-
ningsskyldigheten till ala de personer vilkas
intressebevakare en anmalningsskyldig &ar
utan att bibehdlla anmalningsskyldighetens
omfattningen till de personer som han &r in-
tressebevakare for och som har forklarats
omyndiga eller som a omyndiga pagrund av
att de & minderariga.

Eni paragrafen avsedd person skall nar han
tar emot sitt uppdrag for egen del och sddana
omyndiga som han ar intressebevakare for
och sadana sammanslutningar och stiftelser
dér han har bestdmmande inflytande meddela
innehav av aktier som arbetsgivaren emitterat
och som & forema for offentlig handel och
vardepapper som beréttigar till sadana aktier
samt andringar i dessainnehav.

4 8. Det foredlds att uttrycket vem han &r
férmyndare for som anvandsi 1 och 2 mom.
andras pa samma sétt som i 3 8 till uttrycket
en omyndig vars intressebevakare den an-
malningsskyldige &. Dessutom foredas att
hanvisningarna till sammansutningar av var-
depapperstérmedliare slopas i 1 mom., efter-
som de enligt forslaget till 3 kap. 13'§ 3
mom. inte langre kan ordna s&dan annan of-
fentlig handel som avsesi paragrafen.

7 kap. Tillsyn éver virdepappersmarkna-
den

1 8. Det féredas att 1 och 2 mom. andras sa
att finansinspektionen ocksa dvervakar andra
handelsférfaranden som avsesi 3 kap. 16 §
och att den har rétt att fa information ocksa
av dem som emitterat vardepapper som &r fo-
remd for sddana och av andra instanser som
avses i momentet. Avsikten & att finansin-
spektionens tillsyn i fréga om andra handels-
forfaranden som avses i 3 kap. 16 § i forsta
hand skall inriktas pa att den som ordnar
handelsforfarandet fullgdr sina skyldigheter

enligt lagen och pa om han vid forfarandet
gor sig skyldig till garningar som &r krimina-
liseradei lagen.

Eftersom man pa ett smidigare st an nu
ocksa skall kunna ta med dven andra direkta
parter an vérdepappersformediare i handeln
pa bordistan och annan offentlig handel en-
ligt 3 kap. 12 §, fored as dessutom att finans-
inspektionen skall harétt att &ven av dessa fa
de upplysningar som tillsynen forutsatter
samt av dem fa kopior av handlingar som &r
nodvandiga for tillsynen. Finansinspektionen
har ocksa rétt att forratta for tillsynen nod-
vandiga inspektioner hos dessa sammansl ut-
ningar.

Andringarna & nddvandiga for tillsynen
Over de foreslagna nya handelsforfarandena
och parternai dem och for tillsynen over par-
terna i den offentliga handel som avsesi la
gen. Fordaget som géller andra direkta parter
i offentlig handel motsvarar bestdmmelserna
i 4 kap. 3 § lagen om standardiserade optio-
ner och terminer.

3 8. Det foredas att 1 mom. andras sa att
dér slopas omndmnandet av en sammansl ut-
ning av vardepappersformediare som avses i
3 kap. 13 § 3 mom. sasom onddigt pa grund
av den foreslagna éndringen av det moment
som det hanvisastill.

8 kap. Straffstadganden

Olovligt ordnande av handel sforfarande med
vérdepapper

2 8. Det foreslas att mellanrubriken for par
ragrafen andras sa den motsvarar det andrade
mnehallet i 2 8, och att paragrafens innehall
andras sa att det motsvarar de andringar som
foredds i 3 kap. 16 8. Genom fordlaget kri-
minaliseras ett yrkesméassigt ordnat och for
almanheten tillgangligt handelsférfarande
som strider mot det nya innehdllet i 16 8.
Med undantag for den utvidgade kriminalise-
ringen motsvarar paragrafens innehdl jamte
straffskala géllande lag. Samtidigt foreslas att
hanvisningen till 3 kap. 14 § slopas pa grund
av de féredagna andringarnai den.

3 8. Det foredlas att paragrafen andras sa att
osann, vilseledande eller mot god sed stri-
dande marknadsféring av offentlig handel
samt annat yrkesmassigt ordnat och for al-
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manheten tillgangligt handelsférfarande en-
ligt 3 kap. 16 § skall vara straffbar. Straffska-
lan betraffande straff som doms ut for sadan
marknadsforing @ av grundad anledning
densamma som straffskalan i gdllande lag |
fraga om straff som doms ut for pa olika st
ohederlig marknadsféring av vardepapper.
Dessutom foreslas att i paragrafen upphavs
hénvisningen i 3 punkten till 4 kap. 8 § samt
6 punkten eftersom de bestdmmelser som det
hanvisastill foredas bli upphavda.

10 kap. Siirskilda stadganden

3 8. Det foredas att 1 mom. andras s att
det motsvarar éndringarna i de bestammel ser
som det hanvisas till. Enligt forsaget upp-
hévs den géllande lagens besvarsforbud i fra-
ga om bedut av finansministeriet som géaller
tillstand till bedrivande av fondborsverksam-
het, faststéllelse av regler for en fondbors el-
ler &ndringar i dem, faststéllelse av regler for
annan offentlig handel eller éndringar i dem,
koncession for clearingorganisationsverk-
samhet och faststéllelse av regler for en
clearingorganisation eller andringar i dem.
Enligt fordaget kan sbkanden anfora besvér
om beslut inte har meddelats inom den tid
som anges i namnda lagrum. Besvaren anses
i safall galla avslag pa ansokan. Sadana be-
svéar far anforas till dess att ett bedut har
meddel ats.

Enligt forslaget skall finansministeriet un-
derrétta besvarsmyndigheten om ett beslut
som ministeriet meddelat i némnda &renden,
om beslutet har meddelats efter att sbkanden
anfort besvér. Betréffande anférande och be-
handling av besvar galler i dvrigt i tillampli-
ga delar vad som bestdms i lagen om &and-
ringssokande i férvaltningsdrenden (154/
1950). Fordaget motsvarar 10 8 4 mom. kre-
ditingtitutslagen. Det foreslds att uttrycken
statsradet och vederbérande ministerium er-
sdtts med finansministeriet, som i gdva ver-
ket behandlar de frégor som avses i momen-
tet.

Ikrafttrddelse- och dvergangsbestimmel-
ser. | lagforslaget ingar en sedvanlig ikraft-
trédelsebestammelse. Lagen avses tréda i
kraft s& snart som méjligt efter det att den har
antagits och blivit stadfast. Dess 2 kap. 3 §
1—6 moment foredas dock tradai kraft forst

sex manader efter lagens ikrafttrédande.
Overgangstiden gor det majligt att i enlighet
med redan uppgjorda planer forverkliga
emittering av vardepapper avsedda fér annan
offentlig handel. Den gor &ven majligt att
andra finansministeriets beslut om emissions-
och borsprospekt innan de bestammel ser som
skall andrastréder i kraft.

I overgangsbestammelsen i 2 mom. fore-
sl&s att pa privata aktiepolag, andra omsesi-
diga forsékringsbolag an publika dmsesidiga
forsdkringsbolag och forsakringsféreningar
som skall hora till vardepappersmarknadsla-
gens tillampningsomréde skulle for forsta
gangen tillampas de bestammelser i 2 kap. 3
§ 1—6 mom. i dennalag som foredas tradai
kraft forst sex manader efter lagens ikrafttré-
dande. Skyldigheterna att upprétta och of-
fentliggora prospekt skulle sdedes gélla des-
sa sammang uttningar forst da 2 kap. 3 § 1—
6 mom. i denna lag trader i kraft.

| Gvergangsbestammelsen i 3 mom. fore-
slés att de nya bestammelsernai 3 kap. 2, 4
och 13 § samt 4 akap. 2 och 4 § om behand-
lingstider for de ansokningar som avsesi lag-
rummen inte skall tillampas pa ansokningar
som gjorts fore lagens ikrafttradande, utan att
pa dem skall fortfarande tillampas den lag
som gdlde innan forsagen tradde i kraft.
Syftet med lagfordaget ar att paskynda be-
handlingen av de ansokningsdrenden som av-
ses i paragraferna och foérbéttra sokandens
stéllning. Det bor dock beaktas att innan re-
geringens proposition star klar kan det ha
kommit nya ansokningar om de saker som
avses i paragraferna. N&r dessa ansokningar
behandlas har man inte nédvandigtvis kunnat
forbereda sig pa lagandringen. Dessutom kan
det ocksd under riksdagsbehandlingen och
fore lagens ikrafttradande komma nya an-
sokningar, varvid behandlingstiden for de an-
sbkningar som avsesi paragraferna, beroende
pa riksdagsbehandlingens langd och ikraft-
tradel setidpunkten, kan ga ut innan lagen tré-
der i kraft.

| G6vergangsbestammelsen i 4 mom. fore-
sl&s att fondborsen, den som ordnar annan of -
fentlig handel enllgt 3 kap. 12 § och clear-
ingorganisationen skall ges en tid pasex ma-
nader fran lagens ikrafttradande att gora an-
sokan for att komplettera sina regler sa att de
borjar 6verensstdmma med kraven i denna
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lag. Namnda tid kan betraktas som tillracklig
med tanke pa sakens vikt.

| Gvergangsbestammelsen i 5 mom. fore-
sl&s att den som ordnar annat yrkesméssigt
handelsforfarande som &r tillgangligt for all-
manheten enligt 3 kap. 16 § skall utarbeta
regler som avses i paragrafen och delge sina
parter samt finansinspektionen dem inom 12
manader efter lagens ikrafttradande. Den gal-
lande vérdepappersmarknadsiagen tillampas
inte pa privata aktiebolags vardepapper och
inte pa vissa andra vardepapper. | 1 kap. 2 §i
den gallande lagen om aktiebolag forbjuds att
ett privat aktiebolags vardepapper i eget och
frammande kapital eller en kombination av
dem & foremd for offentlig handel eller for
ett motsvarande forfarande. Det kan dock
hénda att vardepappersférmedlare med stéd
av sitt verksamhetstillstand enligt lagen om
vardepappersforetag eller sin koncession en-
ligt kreditinstitutslagen har bedrivit verksam-
het som avsesi paragrafen som fondkommis-
sionsrorelse eller vérdepappersformedliarré-
relse. Sdlunda maste dylika bolag ges till-
racklig tid att utarbeta och delge sina regler.
Den foreslagna tiden pa 12 manader motsva-
rar i fordaget bl.a. den maximala behand-
lingstid som anges for en fondbdrs ansokan
om faststéllelse av sina regler tillsammans
med den overgangstld som foreslasi 3 mom.

| 6 mom. foresas en Gvergangsbestammel -
se enligt vilken atgarder som verkstalligheten
av lagen forutsdtter fé&r vidtas innan lagen
trader i kraft. Med stod av bestémmel sen kan
fondborsen, andra som ordnar offentlig han-
del och clearingorganisationer ansbka om
komplettering av sina regler pa det sitt som
fordaget anger och finansministeriet kan bor-
ja behandla dem. Datillampas emellertid inte
de nu féreslagna maximala behandlingstider-
na pa behandlingen av ndmnda anstkningar.

1.2. Lag om indring av lagen om handel
med standardiserade optioner och
terminer

1 kap. Allménna stadganden

1 8. Tilldmpningsomrade. Det foredas att 2
och 3 mom. upphavs, vilket leder till att la-
gens tillampningsomrade krymper till att om-
fatta endast verksamhet som bedrivs vid op-

tionsforetag. Stravan med forslaget &r att un-
danréja eventuella 6verlappande tillamp-
ningar av vardepappersmarknadslagen och
lagen om handel med standardiserade optio-
ner och terminer. Samtidigt slopas den erbju-
dandebegransning som nu ingér i lagen. And-
ringen hanfor sig till det nya vérdepappers-
begreppet som foredasi 1 kap. 2 § vardepap-
persmarknadsl agen.

2 8. Options- och terminsavtal. Det fored &s
att 1 och 2 punkten andras. Den ursprungliga
avsikten med de underliggande egendomar
somavsesi 1 kap. 2 § 1 punkten och 3 kap. 2
§ och som &r rétt [6st definierad har varit att
técka alla dags egendomar som l&mpar sig
som underliggande egendomar for options-
och terminsavtal. Sadana egendomar ar bl.a
aktier som & foremd for offentlig handel
som avses i vardepappersmarknadsiagen,
olika masskuldebrev och andra kapitalfor-
bindelser samt révaror och andra nyttigheter.
Dessutom har vissa vardepappersindex kun-
nat vara underliggande egendomar.

Efter att bestdmmelserna trétt i kraft har
vardepappers- och derivatmarknaden utveck-
lats sa att de nuvarande kategorierna av un-
derliggande egendomar inte nodvandigtvis
tacker alla majligheter som utvecklats pa
marknaden. Som exempel kan namnas de pa
senaste tid alt populdrare vaderderivaten,
vars vanligaste underliggande egendom, me-
deltemperaturen under en viss gransknings-
period, beroende pa instrumentets struktur
inte nodvandigtvis kan tolkas tillhora ndgon
av de ovan namnda kategorierna av underlig-
gande egendomar. Detta kan forhindra att
olika typer av nya derivatinstrument upptas
till handel i ett optionsféretag samtidigt som
handel kan bedrivas med dem utanfér op-
tionsforetaget. Likasd, med beaktande av for-
dlagen om andring av vérdepappershegrep-
pet, kunde det handa att handel med dessa
nya instrument, som &nda maste ha de egen-
skaper som kravs av vardepapper, bedrivs pa
fondbtrsen men inte i optionsforetaget. Sa-
lunda foreslas det att lagens bestdmmelser
om underliggande egendomar for options-
och terminsavtal som &r foremal for handel i
ett optionsforetag andras sa att produktut-
veckling ocksa skall vara mojlig i optionsfo-
retag nar de derivatinstrument som finns pa
marknaden utvecklas.
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De féredlagna éndringar hanfér sig till for-
slaget till ny 3 kap. 2 8.

3 8. Optionsforetag. Det foredas att 2
mom. andras sa att det borjar motsvara det
som bestdms om fondbdrsen i 1 kap. 4 8 1
mom. 1 punkten vardepappersmarknadda-
gen. Enligt fordaget avses med optionsbors-
verksamhet att forutsdttningar for handel
med standardiserade optioner och terminer
ordnas och upprétthdlls. Forsaget gor det
majligt att tai bruk nya handelssétt inom op-
tionsborsverksamheten.

2 kap. Optionsforetaget och marknadspar-
terna

2 8. Beviljande av koncession. Det foreslas
att 3 mom. andras i motsvarighet till 3 kap. 2
§ 2 mom. vardepappersmarknadslagen och sa
att det motsvarar 10 § kreditingtitutslagen
utom till de delar som géller andringssokan-
de. Bestdmmelser om andringsstkande fore-
das i 5 kap. 8 8. Enligt fordaget skall fi-
nansministeriet fatta besut om koncession
for optionsforetag inom sex manader efter att
det har mottagit ansbkan om koncession. Om
ansokan & bristfallig réknas dock tiden pa
sex manader fran det att sbkanden har [amnat
in de handlingar och utredningar som behtvs
for att avgora ansokan till finansministeriet.
Ansbkan om koncession skall dock alltid av-
goras inom 12 manader efter mottagandet av
ansokan. Andringen forbéttrar stéllningen for
den som ansoker om koncession for options-
foretag.

4 8. Optionsforetagets verksamhet. Det f6-
redas att 1 mom. andras sa att villkoren for
avta om vardepappersan och repor som
skall clearas kan ingd i en bilaga till regle-
mentet i stéllet for i géalva reglementet.

6 8. Optionsforetagets reglemente. Det f0-
red &s att paragrafen andras. Det foredas att 1
mom. andras i Overensstammelse med be-
stammelserna om fondborsen, andra som
ordnar offentlig handel och clearingorganisa-
tionen, vilka regleras i vérdepappersmark-
nadslagen. Enligt forslaget skall optionsfore-
taget ha ett reglemente som innehdller be-
stammelser som kompletterar lagen om op-
tionsforetagsverksamhet och som géller op-
tionshdrsverksamhet och clearing vid op-
tionshandeln samt, som ett fortydligande,

ocksa hur de tillsynsuppgifter som enligt la-
gen ankommer pa optionsforetaget fullgors.
Dessa bestdmmelser skall omfatta de arran-
gemang som optionsforetaget vidtar for att
fullgéra sina tillsynsuppgifter. | bestdmmel-
serna kan ocksa beaktas bl.a. arrangemang
som baserar sig pa avtal som ingétts mellan
optionsféretaget och dess parter. | reglemen-
tet kan sdledes intas t.ex. bestammelser om
en disciplinndmnd, dess uppgifter, samman-
séttning och oavhangighet samt om hur &ren-
den som den skall behandla anhangiggors
och behandlas, liksom om eventuella pafdlj-
der som baserar sig pa inbordes avtal. For-
slaget magjliggor emellertid ocksa att andra
dlags arrangemang vidtas for att fullgora till-
synsskyldigheterna och det & saledes smidigt
med tanke pa ordnandet av tillsynsverksam-
heten.

Det foredas att 2 och 3 mom. andras samt
att regleringen i 4 mom. slopas. Genom and-
ringarna binds forfarandet for faststéllelse av
ett optionsforetag reglemente till en skalig tid
pa tre manader efter det att ansdkan har mot-
tagits eller, om ansokan & bristfallig, efter
det att optionsféretaget har lamnat in de
handlingar och utredningar som behdvs for
att avgora ansbkan. Ansokan skall dock i var-
je handelse avgoras inom sex manader efter
mottagandet av ansbkan. Om ansotkan inte
har avgjorts inom den foéres agna tiden pa sex
manader eller om ansdkan har avslagits, kan
sbkanden 6verklaga till besvarsmyndigheten,
som i frAga om beslut av finansministeriet &
hogsta forvaltningsdomstolen. Bestdmmel ser
om besvarsrétt foreslasi 5 kap. 8 8. Forslaget
motsvarar de éndringar som féredas i varde-
pappersmarknadslagen. Samtidigt andras € -
marknadsmyndighetens stdllning med avse-
ende pa handeln med el s3 att den motsvarar
Finlands Banks stdllning med avseende pa
handeln med masskuldebrev och andra kapi-
talforbindelser. Dessutom ges finansministe-
riet motsvarande rétt som i andra fal att be-
stdmma om andring eller komplettering av
optionsforetagets reglemente, medan be-
stdmmelser om rétten att sbka andring i an-
slutning till dettaforeslasi 5 kap. 8 8.

Ovan namnda utldtande av elmarknads-
myndigheten hanfor sig till det tidigare
genomforda Oppnandet av elmarknaden.
Oppnandet av elmarknaden har fatt en efter-
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foljare i naturgasmarknaden, ndr naturgas-
marknadslagen (508/2000) trédde i kraft den
1 augusti 2000. Principerna i den motsvarar
elmarknadslagstiftningen. Syftet med lagen
ar att framja omsattningen av naturgas och
Oppna naturgasmarknaden for konkurrens pa
samma sétt som tidigare har skett pa elmark-
naden. Lagen skapar ocksa forutséttningar
for en naturgasbors. Som fdljd av naturgas-
borsen kan det ocksa uppsta handel med s&
dana naturgasbaserade derivatinstrument som
hor till tlllampnlngsomradet for denna lag.
Av denna anledning foredas i denna lag att
man forbereder sig pa en eventuell handel
med naturgasbaserade derivatinstrument ge-
nom motsvarande bestémmelser som foredas
bli i frAga om handeln med elbaserade deri-
vatinstrument.

Dessutom foreslas att bilagorna till op-
tionsforetagets reglemente, som innehdller
endast tekniska foreskrifter gallande standar-
diserade options- och terminsavtal, sdsom de-
ras underliggande aktier eler andra underlig-
gande egendomar, index som & underliggan-
de egendomar och metoderna for utrékning
av dem, inte langre skall faststéllas vid mini-
steriet och att deras faststdllelse inte léngre
skall vara ett villkor for att fa inleda handel
med derivatinstrument. Forslaget hanfor sig
till fordaget till andring av 3 kap. 1 8. Samti-
digt foresas att termen vederbdrande mini-
sterium andras till finansministeriet, som i
gava verket behandlar de frégor som avsesi
paragrafen.

8 8. Optionsforetagets uppgifter. Det fore-
slas att rubriken for paragrafen och paragra-
fensinnehdll &ndras sa den motsvarar den re-
glering som fores as betréffande fondborsen i
3 kap. 6 § vardepappersmarknadsiagen. Ge-
nom andringen anvisas de uppgifter som till-
kommit optionsforetagets styrelse optionsfo-
retaget. Genom andringen blir det mdjligt att
ordna verksamheten pa ett andamasenligt
sdtt och smidigare an for narvarande. Samti-
digt foreslds det att de punkter slopas i 1
mom. som regleras paandrastédleni lag.

Det foreslas att regleringeni 2 och 3 mom.,
som anduter sig till 10 § som foresas bli
andrad, dopas. Genom den reglering som f6-
redési 10 § andras bestammelserna om op-
tionsforetagets parter S att de borjar motsva-
ra det som fores &s betréffande bl.a. fondbor-

sens parter.

10 8. Formedlare, marknadsgaranter och
andra som dr verksamma inom optionsfore-
taget. Det foreslas att paragrafen andras. En-
ligt forslaget borjar pa optionsforetagets par-
ter, formedlare, marknadsgaranter och andra
som & verksamma inom optionsforetaget,
tillampas bestdmmelser som motsvarar dem
som foreslasi 3 kap. 6 a § och 12 a § varde-
pappersmarknadslagen. Forslaget gor det
mojligt att godkénna nya typer av parter for
optionsféretag och samtidigt att forenhetliga
regleringen géllande parter for fondboérsen,
annan offentlig handel med vardepapper och
optionsforetag.

11 8. Formedlares och marknadsgaranters
oavhingighet. Det foredas att de regler som
gdler oavhangighet for formedlare och
marknadsgaranter som & verksamma inom
ett optionsforetag andras sa att de borjar mot-
svara de regler som foreslas betréffande par-
ter for fondbérsen och annan offentlig handel
med véardepapper. Enligt den foreslagna pa-
ragrafen skall formedlare och marknadsga-
ranter som hor till samma koncern eller star i
ett ekonomiskt beroendeforhdlande till var-
andra ordna sin verksamhet s3 att optionsfo-
retagets tillforlitliga verksamhet inte aventy-
ras.

3 kap. Optionsforetagets verksamhet

1 8. Options- och terminsavtal som dr fo-
remal for handel. Det foreslds att 1 och 2
mom. andras sa att bilagorna till optionsfore-
tagets reglemente, vilka innehdller endast
tekniska foreskrifter som kompletterar det i
paragrafen namnda reglementet, inte léngre
skall faststéllas vid finansministeriet. Samti-
digt foreslas att metoderna for utrékning av
index pa samma sétt som andra tekniska fo-
reskrifter kan intas i bilagorna till optionsf6-
retagets reglemente. Termen vederbOrande
ministerium som anvants i paragrafen fore-
slés bli ersatt med finansministeriet, som i
géva verket behandlar de frégor som avsesi
paragrafen.

2 8 Underliggande egendom och _index.
Det foredas att paragrafen andras. Forslaget
till 1 mom. gor det mojligt att uppta ala
vardepapper som hor till vardepappersmark-
nadslagens tillampningsomrade som under-
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liggande egendomar for derivatinstrument i
ett optionsforetag, om vardepapperen i fraga
& foremdl for offentlig handel enligt varde-
pappersmarknadslagen eller inom ett motsva
rande utlandskt, reglerat omsattningssystem
som stér under myndighetstillsyn eller inom
ett annat omséttningssystem dar omfattning-
en av handeln med vardepapperet, tillgangen
i Finland till uppgifter som vérdepapperse-
mittenten pa grundval av sin informations-
skyldighet offentliggjort och det forfarande
som iakttas ndr gangse prisniva faststélls el-
ler offentligt meddelas majliggor en tillforlit-
lig kursbildning for instrumentet. En tillfor-
litlig kontantmarknad fér de underliggande
egendomarna skapar ocksd forutsattningar
for en tillforlitig omsdttning av derivatin-
strument som baserar sig pa dem.

Fordaget till 1 mom. betyder att vardepap-
per i eget kapital som enbart & forema for
ett i 3 kap. 16 § vardepappersmarknadsiagen
avsett annat yrkesméassigt ordnat och for all-
manheten tillgangligt handelsférfarande for
vardepapper inte nodvandigtvis kan utgéra
underliggande egendom for standardiserade
optioner och terminer. Betraffande masskul-
debrev som avses i 1 kap. 2 8 1 mom. 2
punkten vardepappersmarknadslagen och
gadldendrsforbindelser som kan jamstélas
med dem som underliggande egendom kan
situationen vara en annan. Handel med dyli-
ka vardepapper bedrivs vanligen mellan in-
stitutionella investerare utanfor de enskilda
omséttningssystemen utan att detta pa grund
av_handelns likviditet &nda aventyrar tillfor-
litligheten hos handeln med optioner och
terminer som baserar sig pa dem. Prisnivan
inom institutionella investerares handel med
dylika vardepapper finns dessutom allmant
tillganglig genom tjanster som uppréatthalls
av olika informationsproducenter. Detsamma
gdler ofta handeln med ravaror och andra
nyttigheter.

Om likviditeten i fraga om véardepapper i
eget kapital som & foremdl for ett handels-
forfarande som avsesi 3 kap. 16 § vardepap-
persmarknadslagen dock ar tillracklig eller
utlandska vardepapper som ar foremal for
handelsforfarandet samtidigt ocksa ar fore-
mal for handel inom ett utlandskt, reglerat
omsattningssystem som star under myndig-
hetstillsyn och som motsvarar inhemsk offi-

ciell handel, hindrar inte fordlaget till 1 mom.
att de utgor underliggande egendom fér stan-
dardiserade optioner och terminer.

_Forslagen i 2 mom. till bestéammelser om
ravaror, andra nyttigheter eller andra forma-
ner motsvarar till stor del regleringen i ga-
lande 4 mom. Momentet ger dock flexiblare
mojligheter an for narvarande att som under-
liggande egendomar ha &ven andra formaner
an ravaror, t.ex. &delmetaller, eller andra nyt-
tigheter, t.ex. el och naturgas.

Fordaget till 3 mom., som géller indexop-
tioner och indexterminer, gor det mgjligt att
som underliggande egendom ha &ven andra
index an index som baserar sig pa andringar i
prisutvecklingen for vérdepapper. Som et
exempel kan ndmnas derivatinstrument som
baserar sig pa index som beskriver vaderfor-
andringar. Dessutom mojliggér fordaget
mangsidigare derivatinstrument baserade pa
vardepappersindex an den gélande lagen.
Géllande 3 mom. hindrar i praktiken att man
som féremd for handeln upptar t.ex. derivat-
instrument som baserar sig pa sddana index
som delvis eller helt bestar av vardepapper
som utanfor Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet ar foremd for handel som mot-
svarar offentlig handel. Detta hindrar delvis
produktutvecklingen i fraga om bl.a. anda
malsenliga indexoptions- och indextermins-
avtal som baserar sig pa branschindex. Inom
ett optionsforetag kan man inte som under-
liggande egendom ha t.ex. sddana globala
branschindex som géller finansierings-, tele-
kommunikations- eller skogs-, metall- eller
|&kemedel sindustribranschen. Sdlunda fore-
slas att 3 mom. andras sa att underliggande
egendom for indexoptions- och indexter-
minsavtal kan vara ett index som bestar av
vérdepapper som &r forema for handel pa en
reglerad marknad som stér under myndighe-
ternas tillsyn utan begransning till Europeis-
ka ekonomiska samarbetsomradet.

| 4 mom. foreslas en sammanstalining av
de bestdmmel ser som nu finns i den géllande
2 § om de olika instanser som skall horas i
samband med proceduren for faststéllande av
reglementet med undantag for det bolag som
emitterat en underliggande aktie. Det foreslas
att detta slopas, eftersom det att en aktie blir
underliggande egendom for ett options- eller
terminsavtal ndrmast har en 6kande inverkan
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pa aktiens omséttning. Att en aktie blir un-
derliggande egendom begransar dessutom
inte emittentens mojligheter att genomfora
sina operationer avseende aktien pa kontant-
marknaden fOr att inte tala om att emittera
optionsandelar som enligt lagen om aktiebo-
lag beréttigar till aktien. Samtidigt dopas
Finlands Banks och elmarknadsmyndighe-
tens rétt att hindra att handel med vissa deri-
vatinstrument inleds i ett optionsféretag.
Dessa instanser kan pa samma sétt som fi-
nansinspektionen uttrycka sin sténdpunkt till-
rackligt genom forfarandet med utlatande nar
reglementet faststalls, eftersom deras utla-
tanden & en vésentlig faktor ndr man bedo-
mer innehdllet i optionsforetagets reglemente
i samband med att det faststalls. Syftet med
andringarna i momentet & delvis att minska
det administrativa arbetet i samband med
proceduren for faststéllelse av optionsforeta-
gets reglemente i den man det & motiverat. |
fordaget beaktas pa samma sétt som i forsla-
get till 2 kap. 6 § andringarnai lagstiftningen
om naturgasmarknaden.

3 8. Avbrytande av handeln. De uppgifter
som i 2 och 3 mom. anvisats optionsforeta-
gets styrelse foreslas bli dverforda pa galva
optionsforetaget. Andringen gor det mgjligt
att ordna optionsforetagets verksamhet pa ett
flexiblare sétt an for narvarande sa att ansva-
ret for att verksamheten ordnas pa behorigt
séitt kvarstar hos bolagets ledning. Fordaget
motsvarar den uppgiftsdverféring som fore-
das i fraga om fondbdrsens verksamhet.
Dessutom foreslas att andringarna i lagstift-
ningen om naturgasmarknaden beaktas i 4
mom.

5 8. Clearing av optionskop. Det foreslas
att 1 mom. andras sa att ett optionsforetag far
cleara inte bara optionskdp som gjorts i det
eller ndgot annat optionsforetag utan ocksa
optionskop som anmélts till féretaget. And-
ringen gor det mojligt for optionsforetaget att
pa begéran av parternai optionshandeln clea-
ra éven kop som gjorts utanfor optionsforeta
get och beroende pa optionsforetagets atgér-
der ge parterna méjlighet att cleara sina kdp
centralt, &ven om de har gjorts utanfor ge-
mensamt organiserade marknadsplatser. Pa
kontantmarknaden har en clearingorganisa
tion motsvarande mgjlighet.

Samtidigt foreslas det att det kravet slopasi

fraga om kop som lamnats till clearing av ett
utlandskt optionsforetag eller ndgon annan
som & verksamhet inom optionsforetaget att
de kan clearas i optionsforetaget endast pa de
villkor som finansinspektionen bestdmmer.
Optionsforetaget maste savt har tillrackliga
resurser att bedéma sina majligheter att clea-
ra dylika optionskop pa ett tillforlitligt satt
utan att dess verksamhet &ventyras. Options-
foretagets myndighetsfaststéllda reglemente
skall dessutom innehdlla bestammelser om
clearing av optionskop i enlighet med 2 kap.
6 8 1 mom. )

11 8. Informationsskyldighet. Andringarna
i lagstiftningen om naturgasmarknaden fore-
slas bli beaktande i 3 mom. Enligt fordaget
skall ocksa de som deltar i handeln med na-
turgashaserade optioner och terminer under-
rétta optionsféretaget om begransningar som
& exceptionella eller annars vasentligt p&
verkar produktionen, overforingen och for-
brukningen av naturgas, enligt vad som fére-
skrivs i optionsforetagets reglemente. Forsla-
get & nodvandigt bl.a. darfor att ett options-
foretag som part kan ha inte bara € producen-
ter utan ocksa naturgasproducenter i enlighet
med bestdmmelserna om optionsféretagets
parter.

12 8. Formedlarens skyldigheter. Det fOre-
slas att paragrafen upphavs. Andringen mot-
svarar det som foredasi fraga om 4 kap. 6 §
2 mom. vardepappersmarknadsagen. Kurs-
manipulation & kriminaliserad i 51 kap.
strafflagen ocksd i fraga om handeln med op-
tioner och terminer.

4 kap. Tillsyn over options- och termins-
marknaden

1 8. Tillsyn. Andringarna i lagstiftningen
om naturgasmarknaden foreslas bli beaktade
i 4 mom. Enligt forslaget skall finansinspek-
tionen innan den vidtar agérder enligt para-
grafen eller fattar beslut som berér handeln
med naturgasbaserade optioner och terminer
hora el- och naturgasmarknadsmyndigheten,
ifall beslutet uppenbarligen skulle inverka
vasentligt pa naturgasmarknadens funktion
eller leveranssikerhet eler pa en enligt na-
turgasmarknadslagen systemansvarig sam-
manslutnings verksamhet, om inte nagot an-
nat foljer av arendets bradskande natur.
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3 8. Raitt till information. Det foredas att 1
mom. andras sa att hanvisningarna till 2 kap.
8 8§ 3 mom. som upphavs och 3 kap. 13 §
som upphévts genom lag 969/1999 och de
instanser som avses dar slopas. Bestdmmel-
ser om andra parter som & verksamma inom
optionsforetaget foredasi 2 kap. 10 8.

Det foredas att 3 mom. upphévs sasom
onddigt. De utrednings- och regleruppgifter i
anslutning till handeln med el som hor till de
systemansvarigas uppgifter pa elmarknaden
gdller de fysiska elleveranserna och den sy-
stemansvariges verksamhet ar inte forknip-
pad med nagot behov av att samla uppgifter
om kdop opaﬂnansmarknaden | elmarknadsla-
gen ingér inte heller ndgon sadan skyldighet
1<'::1tt Overldmna uppgifter som avses i paragra-

en.

5 kap. Sirskilda stadganden

1 a 8. Erbjudande av andra derivatavtal.
Pa grund av forslaget att upphéava 1 kap. 1 §
2 och 3 mom. blir paragrafen onddig, och
darfor foredas att den upphavs. Paragrafens
undantag fran erbjudandebegransningen &
inte nodvandigt da& erbjudandebegransningen
slopas.

3 8. Optionsmarknadsbrott. Det foreslas att
1 mom. andrastill den del det galler straff for
brott mot en erbjudandebegransning enligt 1
kap. 1 § 2 mom. Det foredas att namnda er-
bjudandebegransning upphévs. Eftersom for-
slaget samtidigt leder till att 1 mom. skulle fa
bara en punkt, foreslds att indelningen i
punkter dopas.

4 8. Optionsmarknadsforseelse. Det fore-
slas att paragrafen andras till den del det &
fraga om straff for brott mot ett forbud enligt
3 kap. 12 8. Det foredlas att namnda forbud
upphévs. Eftersom forslaget samtidigt leder
till att paragrafen skulle fa bara en punkt, fo-
red s att indelningen i punkter slopas.

8 8. Andrmgssokande Det foredas att 1
mom. andras sS4 att andring i alla beslut som
finansministeriet meddelar med stéd av lagen
f&r sokas genom besvér. Andring i beslut
som gdller koncession for optionsféretag
samt faststéllelse av reglementet och and-
ringar i det kan sokas aven nar beslutet inte
har fattats inom utsett tid. Besvaren ansesi A
fal gala avsdag pa ansokan. Sadana besvar

far anforastill dess ett besut har meddelats.

Enligt fordaget skall finansministeriet un-
derrétta besvarsmyndigheten om ett bedut i
ovan namnda &renden, om beslutet har med-
delats efter att besvar anférts. Betraffande
anfoérande och behandling av besvar skall i
ovrigt i tilldmpliga delar galla vad som be-
stams i lagen om andringssdkande i forvalt-
ningsérenden. Forslaget motsvarar fordaget
till 10 kap. 3 § vérdepappersmarknadsiagen
samt 10 § 4 mom. kreditinstitutslagen.

Det foresas att 2 mom. andras sa att and-
ring i finansinspektionens beslut om avbry-
tande av handeln i optionsforetaget och om
krav pa ytterligare sakerheter kan sokas ge-
nom besvér. Aven pa andringssokande i des-
safal tilldmpas vad som bestams i lagen om
finansinspektionen. Enligt 24 § lagen om fi-
nansinspektionen fér &ndring i finansinspek-
tionens beslut sokas genom besvar hos hogs-
ta forvaltningsdomstolen sa som bestams om
anférande av besvar Gver beslut av statsradet
eller ett ministerium. Ett beslut av finansin-
spektionen i vilket andring har sokts ar trots
besvaren i kraft tills vidare, om inte higsta
forvaltningsdomstolen bestammer nagot an-
nat eller annorlunda bestams i saken nagon
annanstans. Samtidigt &ndras termen bankin-
spektionen till finansinspektionen, som sko-
ter den tidigare bankinspektionens uppgifter.

Ikrafttrddelse- och dvergangsbestimmel-
ser. | lagfordaget ingar en sedvanlig ikraft-
trédelsebestéammelse. Lagen avses tréda i
kraft sa snart som majligt efter det att den har
antagits och blivit stadféast.

| Gvergangsbestammelsen i 2 mom. fére-
slas att de nya bestammelsernai 2 kap. 2 § 3
mom. och 6 8 2 mom. om behandlingstider
for de ansokningar som avses i lagrummen
inte skall tillampas pa ansokningar som
gjorts fore lagens ikrafttradande, utan att pa
dem skall fortfarande tilldmpas den lag som
gdlde innan férdagen trédde i kraft. Syftet
med lagforslaget &r att paskynda behandling-
en av de ansbkningsdrenden som avses i pa-
ragraferna och forbéttra sdkandens stallning.
Det bor dock beaktas att innan regeringens
proposition star klar kan det ha kommit nya
ansokningar om de saker som avses i para-
graferna. Nér dessa ansbkningar behandlas
har man inte nodvand| gtvis kunnat forbereda
sig pa lagandringen. Dessutom kan det ocksa
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under riksdagsbehandlingen och fére lagens
ikrafttradande komma nya ansdkningar, var-
vid behandlingstiden f&r de ansokningar som
avses i paragraferna, beroende pa riksdags-
behandlingens langd och ikrafttradel setid-
punkten, kan gé ut innan lagen tréder i kraft.

| 6vergangsbestammelsen i 3 mom. fore-
slas att ett optionsfdretag skall ges en tid pa
sex manader fran lagens ikrafttradande att
gbra ansokan for att komplettera sitt regle-
mente sa att det borjar Gverensstdmma med
denna lag. Forslaget motsvarar den over-
gangstid som foredds i véardepappersmark-
nadslagen betr&ffande motsvarande sak.

| 4 mom. foreslas en Gvergangsbestammel -
se enligt vilken atgarder som verkstalligheten
av lagen forutsdtter fér vidtas innan lagen
trader i kraft. Med stod av bestémmel sen kan
ett optionsforetag ansdka om komplettering
av sitt reglemente pa det sétt som fordaget
anger och finansministeriet kan borja be-
handla det. Datillampas emellertid inte de nu
foreslagna maximala behandlingstiderna pa
behandlingen av ndmnda ansdkningar.

1.3. Lag om indring av lagen om viirde-
andelssystemet

4 8. Forteckningar. | 1 och 2 mom. foreslas
en teknisk andring till foljd av det nya véarde-
pappersbegrepp som foredasi 1 kap. 2 § var-
depappersmarknaddagen. Hanvisningen i 1
mom. till 1 mom. i ndmnda paragraf i varde-
pappersmarknadsiagen andras till en hanvis-
ning till 5 punkten och till 2 mom. fogas
hanvisningar till 4 och 6 punkten i namnda
paragraf i vardepappersmarknadslagen.

12 8. Virdepapperscentralens koncession.
Det foredas att 1 mom. andras sa att dar slo-
pas kravet pa att kunna cleara avslut och and-
ra transaktioner med vardeandelar som avses
i lagen. Om clearing av vardepapper och s&
ledes &ven om clearing av vardeandelar och
om clearingverksamhet samt om clearingor-
ganisationsverksamhet bestdms i véardepap-
persmarknadslagen, i synnerhet i 4 a kap.

Det foredds ocksa att 1 mom. andras i
Overensstdmmelse med bestdmmelserna om
fondbdrsen och clearingorganisationen enligt
vardepappersmarknadslagen sa att statsradet
skall meddela ett besiut som galler konces-
sion for vardepapperscentral inom sex mana-

der efter det att anstkan har mottagits eller,
om ansbkan &r bristfélig, efter det att sokan-
den har [damnat in de handlingar och utred-
ningar som behdvs for att avgora saken. Be-
slut om koncession skall dock altid fattas
inom 12 manader efter det att ansokan mot-
tagits. Om beslut inte har meddelats inom
namnda tid pa 12 méanader, far sbkanden an-
fora besvar. Besvaren ansesii safdl gallaav-
slag pa ansokan. S&dana besvér far anforas
till dess att ett beslut har meddelats. Statsra-
det skall underrétta besvarsmyndigheten om
beslutet, om detta har meddelats efter att be-
svar anforts. Betrdffande anforande och be-
handling av besvér som avsesi detta moment
gdler i Ovrigt i tilldmpliga delar vad som be-
stdms i lagen om andringssbkande i forvalt-
ningsérenden.

15 8. Virdepapperscentralens regler och
dvervakningen av att de foljs. Det foreslas att
1 mom. andras av lagstiftningstekniska orsa-
ker i sin helhet utan att innehallet i punkterna
i den gallande lagen andras. Det foresl s ock-
sa att till momentet fogas en ny 6 punkt, en-
ligt vilken vérdepapperscentralens regler
skall innehdla foreskrifter om hur de till-
synsuppgifter som enligt lagen ankommer pa
vardepapperscentralen fullgors. Dessa fore-
skrifter skall omfatta de arrangemang som
vardepapperscentraen vidtar for att fullgora
sina tillsynsuppgifter. | foreskrifterna kan
ockga beaktas bl.a. arrangemang som baserar
sig pa avta som ingatts mellan vérdepap-
perscentralen och de kontoférande instituten
och deras underingtitut. | reglerna kan sale-
des intas t.ex. foreskrifter om en disciplin-
namnd, dess uppgifter, sammansattning och
oavhangighet samt om hur drenden som den
skall behandla anhangiggors och behandlas,
liksom om eventuella pafoljder som baserar
sig pa inbordes avta. Forslaget majliggor
emellertid ocksa att andra slags arrangemang
vidtas for att fullgora tillsynsskyldigheterna
och det & sdledes smidigt med tanke pa ord-
nandet av tillsynsverksamheten.

Det foredas att 2 mom. andras sa att forfa-
randet for faststéllelse av vérdepapperscen-
tralens regler till innehdllet motsvarar forfa-
randet for faststéllelse av regler for fondbor-
sen, annan offentlig handel och clearingorga-
nisationer i vardepappersmarknadslagen samt
forfarandet for faststdllande av reglemente
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for optionsforetag i lagen om handel med
standardiserade optioner och terminer. | for-
daget & behandlingen av ansbkan om fast-
stéllelse av regler bunden till en skélig tid pa
tre manader efter det att ansokan mottagits
eller, om ansbkan &r bristfdllig, efter det att
vardepapperscentralen har [amnat in de hand-
lingar och utredningar som behdvs for att av-
gora saken. Ansbkan skall dock i varje han-
delse avgoras inom sex manader efter det att
ansbkan mottagits. Om ansokan inte har av-
gjorts inom den foreslagna tiden pa sex ma-
nader eller om ansdkan har avdagits, kan
vardepapperscentralen  Overklaga till  be-
svarsmyndigheten, som i fraga om beslut av
finansministeriet & hogsta forvaltningsdom-
stolen.

Enligt fordaget skall stkanden kunna anfo-
ra besvar om beslut pa en anstkan om fast-
stéllelse av regler inte har meddelats inom
namnda sex manader. Besvaren ansesi safall
gdlla avslag pa ansokan. Sadana besvar far
anforas till dess ett beslut har meddelats. Fi-
nansministeriet skall underrétta besvarsmyn-
digheten om ett beslut i ndmnda &renden, om
beslutet har meddelats efter att besvar an-
forts. Betraffande anférande och behandling
av besvér skall i dvrigt i tillampliga delar gél-
la vad som bestams i lagen om andringsso-
kande i forvatningsdrenden. Forslaget mot-
svarar andringar med motsvarande innehall i
lagen om handel med standardiserade optio-
ner och terminer samt 10 § 3 och 4 mom.
kreditinstitutslagen.

Till skillnad fran vardepappers- och deri-
vathandeln foreslds det inte att Finlands
Banks rétt att i praktiken forvagra faststallel-
se av reglerna skall sopas, nér dess utlatande
a negativt till foljd av dess lagbestdmda
uppgifter. Detta darfor att vardeandel ssyste-
met som ett tillforlitligt sétt att férvara séker-
hetsmaterial som hanfor sig till centralban-
kens verksamhet & mycket viktigt for Fin-
lands Bank. Dessutom foredas att det till
momentet fogas en bestdmmelse med samma
innehdll som i forslagen galande de andra
gavreglerande sammanslutningarna om rétt
for finansministeriet att kréva att vardepap-
perscentralens regler skall andras dler kom-
pletteras och om utldtandeforfarandet i an-
slutning till detta. Andring i finansministeri-
ets bedut att kréva att vardepapperscentra-

lens regler skall andras eller kompletteras far
stkas genom besvar.

Det foredas att 4 mom. andras sa att det
motsvarar andringsférslagen géllande fond-
borsen i vérdepappersmarknadsiagen och op-
tionsforetag i lagen om handel med standar-
diserade optioner och terminer. Genom den
foredagna andringen Overfors uppgiften att
Overvaka véardeandelssystemet och parternas
verksamhet, som tidigare tillkommit vérde-
papperscentralens styrelse, pa gava varde-
papperscentralen.

25 8. Aktier och virdeandelar som jim-
stdills med dem. | 2 mom. foredas en teknisk
andring till foljd av det nya vardepappersbe-
greppet som foredasi 1 kap. 2 § vardepap-
persmarknadslagen. Andelar i placeringsfon-
der och fondféretag ingér i 5 punkten av det
nya vardepappersbegreppet.

26 8. Andelar i masskuldebrevsian och
andra vardeandelar. | paragrafens rubrik och
1 mom. foreslds en teknisk andring till f6ljd
av det nya vardepappersbegreppet som fore-
dasi 1 kap. 2 § vardepappersmarknadslagen.

26 a 8. Overforing av skuldebrev och andra
vérdepapper till virdeandelssystemet. | pa-
ragrafens rubrik och 1 mom. foreslas en tek-
nisk andring till foljd av det nya vérdepap-
persbegreppet som foreslasi 1 kap. 2 §i var-
depappersmarknadd agen.

27 8. Emissionskonto. Det foredés att 2
mom. i paragrafen om vardeandel ssystemets
emissionskonton &ndras tekniskt sa att de
sarskilda kraven pa emissionskontots inne-
hall aven i fortséttningen riktar sig till mass-
skuldebrevslan och darmed jamstallbara vér-
deandelar. Andringen beror pa den andring
som foredasi 4 § 2 mom. samt pa det andra-
de vardepappersbegreppet.

Tkrafitridelse- och overgangsbestimmel-
ser. | lagfordaget ingdr en sedvanlig ikraft-
trédelsebestammelse. Lagen avses tréda i
kraft sa snart som méjligt efter det att den har
antagits och blivit stadfast.

| Gvergangsbestammelsen i 2 mom. fore-
sl&s att de nya bestammelsernai 12 och 15 §
om behandlingstider for de ansokningar som
avsesi lagrummen inte skall tillampas pa an-
sokningar som gjorts fore lagens ikrafttra-
dande, utan att pa dem skall fortfarande till-
lampas den lag som géllde innan forslagen
trddde i kraft. Syftet med lagfordaget &r att
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péaskynda behandlingen av de ansoknings-
drenden som avses i paragraferna och forbatt-
ra sbkandens stéllning. Det bor dock beaktas
att innan regeringens proposition star klar
kan det ha kommit nya ansokningar om de
saker som avses i paragraferna. Nér dessa an-
sokningar behandlas har man inte nodvan-
digtvis kunnat forbereda sig pa lagandringen.
Dessutom kan det ocksa under riksdagsbe-
handlingen och fore lagens ikrafttrédande
komma nya ansobkningar, varvid behand-
lingstiden for de ansdkningar som avses i par
ragraferna, beroende pa riksdagsbehandling-
ens langd och ikrafttradelsetidpunkten, kan
gaut innan lagen trader i kraft.

| Gvergangsbestammelsen i 3 mom. fore-
slasatt vardepapperscentralen skall gesen tid
pa sex manader fran lagens ikrafttradande att
gbra ansokan for att komplettera sina regler
sa att de borjar 6verensstamma med kraven i
dennalag.

| 4 mom. foreslas en Gvergangsbestammel -
se enligt vilken atgarder som verkstdlligheten
av lagen forutsdtter far vidtas innan lagen
trader i kraft. Med stod av bestémmel sen kan
vardepapperscentralen t.ex. ansoka om kom-
plettering av sina regler pa det sit som for-
dlaget anger och finansministeriet kan borja
behandla dem. D4 tillémpas emellertid inte
de nu féreslagna maximala behandlingstider-
na pa behandlingen av némnda ansokningar.

1.4. Lagom iindring av 5 a § lagen om
viirdeandelskonton

5a8. Det foredas att 3 mom. &ndras s att
pa ett forvaltningskonto som innehas av ett
utlandskt institut som avsesi 16 § lagen om
vardeandel ssystemet far utan hinder av 1
mom. ocksa noteras vardeandelar enligt 4 § 2
mom. lagen om véardeandel ssystemet som égs
av en finsk medborgare eller en finsk sam-
manglutning eller stiftelse. Genom andringen
borjar regleringen géllande forvaltningskon-
ton motsvara reglerna for vardepapperscen-
tralers internationella samarbete.

Ikrafitréidande. | lagfordaget ingar en sed-
vanlig ikrafttrédel sebestammelse. Lagen av-
sestrédai kraft sa snart som majligt efter det
att den har antagits och blivit stadfast.

1.5. Lag om indring av lagen om virde-
pappersforetag

2 8. Investeringsobjekt. Det foreslas att pa-
ragrafen andras sa att investeringsobjekt en-
ligt lagen kan vara ala derivatinstrument
oberoende av underliggande egendomar samt
alla vardepapper som avses i vardepappers-
marknadsl agen.

| Europeiska unionens medlemsstater kan
vardepappersforetagen erbjuda investerings-
tjanster eller investeringsobjekt som inte om-
fattas av investeringstjanstdirektivet med
stéd av nationell lagstiftning. Exempelvis
icke-standardiserade nyttighetsderivatinstru-
ment hor inte till de investeringsobjekt som
uppraknas i avsnitt B i bilagan till direktivet
och de kan sdledes inte erbjudas dver gransen
med stéd av en enda auktorisation. | Finland
har direktivets definition av investeringsob-
jekt genomforts s att det tacker derivatin-
strument som avses i 1 kap. 2 8§ lagen om
handel med standardiserade optioner och
terminer och vilkas underliggande egendo-
mar ocksa kan vara nyttigheter. Definitionen
omfattar dessutom andra derivatinstrument,
som har nagon i lagrummet namnd underlig-
gande egendom. Underliggande egendom for
ett annat derivatinstrument kan dock inte
varat.ex. en nyttighet.

Den rédande situationen kan inte betraktas
som tillfredsstéllande. De olika lagstiftnings-
sétten betréffande bestdmmelserna om verk-
samhetsomrade i lagen om vardepappersfore-
tag och kreditingtitutslagen har lett till att den
investeringstj anstverksamhet som tilldts for
vardepappersforetag & mera begransad én
motsvarande verksamhet som &r tillaten for
kreditinstitut. Ett kreditinstitut kan bedriva
annan med kreditinstitutsverksamhet jamfor-
bar verksamhet varvid det bl.a. &r tillatet att
erbjuda investeringstjanster med icke-stan-
dardiserade nyttighetsderivat for kreditinsti-
tut som erbjuder investeringstjanster. Samti-
digt betyder andringen ocksa att tjanster en-
ligt 3 § som erbjuds yrkesmassigt i fraga om
nyttighetsderivatinstrument & investerings-
tjanster med de begrénsningar som framgar
av fordaget till 38 3 mom.

Forutom de andringar som géller derivatin-
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struments underliggande egendomar foreslas
att paragrafen andras sa att investeringsob-
jekt & aven dla vardepapper som avses i
vardepappersmarknadslagen. | det vardepap-
persbegrepp som foreslas | vardepappers-
marknadslagen ingdr inte langre nagra un-
dantag betraffande vardepappersmarknadsla-
gens tillampningsomrade vilka & beroende
enbart av emittentens sammanslutningsform,
sdsom undantaget géllande privata aktiebo-
lag. Andrlngen leder till att tjanster enligt 3 §
i fraga om sadana har emittenters vardepap-
per som yrkesmassigt och i form av egentlig
naringsverksamhet erbjuds andra bokforings-
skyldiga an sadana som hor till samma kon-
cern & investeringstjanster. Till detta hanfor
sig emellertid ocksa fordaget till andring av
383 mom.

De foredagna andringarnai definitionen av
investeringsobjekt innebdr &ven en andring i
utlandska vardepappersforetags réit att erbju-
da investeringstjanster i Finland. Enligt 2 §
lagen om utlandska vardepappersforetags rétt
att tillhandahdlla investeringstjanster i Fin-
land (580/1996) avses med utlandska vérde-
pappersforetag fysiska eller juridiska perso-
ner som yrkesmassigt tillhandahdller i inve-
steringstjanstdirektivet angivna tjanster och
som i nagon annan stat an i Finland har er-
hallit auktorisation motsvarande sadant verk-
samhetstillstand som avses i lagen. Med in-
vesteringstjanster avsesi 2 § 2 punkten sada-
na tjanster som avses i 3 och 16 § i denna
lag. Véardepappersforetag som kommer fran
en stat som tillhdr Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet kan tillhandahdlla namnda
tjanster i enlighet med principen om en enda
auktorisation, medan de som har auktorisa-
tion i en stat som inte tillhdr Europeiska eko-
nomiska samarbetsomradet maste ansoka om
tillstand hos finansministeriet for att kunna
erbjudasinatjanster.

Andringen av definitionen pa investeri ngs-
objekt sa att den ocksa omfattar andra &n
standardiserade  nyttighetsderivatinstrument
utvidgar utldndska véardepappersforetags
majligheter att erbjuda i den lagen avsedda
investeringstjanster som hanfor sig till dessa
instrument i Finland i enlighet med ovan
namnda princip om en enda auktorisation el-
ler under forutsattning att foretaget ansoker
om verksamhetstillstand enligt den lagen. Av

lagen om utlandska vardepappersforetags rétt
att tillhandahdlla investeringstjanster i Fin-
land fdljer dock att ett vardepappersforetag
som erhdllit auktorisation i en stat som tillhor
Europeiska ekonomiska &amarbetsomradet
maste ha rétt till detta pa grundval av sin
auktorisation. De som erhdllit auktorisation i
en stat som inte tillhér Europeiska ekono-
miska samarbetsomradet berérs av den la
gens krav pa verksamhetstillstand ocksa nér
de tillhandahdller tjanster som ansluter sig till
dessa investeringsobjekt. Situationen &r den-
samma i den gallande lagen i fragaom de in-
vesteringstjanster eller stodtjanster som inte
ingdr i investeringstjanstdirektivet eller dess
bilaga.

3 8. Investeringstjdnster. 1 1 mom. 1 och 5
punkten foredds att det sarskilda omnam-
nandet av tjanster i anslutning till privata ak-
tiebolags vérdepapper slopas. | och med den
andring som foreslas i 2 § blir ocksa dessa
vardepapper investeringsobjekt. | och med
forslaget blir ocksd vérdepappersformediar-
rorelse enligt 1 mom. 3 punkten samt emis-
sionsgaranti enligt 4 punkten och emissions-
arrangemang enligt 6 punkten tillhandahal-
lande av investeringstjanster med de be-
gransningar som framgar av 3 mom. Mark-
nadsgaranti enligt 2 punkten kan erbjudas
endast vid handel pa bordistan enligt 3 kap.
vardepappersmarknadslagen och vid annan
offentlig handel som avsesi det kapitlet, och
som inte kan gélla privata aktiebolags varde-
papper, samt i optionsforetag som avsesi la-
gen om handel med standardiserade optioner
och terminer. Salunda har andringen av defi-
nitionen pa investeringsobjekt till denna del
ingen inverkan pa marknadsgaranti n

Det foredas att 3 mom. andras sa att som
sadant erbjudande av investeringstj anster
som & beroende av verksamhetstillstand och
forutsétter horande till investeringsfonden for
investerarskydd betraktas inte yrkesmassigt
tillhandahallande av tjanster enbart med var-
depapper som avsesi 1 kap. 2 8 2 mom. var-
depappersmarknaddagen. Det ndmnda fore-
slagna lagrummet géler vardepapper vilkas
innehav huvudsakligen syftar till anvandning
av konsumtionsnyttigheter. Dessa &r varde-
papper som ensamma eller tillsasmmans med
andra vérdepapper medfor rétt att besitta en
viss lagenhet, nagon annan lokal eller en fas-
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tighet eller en del av en fastighet eller rétt att
anvanda eller fa andrai konsumentskyddsla-
gen avsedda konsumtionsnyttigheter som
emittenten erbjuder, om vardepapperets vér-
de i huvudsak baserar sig pa sagda rétt. Ge-
nom férslaget undviker man att lagen om
vardepappersforetag jamte krav pa verksam-
hetstillstand och annat skulle komma att till-
lampas pa bl.a. bostads- och fastighetsmékla-
re. Fordaget innebar dock att sadana tillhan-
dahdllare av tjanster pa vilka lagen om var-
depappersforetag skall tillampas pa grund av
yrkesmassigt tillhandahdllande av tjanster i
fraga om andra @n hér avsedda vérdepapper,
kan tillhandahdlla sina tjanster aven i fraga
om véardepapper som avses har. For dessa
tillhandahallares & det da fraga om tillhan-
dahdllande av investeringstjanster.

Det foreslas ocksa att 3 mom. andras sa att
det galler enbart tjanster som erbjuds i fraga
om nyttighetsderivat. Pa nyttighetsderivat-
marknaden & det vanligt att dagshandeln
med nyttigheter, t.ex. metall och €, stods av
handel med nyttighetsderivat som baserar sig
pa samma nyttigheter. Exempelvis pa dl-
marknaden &r volymen av elproducenternas,
edistributorernas och andra marknadsparters
elderivathandel mera an fem ganger storre an
den fysiska el som anvands. Nyttighetsderi-
vathandeln har till stor del undantrangt de ti-
digare leveransavtalen gdlande en nyttighet
till fast pris. Eftersom marknaden fungerar pa
detta sétt foredas att sddana sammanslut-
ningars tillhandahdllande av investerings-
tjanster enligt 1 mom. som avser nyttighets-
baserade derivatinstrument, vilka bedriver
handel med dessa derivatinstrument for egen
rakning inom optionsforetaget eller med and-
ra liknande sammanslutningar eller med s&
dana som producerar eler yrkesmassigt an-
vander dessa nyttigheter inte skall betraktas
som tillhandahallande av investeringstjanster.
Fordaget gor det mojligt for de avsedda
sammanslutningarna att bedriva handel sins-
emellan med nyttighetsbaserade derivatin-
strument. Dessutom blir det méjligt for dessa
sammanslutningar att bedriva verksamhet for
egen rakning aven inom optionsforetaget.
Avsikten med fordaget & sdledes inte att
hindra t.ex. elproducenter fran att for egen
rékning delta i handeln med elbaserade deri-
vatinstrument inom optionsforetaget. | EL-

EX Sahkoporss Oy, som verkade pa 1990-
talet och som var ett optionsféretag enligt la-
gen om handel med standardiserade optioner
och terminer, var andra @n vardepappersfore-
tag eller kreditinstitut parter.

Enligt fordaget skall som tillhandahallande
av investeringstjanster inte heller betraktas
tillhandahallandet av enbart nyttighetsderivat
till andra & ovan nadmnda aktiva parter i
handeln med nyttighetsderivat nar nyttig-
hetsderivat tillhandahdlls s&dana andra in-
stanser enbart som prisskyddsmekanism i an-
slutning till handeln med den nyttighet som
ar underliggande egendom for derivatinstru-
menten.

10 8. Beviljande av verksamhetstillstand.
Det foreslas att 2 mom. éndras sa att det bor-
jar motsvara 10 § 3 och 4 mom. kreditinsti-
tutslagen. Finansministeriet skall meddela ett
besut som galler verksamhetstillstand for
vardepappersforetag inom sex manader efter
det att anstkan mottagits eller, om anstkan
har varit bristfdlig, efter att sbkanden har
lamnat in de handlingar och utredningar som
behdvs for att avgora saken. Beslut om verk-
samhetstillstand skall dock alltid fattas inom
12 manader efter mottagandet av anstkan.
Om bedlut inte har meddelats inom namnda
tid pa 12 manader, far sokanden anféra be-
svér. Besvaren anses i safal gala avslag pa
ansokan. Sadana besvar far anforas till dess
att ett beslut har meddelats. Finansministeriet
skall underrétta besvéarsmyndigheten om be-
slutet, om detta har meddelats efter att besvér
anforts. Betr&ffande anférande och behand-
ling av besvér som avses i detta moment
gdler i ovrigt i tilldmpliga delar vad som be-
stams i lagen om andringssdkande i forvalt-
ningsarenden.

Ikrafitridelse- och overgangsbestimmel-
ser. | lagforslaget ingar en sedvanlig ikraft-
trédelsebestammelse. Lagen avses tréda i
kraft sa snart som méjligt efter det att den har
antagits och blivit stadféast.

| 2 mom. foreslas en Gvergangsbestammel-
se om att sadana foretag som nar lagen trader
i kraft bedriver verksamhet som & beroende
av verksamhetstillstand och som de inte har
verksamhetstillstand for enligt denna lag,
skall anstka om verksamhetstillstand enligt
denna lag inom tre manader efter lagens
ikrafttrédande eller upphtra med sin verk-
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samhet inom sex manader efter lagens ikraft-
tradande, om inte finansministeriet av sar-
skilda ské forlanger tiden. Foérdaget motsva-
rar 60 § 1 mom. i den géllande lagen. Pa an-
sokan om verksamhetstillstand och andrings-
sokande i anslutning till beslutet pa anstkan
tillampas de tidsfrister, den besvérsrétt och
det besvarsforfarande som foredas i 10 § 2
mom. P4 forutsattningarna for verksamhets-
tillstand och de uppgifter som skall lamnas i
samband med anstkan om verksamhetstill-
stand tillampas gallande bestammelser. De
nya tidsfristerna i 10 8 2 mom. skall dock
inte tillampas pa ansbkningar om verksam-
hetstillstand som har anhangiggjorts fore la-
gensikrafttradande.

| 3 mom. foreslas en Gvergangsbestammel -
se enligt vilken dtgéarder som verkstalligheten
av lagen forutsdtter far vidtas innan lagen
trader i kraft. Med stod av bestémmel sen kan
ett foretag som nér lagen trader i kraft bedri-
ver verksamhet som & beroende av verk-
samhetstillstand gora anstkan om verksam-
hetstillstand och finansministeriet kan borja
behandla den. Pa s&dana ansokningar tillam-
pas dock den gallande lagens bestammelser
och inte de tidsfrister som foredasi 10 § 2
mom.

1.6. Lagen om findring av lagen om pla-
ceringsfonder

53 8. Det foredas att 2 mom. andras sa att
det béttre motsvarar en situation dér en pla-
ceringsfond blir foremdl for offentlig hande,
dvs. handel pa bordistan enligt véardepap-
persmarknadslagen eller annan offentlig han-
del som avses i lagens 3 kap. 12 § dler ett
annat yrkesmassigt ordnat och for allmanhe-
ten tillgangligt handelsforfarande som fére-
sasi 3 kap. 16 8. Enligt fordaget skall teck-
ningspriset for en fondandel betalas i pengar
eller genom att placeringsfonden ges vérde-
papper som avses i 69 § 1 mom. 1 punkten
till ett belopp som motsvarar teckningspriset
sA att fordelningen av olika slag av varde-
papper motsvarar den i placeringsfondens
regler for varje enskilt slag av vardepapper
specificerade placeringsverksamheten och
vardepapperens sammanlagda marknadsvar-
de motsvarar vérdet av den fondandel som
getts mot dem.

Internationellt & den alméanna verksam-
hetsprincipen for placeringsfonder som ar f6-
rema for handel att teckningarna och inlds-
ningarna av fondandelar och fondaktier gors
mot en vardepapperskorg som motsvarar pla
ceringsfondens investeringspolitik. Eftersom
de placeringsfonder som &r forema for han-
del vanligen foljer ndgot visst vardepappers-
index, anvands som tecknings- och inlds-
ningsvederlag vanligen véardepapperskorgar
som Overensstammer med detta index. Pa
detta sétt kan teckningen i de placeringsfon-
der som & foremd for handel goras pa ett
kostnadseffektivt sdtt eftersom placerings-
fonden inte dsamkas nagra kostnader for att
ett penningvederlag skall omvandlas till en
vardepappersportfdlj som dverensstammer
med fondens investeringspolitik. Denna
kostnadsbesparing gagnar ocksa placerings-
fondens investerare och den saval effektive-
rar marknadsféringen av andelarna som s&-
kerstéller att t.ex. vardet av den indexfond
som & foremd for handel foljer vardet av
dess jamforel seindex sa nara som majligt.

81 8. Det foredds att 1 mom. andras s att
man vid férvaltningen av_placeringsfonders
medel kan utnyttja &ven lane- och aterkops-
avtal avseende vardepapper som clearasi ut-
léndska options- eller clearingorganisationer
samt ocksa avtal som clearas nagon annan-
stans, om motparten & en i vardepappers-
marknadslagen avsedd vérdepappersformed-
lare. | 1 kap. 4 8 1 mom. 4 punkten varde-
pappersmarknadslagen avses med vardepap-
persformedlare sadana vérdepappersforetag
som avses i lagen om véardepappersforetag,
sadana utlandska vérdepappersforetag som
avsesi lagen om utléndska vardepappersfore-
tags rétt att tillhandahalla investeringstjanster
i Finland, sddana kreditinstitut som avses i
kreditinstitutslagen samt sddana kreditinstitut
och finansiella ingtitut som avses i lagen om
utldndska kreditinstituts och finansiella insti-
tuts verksamhet i Finland (1608/1993). | s&
dana situationer skall dock avtalsvillkoren
vara sedvanliga och almant erkanda pa
marknaden. Som s&dana avtal kan &minstone
betraktas internationellt almént anvénda
modellavtal jamte nationella bilagor.

Andringen & nodvandig i synnerhet for
placeringsfonder som investerar internatio-
nellt. Genom &ndringen ges placeringsfonder
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som investerar internationellt mojlighet att
effektivera sin medelsférvaltning och anda
tillréckligt se till att de avtal som avsesi pa-
ragrafen inte innehdller 6verraskande villkor
for fonden. Dessutom foreslas i 6 mom. fort-
farande bemyndigande for finansinspektio-
nen att meddela nérmare foreskrifter om rét-
ten att anvandalane- och aterkopsivtal
Ikrafitridande. | lagfordaget ingar en sed-

vanlig ikrafttrédel sebestémmelse. Lagen av-
sestradai kraft s snart som majligt efter det
att den har antagits och blivit stadfast.

1.7. Lag om upphivande av 2 § 10 punk-
ten lagen om finansinspektionen

1 8. Det foredas att 2 § 10 punkten lagen
om finansinspektionen upphévs. Enligt for-
slaget till andring av 3 kap. 13 § véardepap-
persmarknadslagen skall en sammanslutning
av vardepappersformedlare inte 1angre kunna
ordna annan offentlig _handel som avses i 3
kap. 12 § i lagen, sa sadana sammanslutning-
ar kan inte langre hora till finansinspektio-
nensttillsynsobjekt nar lagen trader i kraft.

ITkrafitréidande. | lagfordlaget ingar en sed-
vanlig ikrafttradel sebestémmelse. Lagen av-
sestradai kraft s snart som méjligt efter det
att den har antagits och blivit stadfast.

1.8. Lag om indring av lagen om aktiebo-
lag

1 kap. Allméinna stadganden

2 8.1 1 mom. foreslas vissa tekniska and-
ringar som beror pa den foreslagna éndringen
av vardepappersbegreppet i 1 kap. 2 § varde-
pappersmarknadslagen samt pa den majlighet
att vid sidan av offentlig handel ordna andra
yrkesméssigt ordnade och for alméanheten
tillgangliga handelsforfaranden som foreslés
i 3kap. 16 §i den lagen. | och med andring-
en kan privata aktiebolags vardepapper bli
foremd for de nya handelsforfaranden som
avsesi 3 kap. 16 8 vardepappersmarknadsla-
gen, vilket ger dem som investerar eler re-
dan har investerat i sadana vardepapper bét-
re mojligheter att bestdmma Gver sitt inne-
hav. Genom andringen kan placerarna erbju-
das majlighet att om de sa vill avsta fran sitt
innehav genom ett handelsforfarande som &r

mera organiserat och genomskinligt an de
nuvarande handel ssétten.

Pa grund av de andringar som foredas i
vardepappersmarknadslagen och i 1 mom.
foreslas att 2 mom. upphéavs &asom onddigt.
Det foredas att 3 mom. andras sa att den be-
stammelse om utbjudande av vardepapper
som ingdr i den slopas. Véardepappersmark-
nadslagen innehdller tillrackliga bestammel-
ser om tillhandahdllandet av vardepapper.

16 kap. Sirskilda stadganden

8 8.1 1 mom. 7 punkten for&das vissa tek-
niska andringar som beror pa de andringar
som foreslds i vardepappersbegreppet i 1
kap. 2 § vardepappersmarknadslagen samt pa
den mgjlighet att ordna andra yrkesmassigt
ordnade och for almanheten tillgangliga
handel sférfaranden som foreslas vid sidan av
offentlig handel i 3 kap. 16 § i den lagen.
Privata aktiebolags vardepapper kan enligt
fordaget bli foremal for ett sadant annat han-
delsforfarande.  Vardepappersmarknadslagen
forbjuder inte heller i sig sadan offentlig
handel med privata aktiebolags aktier som
avsesi den lagen.

Ikrafitridande. | lagfordaget ingar en sed-
vanlig ikrafttradel sebestdmmelse. Lagen av-
sestradai kraft sa snart som majligt efter det
att den har antagits och blivit stadfast.

1.9. Lag om indring av lagen om forsik-
ringsforeningar

3 kap. Garantikapital

2 a 8. Det foredas att till 3 kap. fogas en
bestammelse som motsvarar 1 kap. 2 § lagen
om aktiebolag om att en forsakringsforenings
vardepapper inte f&r vara forema for offent-
lig handel enligt 1 kap. 3 § vérdepappers-
marknadslagen. Denna begransning foredasi
1 mom. | 2 mom. féredas pa motsvarande
sétt som i némnda paragraf i lagen om aktie-
bolag att nér en forsakringsforenings varde-
papper bjuds ut till alméanheten skall det
uppges att vardepapperen inte kan vara fore-
mal for offentlig handel enligt véardepap-
persmarknadslagen.

Genom den fdreslagna regleringen andras
de regler som géller forsakringsforeningar sa
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att den motsvarar de regler som géller andra
an publika 6msesidiga forsakringsbol ag.

16 kap. Sirskilda stadganden

8 8. Av lagstiftningstekniska skal foredéas
att 1 mom. andras i sin helhet pa grund av
den 8 punkt som féresas bli fogad till lagen.
Annars foredas inga andringar i momentets
innehdll. Den bestammelse som foresas bl
tillfogad géller brott mot det nya3 kap. 2a §
1 mom. som foreslas. | motsvarighet till for-
slaget till 16 kap. 8 § 1 mom. 7 punkten la-
gen om aktiebolag foredas att den som har
brutit mot forbudet i 2 a § 1 mom., som fore-
slas bli fogat till 3 kap., att géra for&akrlngs-
foreningars vardepapper till forema for of-
fentlig handel enligt vardepappersmarknads-
lagen skall, om inte garningen & ringa eller
strangare straff foreskrivs i ndgon annan lag,
for forsakringsforeningsbrott domas till boter
eller fangelse i hogst ett ar.

Genom den foreslagna regleringen andras
reglerna gallande forsakringsforeningar sa att
de borjar motsvara de regler som géller of-
fentliga 6msesidi ga forsakringsbolag.

Tkrafttradande. | lagfordaget intas en sed-
vanlig ikrafttradel sebestdmmelse. Lagen an-
sestradai kraft s snart som majligt efter det
att den har antagits och blivit stadfast.

1.10. Lag om iindring av 51 kap. straffla-
gen

51 kap. Om virdepappersmarknadsbrott

1 8. Missbruk av insiderinformation. | pa-
ragrafen foresas att brottet missbruk av insi-
derinformation skall utstréckas aven till s&
dant yrkesmassigt ordnat och for alménheten
tillgangligt handelsforfarande i syfte att foér-
media kontakt mellan kopare och sdljare av
vardepapper som foredas i 3 kap. 16 § var-
depappersmarknadslagen vid sidan av offent-
lig handel. P4 samma sétt som vid offentlig
handel kan aven vid dylik handel de som vet
mera 8n andra om véardepapperen, t.ex. fore-
tagets ledning och stora aktiedgare, forstka
dra nytta av dessa uppgifter till nackdel for
andra parter varvid de samtidigt skadar for-
troendet for hela handel sforfarandet.

Strafflagens rekvisit & gavstandigt i for-

héllande till  vérdepappersmarknadslagen.
Trots att missbruk av insiderinformation &
forknippat med den informationsskyldighet
som  vardepappersmarknadsiagen alagger
emittenter av vardepapper som ar foremal for
offentlig handel, kan en person démas for
missbruk av insiderinformation oberoende av
om vardepappersemittenten har formatt iaktta
de informationsskyldigheter som avsesi vér-
depappersmarknadsagen. Salunda finns det
inget hinder for att missbruk av insiderinfor-
mation skall kunna vara straffbart &en vid
ett handelsférfarande som avses i den nya 3
kap. 16 § vardepappersmarknadslagen nar
emittenter av vardepapper som &r foremal for
forfarandet inte direkt med stod av lag berdrs
av informationsskyldighet enligt vérdepap-
persmarknadslagen. Forslaget & ocksa agnat
att utveckla den gavreglering som géller dy-
lika handel sforfaranden.

Fordaget okar behovet av att vid ndmnda
handelsforfarande fésta uppméarksamhet vid
den informationsskyldighet som allgger emit-
tenter av vérdepapper som &r foremal for for-
farandet, i synnerhet den fortlépande infor-
mationsskyldigheten. Det okar ocksa emit-
tenternas eget behov av att informera om
uppgifter som annu inte & offentliggjorda
och som paverkar vérdet pa vardepapper som
blivit forema for handelsforfarandet. Annars
kan de som sitter inne med dessa uppgifter,
t.ex. emittenternas ledning, inte just bedriva
handel med véardepapperen i fraga. Forslaget
leder samtidigt till att ocksa bestammelsen i
2 §i kapitlet om grovt missbruk av insiderin-
formation skall tillampas pa sddana andra yr-
kesmassigt ordnade och fér allmanheten till-
gangliga forfaranden som avses hér.

3 8. Kursmanipulation. P4 samma satt som
[ fraga om missbruk av insiderinformation
foreslas att det i paragrafen avsedda brottet
kursmanipulation skall utstréckas aven till
sadant yrkesmassigt ordnade och for allman-
heten tillgangliga handelsforfaranden i syfte
att formedia kontakt mellan kgpare och sdlja-
re av vardepapper som foreslasi 3 kap. 16 §
vardepappersmarknadslagen vid sidan av of-
fentlig handel. Kursmanipulation vid ett s&
dant handel sforfarande som avses hér skadar
marknaden for de vardepapper som det galler
pa samma sétt som den skadar offentlig han-
del. Fordaget ar ocksa pa samma sitt som i
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fraga om missbruk av insiderinformation ag-
nat att bidra till §alvregleringen gallande sa-
dana handelsforfaranden. Forslaget leder
samtidigt till att ocksd bestammelsen i 4 §
om grov kursmanipulation skall tillampas pa
sadana andra yrkesmassigt ordnade och for
allménheten tillgangliga handelsférfaranden
som avses hér.

6 8. Definitioner. | 1 mom. foresas en tek-
nisk andring som beror pa andringen av var-
depappersbegreppet i 1 kap. 2 § véardepap-
persmarknadslagen. Eftersom vardepapper
som avses i 2 mom. i paragrafen inte kan
upptas till handelsforfaranden som &r skyd-
dade genom strafflagens ovan foredlagna be-
stammelser foreslds att de for tydlighetens
skull ocksa skall uteslutas fran definitionen
pa vardepapper i denna paragraf. Dessutom
foredas att fordaget till ny 3 kap. 16 § var-
depappersmarknaddagen skall beaktas i 2
och 3 mom. | 3 kap. 16 § vardepappersmark-
nadslagen avsett annat yrkesmassigt ordnat
och for allmanheten tillgangligt handel sforfa-
rande kan uppfylla kraven i 3 kap. 2 § 1
mom. lagen om handel med standardiserade
optioner och terminer.

7 8. Begrdnsningsbestimmelse. | paragra:
fen foreslas en teknisk andring som beror pa
de andringar som foreslds i 3 kap. 14 § var-
depappersmarknaddagen. | fordaget till ny 3
kap. 14 § vérdepappersmarknadslagen har
den géllande paragrafens 4 mom. foredagits
bli 2 mom. i oféréndrad form.

Tkrafitrddande. | lagfordaget intas en sed-
vanlig ikrafttrédel sebestédmmelse. Lagen av-
sestradai kraft s snart som méjligt efter det
att den har antagits och blivit stadfast.

2. Nirmare bestimmelser

De andringar som foreslas i 2 kap. vérde-
pappersmarknadslagen foranleder direkta be-
hov av att &ndra de beslut om bors- och
emissionsprogpekt samt om regelbunden in-
formationsskyldighet for vardepappersemit-
tenter som finansministeriet utfardat med
stéd av bestammelserna om bemyndigande i
det kapitlet. Finansministeriet har for avsikt
att inleda arbetet med att &ndra ndmnda mini-
steriebeslut genast efter att regeringens pro-
position avlatits i syfte att ersétta dem med
nyafdrordningar av finansministeriet.

3. Ikrafttridande

Lagarna avses trada i kraft sa snart som
mojligt efter det att de har antagits och blivit
stadfasta. De foreslagna Gvergangsbestam-
melserna har uppgjorts med tanke pa att
sammanslutningarna pa ett smidigt sitt skall
kunna anpassa sig till de krav de &ndrade be-
stdmmelserna stéller.

Med stod av vad som anforts ovan fore-
l8ggs Riksdagen fdljande lagférdlag:
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Lagforslagen

Lag
om indring av virdepappersmarknadslagen

| enlighet med riksdagens beslut

upphdvs i vardepappersmarknadslagen av den 26 magj 1989 (495/1989) 3 kap. 7 § samt
4 kap. 6 8§ 2mom. och 8 §,

av dessa lagrum 3 kap. 7 § och 4 kap. 8 § sadana de lyder i lag 581/1996 samt 4 kap. 6 §
2 mom. s&dant det lyder i lag 522/1998,

dndras 1 kap.2och2 a8, 2kap. 38,481 mom.,,4a81 mom., 581 mom. samt 11 81 och
4—6 mom., rubriken for 3 kap., 282 mom., 2a§, 38 1 mom., 4 och 5 §, 6 § och mellanru-
briken fére den, 6 a8 1, 2 och 4 mom., 9 §, 10 8 3 mom., 12 § 1, 4 och 5 mom., 12 a§, 13 §
1 och 3—5 mom., 14 och 15 § samt 16 § och mellanrubriken fore den, 4 kap. 4 8 3 mom. och
782mom., 4 akap. 283 mom., 481, 2och4 mom. samt 5§ 1 mom. 1 punkten, 5 kap. ru-
briken fér 2 8 och 1 mom., 38 1 mom. och 4 §, 7 kap. 1 8 1 och 2 mom. samt 3 § 1 mom.,
8 kap. 2 § och mellanrubri ken fore den samt 3 8 och 10 kap. 3§ 1 mom.,

av dessalagrum 1 kap. 2 § sadan den lyder delvis andrad i lag 614/1997 och 51/1999 samt
2 a § sadan den lyder i namnda lag 614/1997, 2 kap. 3 § sadan den lyder i lag 740/1993 och
105/1999, 2 kap. 4 § 1 mom., 4a§ 1 mom., 5 § 1 mom. samt 11 § 1 och 4—6 mom. sadana de
lyder i namndalag 105/1999 3 kap. 282 mom. och 4 akap. 28 3mom., 4 § 1, 2 och 4 mom.
samt 5 § 1 mom. 1 punkten SAdana de lyder i lag 970/1999, 3 kap. 2 aoch 5 §, 6ag1, 2och
4mom., 98,1281, 4och5mom., 12 a§, 13 8§ 3—5 mom., 15 § samt 16 § och mellanrubri-
ken foreden 4kap 7 8 2 mom,, 5kap rubriken for 2§och3§ 1 mom. samt 7 kap. 1 8
1 mom. s&dana de lyder i namnda lag 581/1996, 3 kap. 3 § 1 mom. sadant det lyder i lag
797/2000, 3 kap. 4 § och 13 § 1 mom. sddana de lyder i nédmnda lag 581/1996 och i lag
146/1997, 3 kap. 6 § sadan den lyder delvis andrad i ndmnda lag 581/1996, 3 kap. 10 §
3 mom. sidant det lyder i namnda lag 740/1993, 3 kap. 14 § sadan den lyder i namnda lag
581/1996 och i lag 476/1999, 4 kap. 4 § 3 mom. sadant det lyder i némnda lag 522/1998,
5kap. 2 § 1 mom. sadant det Iyder i ndmnda lag 581/1996 och i lag 1076/1996, 5 kap. 4 § s&
dan den lyder i némndalag 1076/1996, 7 kap. 1 8 2 mom., 3 8 1 mom. och 10 kap. 3 8 1 mom.
sadana de lyder i lag 321/1998 och 8 kap. 2 § och mellanrubriken fore den samt 3 § sadana de
lyder i némnda lag 476/1999, samt

fogas till 2 kap. en ny 10 b § samt till 3 kap. en ny 14 a § och en ny mellanrubrik fére den,
fore 15 § en ny mellanrubrik samt en ny 17 § och en ny mellanrubrik fére den som féljer:

1) en aktie eller nagon annan andel i en
sammanslutnings eget kapital eller dver dar-
till angdluten rétt till utdelning, ranta eller an-
nan avkastning eller rétt till teckning,

2) en andel i et masskuldebrevslan eller

28 nagon dérmed jamforlig gal dendrsforbindelse
Denna lag tillampas pa vardepapper som ar  eller dver en till andelen eller forbindelsen

1 kap.

Allmiinna stadganden

omsdttningsbara och som har satts eller sitts
i omlopp bland allménheten tillsammans med
flera andra vérdepapper som har utférdats
over likalydande réttigheter. Sddana kan ex-
empelvis vara bevis som utfardas 6ver

anduten rétt till rénta eller annan avkastning,
3) en kombination av réttigheter som
namnsi 1 och 2 punkten,
4) en rétt till kop eller férsdljning av namn-
daréttigheter,
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5) en fondandd €ller en déarmed jamforbar
andel i ett fondforetag eller ver

6) nagon annan rétt an de ndmnda som ba-
serar sig paett avtal eller en forbindelse.

Denna lag tillampas likvéa inte pa ett var-
depapper som ensamt eller tillsammans med
andra vardepapper medfor

1) rétt att besitta en viss lagenhet, nagon
annan lokal eller en fastighet eller en del av
en fastighet eller

2) rétt att anvanda eller fa andra i konsu-
mentskyddslagen (38/1978) avsedda kon-
sumtionsnyttigheter an vardepapper som
emittenten tillhandahdller, om vardepappe-
rets varde i huvudsak baserar sig pa sagda
ratt.

Denna lag tillampas pa standardiserade op-
tioner och terminer enligt lagen om handel
med standardiserade optioner och terminer
(772/1988), pa derivatavtal som skall jam-
stéllas med standardiserade optioner och
terminer samt pa andra derivatavtal enligt
vad som bestémsi 10 kap.

Vad som i denna lag bestdms om vérde-
papper tilldmpas pa motsvarande st pa var-
deanddlar enligt lagen om vérdeandel ssyste-
met (826/1991).

2a8

Vad denna lag foreskriver om aktiebolag,
aktier, vardepapper som enligt lagen om ak-
tiebolag (734/1978) beréttigar till aktier samt
aktiedgare géller i tillampliga delar andelslag
och sparbanker, vardepapper som de emitte-
rar och &gare till sddana vardepapper samt
Omsesidiga forsakringsbolag och forsdkrings-
foreningar, garantiandelar som de emitterar
och garantiandel ségare.

2 kap.

Marknadsforing av viirdepapper, emission
och informationsskyldighet

Skyldighet att upprdtta prospekt

38
Den som till alménheten erbjuder véarde-
papper eller ansdker om att vardepapper skall
tas upp till offentlig handel, & skyldig att of-
fentliggOra ett prospekt innan erbjudandet

tréder i kraft och hélla prospektet tillgangligt
for almanheten under den tid erbjudandet ar
i kraft, i enlighet med 2—7 mom. For offent-
liggorandet av prospekt ansvarar utdver an-
budsgivaren och emittenten den som enligt
uppdrag skéter erbjudandet eller emissionen.

Den som emitterar vardepapper eller den
som anstker om att vardepapper skall tas upp
till annan offentlig handel enligt 3 kap. 12 §
skall offentliggora ett borsprospekt om

1) emittenten eller ndgon annan som namns
i detta moment till allmanheten erbjuder var-
depapper som &r upptagna till offentlig han-
del eler vardepapper av samma slag som
dessa eller vardepapper vilka under den tid
erbjudandet &r i kraft eller inom tre manader
fran borjan av erbjudandets giltighetstid an-
soks bli upptagnatill offentlig handel,

2) emittenten eller ndgon annan som namns
i detta moment ansoker om att vardepapper
som han tidigare emitterat skall tas upp till
offentlig handel, eller

3) vardepapperen tas upp till offentlig han-
del utan emittentens ansokan, med stod av
3 kap. 10 8 4 mom. eller 12 § 2 mom.

Emittenten eller ndgon annan som erbjuder
vardepapper till almanheten skall i andrafall
an i de som avsesi 2 mom. offentliggora ett
emissionsprospekt. | stéllet for emissionspro-
spekt kan ett bdrsprospekt offentliggoras.

Genom fdrordning av finansministeriet be-
stams dessutom om de fall dér det pa basis av
Europeiska gemenskapens direktiv inte fore-
ligger nagon skyldighet att offentliggora pro-
spekt. Genom forordning av finansministeriet
kan dessutom bestdmmas om undantag fran
skyldigheten att offentliggtra prospekt nar
vardepapper erbjuds for att finansiera en all-
mannyttig verksamhet med vilken det huvud-
sakliga syftet inte &r att efterstrava vinst.

| emissions- eller borsprospektet skall in-
vesterarna ges tillrackliga uppgifter s att de
skall kunna bilda sig en vagrundad uppfatt-
ning om vardepapperen och emittenten. Pro-
spektet skall innehdlla véasentliga och till-
rackliga uppgifter om emittentens tillgangar,
ansvarsforbindelser, ekonomiska stéllning,
resultat och framtidsutsi kter sasmt orderstock,
nar denna uppgift &r viktig med héansyn till
emittentens verksamhet, och likasA om de
med vardepapperen forenade réttigheterna
och om andra omstandigheter som &r av vé-
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sentlig betydelse for vardepapperens vérde.
Genom foérordning av finansministeriet be-
stdms nérmare om emissions- och borspro-
spektens innehdll och om hur informationen i
prospekten skall utformas. Genom forord-
ning av finansministeriet bestdms ocksa om
sadana undantag betréffande innehdllet i pro-
spekt som grundar sig pa Europeiska gemen-
skapens direktiv. Genom forordning av fi-
nansministeriet kan det ocksa bestammas om
undantag betraffande innehdllet i prospekt i
situationer dar ndgon annan an vardepappers-
emittenten ansoker om att ett vardepapper
skall tas upp till offentlig handel.

Om ett prospekt & behdftat med fel eller
brister som uppdagas innan erbjudandet gil-
tighetstid 16per ut eller innan vardepapperet
upptagits till offentlig handel och som kan
vara av vasentlig betydelse for investerarna,
skall allmanheten utan dréjsma informeras
om saken genom att réttelse eller komplette-
ring offentliggdrs pad samma sitt som pro-
spektet.

Om fondprospekt som skall offentliggéras
for placeringsfonder och dppna fondfdretag
bestams i lagen om placeringsfonder.

Offentliggorande av prospekt

48

Ett emissions- eller borsprospekt far offent-
liggoras nér finansinspektionen har godkant
det. Finansinspektionen skall inom fem
bankdagar efter att ett prospekt for sddana
vardepapper som avsesi 1 kap. 2 § 1 mom.
2 och 3 punkten och inom tio bankdagar efter
att ett prospekt for sddana andra vardepapper
som avsesi 1 kap. 2 8 1 mom. har |amnats in
for godkannande besluta om prospektet kan
offentliggoras. Offentliggrande skall tilldtas
om prospektet inte & uppenbart oriktigt eller
bristfaligt. Om offentlig handel bedrivs med
vardepapper av samma slag som avses i pro-
spektet eller med vardepapper som beréttigar
till sidana, skall finansinspektionen utan
dréjsmdl underrétta den som ordnar offentlig
handel om sitt bedut. Om fondprospekt for
placeringsfonder och marknadsféringen av
Oppna fondfdretag i Finland bestdams i lagen
om placeringsfonder.

Erkdnnande av utldndska prospekt

4a8

Finansinspektionen skall sasom borspro-
spekt erkénna prospekt for vardepapper en-
ligt 1 kap. 2 8 1 mom. 1—3 punkten vilka
har godtagits av behdriga myndigheter inom
Europeiska ekonomiska samarbetsomradet.
Finansinspektionen kan sadsom borsprospekt
ocksa erkanna prospekt for vardepapper en-
ligt 1 kap. 2 8§ 1 mom. 4—6 punkten vilka
har godtagits av behdriga myndigheter inom
Europeiska ekonomiska samarbetsomradet
och vilka uppfyller kraven pa borsprospekt.
Om férfarandet bestdms ndrmare genom for-
ordning av finansministeriet.

Delarsrapport

58

Den som emitterar vardepapper som &r fo-
remdl for offentlig handel skall upprétta en
delérsrapport for varje rakenskapsperiod som
& langre an sex manader. En delarsrapport
skall uppréttas for rakenskapsperiodens tre,
sex och nio forsta manader, nar det &r fraga
om sadana vardepapper som avses i 1 kap.
28 1 mom. 1 eller 3 punkten, och for de sex
forsta manaderna nér det & fraga om sadana
vardepapper som avsesi 1 kap. 2 § 1 mom.
2, 4 eller 6 punkten. Denna skyldighet galler
inte staten, dess centralbank, kommuner,
samkommuner eller sddana internationella
offentliga organ vilka sdsom medlemmar har
minst tva stater som hor till Europeiska eko-
nomiska samarbetsomradet.

10b 8
Den informationsskyldighet som avses i
5—10 a § gdller inte placeringsfonder och
Oppna fondforetag som ar foremal for offent-
lig handel. Om informationsskyldighet for
placeringsfonder och 6ppna fondforetag be-
stamsi lagen om placeringsfonder.

Beviljande av undantag

118
Fran den informationsskyldighet som fore-
skrivs i detta kapitel och i 6 kap. kan pa an-
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sbkan beviljas undantag, om investerarnas
stéllning inte dventyras av detta. Undantag
beviljas av finansinspektionen, bokférings-
namnden eller forsakringsinspektionen, en-
ligt vad som bestdms i 2—5 mom. Genom
forordning av finansministeriet foreskrivs
narmare om andra undantagsgrunder.

Bokforingsnamnden kan bevilja undantag i
fraga om innehdllet i del arsrapporter arsrap-
porter och bokslut, om inte nagot annat be-
stams i lag. Undantag i frAga om samman-
slutningar som avsesi 2 § lagen om finansin-
spektionen kan dock beviljas av finansin-
spektionen och i fraga om forsakringsbolag
av  forsakringsinspektionen.  Bokfdrings-
namnden och forsdkringsinspektionen skall
omedelbart underrétta finansinspektionen om
sitt beslut pa en ansbkan om undantag. | rap-
porten och bokdutet skall anges att undantag
beviljats.

Finansinspektionen kan bevilja undantag
som avser innehdlet i och offentliggorandet
av bors- och emissionsprospekt och sédana
anbudshandlingar som avses i 6 kap. samt i
fraga om offentliggérandet av delarsrappor—
ter, arsrapporter och bokslut. | fraga om for-
sakringsbolag kan undantag fran skyldighe-
ten att offentliggora delérsrapporter, &rsrap-
porter och bokslut emellertid beviljas av for-
sakringsinspektionen.  Forsakringsinspektio-
nen skall omedelbart underrétta finansinspek-
tionen om sitt beslut med anledning av en an-
sokan om undantag.

Finansinspektionen,  bokfdringsnamnden
och férsakringsinspektionen skall omedelbart
underrédtta den som ordnar offentlig handel
om en ansbkan om undantag och om det be-
slut som fattats med anledning av ansokan.

3 kap.

Offentlig handel och annat yrkesmissigt
ordnat forfarande for handel med virde-

papper

Finansministeriet skall meddela ett beslut
som géller koncession for fondbors inom sex
manader efter det att ansdkan mottagits eller,

om ansokan har varit bristfélig, efter det att
sbkanden har [amnat in de handlingar och ut-
redningar som behdvs for att avgora saken.
Beslut om koncession skall dock alltid fattas
inom 12 ménader efter det att ansbkan mot-
tagits.

Firma

2a8
Andra sammanslutningar @n sadana som
har fétt tillstdnd att bedriva fondborsverk-
samhet fé&r intei sin firma eller annars for att
bedriva sin verksamhet anvédnda ordet €ller
sammanséttningsleden fondbors.

Fondborsens verksamhet

38
En fondbdrs far utéver sin fondborsverk-
samhet ordna annan offentlig handel samt
annat i 16 8§ avsett handelsforfarande och
tillhandahdlla databehandlingstjanster i an-
slutning till omséttningen och forvaringen av
vérdepapper samt utbildnings- och informa-
tionstjanster for utveckling av vérdepappers-
och finansmarknaden. Fondborsen far verka
som clearingmedlem och bedriva clearingor-
ganisationsverksamhet i enlighet med
4 akap. samt verka som kontoférande institut
eller som ett kontofGrande instituts underins-
titut i enlighet med lagen om vardeandel ssys-
temet (826/1991). Fondbdrsen far dessutom i
enlighet med lagen om handel med standar-
diserade optioner och terminer bedriva op-

tionsforetagsverksamhet.

Fondborsens regler

48

En fondbors skall ha regler med foreskrif-
ter som kompletterar denna lag aminstone
om

1) hur och pa vilka grunder vardepapper tas
upp till handel,

2) hur och nér handeln pa bordistan skall
ske,

3) hur, nér och i vilken omfattning investe-
rarna och de i handeln deltagande vérdepap-
persférmediarna och andra som & verksam-
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ma pa fondborsen skall informeras om anbud
eller anbudsuppmaningar samt om avslut,

4) hur och pa vilka grunder réttigheter att
verka som borsformedlare eller i nagon an-
nan egenskap pa fondborsen samt som bors-
méaklare beviljas och aterkallas,

5) vilka krav, réttigheter och skyldighet
som for fullgorandet av skyldigheter som ba-
serar sig pa denna lag och fondborsens regler
eller annars géller borsbolag och deras for-
valtning, Gvriga vardepappersemittenter och
deras forvaltning, borsférmedlare, andra som
& verksamma pa fondborsen samt borsmak-
lare,

6) hur likstélldheten mellan aktiedgarna
tryggas, om aktiebolaget enligt borsreglerna
far bedriva handel med sina egna aktier pa
fondborsen, samt

7) hur de tillsynsuppgifter som enligt lagen
ankommer pa fondbdrsen fullgors.

Reglerna skall beakta de sérdrag som &
forenade med vardepapperen och den handel
som bedrivs med dem samt de investerare
som deltar i handeln. Fondbdrsens regler och
andringar i dem faststélls av finansministeriet
pa ansbkan. Ansokan skall avgoras inom tre
manader efter det att den mottagits eller, om
ansbkan har varit bristfélig, efter det att so-
kanden har |amnat in de handlingar och ut-
redningar som behdvs for att avgdra saken.
Bedlutet skall dock alltid fattas inom sex ma-
nader efter det att ansbkan mottagits. Innan
reglerna faststélls skall finansministeriet be-
géara utl &tande av finansinspektionen.

For att stérka fortroendet for vardepap-
persmarknaden eller av andra sarskilt vagan-
de skd kan finansministeriet bestamma att
foreskrifternas innehdl i regler som ministe-
riet faststéllt skall éndras eller kompletteras.
Innan en foreskrift meddelas skall finansmi-
nisteriet begéra utldtande av finansinspektio-
nen.

Avbrytande av fondborsens verksamhet

58
Finansministeriet kan forordna att verk-
samheten vid en fondbors skall avbrytas for
viss tid eller tills vidare, om fondborsen har
handlat i strid med lagar eller férordningar
eller myndigheternas med stdd av dem med-
delade foreskrifter eller fondborsens regler,

eller om en sadan storning har intréffat i om-
séttningen av de vardepapper som &r foremal
for handel pa fondborsen att en fortsatt verk-
samhet pa borsen utgor ett allvarligt hot for
investerarna €ller verksamheten pa vérde-
pappersmarknaden.

Fondboérsen kan av sarskilda ska avbryta
verksamheten pa borsen for hogst en vecka,
om det vore ofdrenligt med investerarnas
fordel att verksamheten fortsétts. Finansin-
spektionen skall utan dréjsmal underréttas
om att verksamheten har avbrutits och om att
den dterupptas.

Fondbérsens uppgifier

68

Utdver vad som annars stadgas eller fore-
skrivs om en fondbors uppgifter skall denna

1) se till att tillrécklig och tillforlitlig till-
syn ordnas for att sékerstélla att stadgandena
och féreskrifterna om fondborsens verksam-
het, fondborsens regler och god sed iakttas pa
fondborsen,

2) seftill att de uppgifter blir offentliggjor-
da som fondbérsen enligt denna lag och med
stéd av den utférdade stadganden och be-
stdmmelser eller fondbdrsens regler skall of-
fentliggora,

3) underrétta finansinspektionen om forfa-
randen som uppenbart strider mot stadgande-
na, reglerna och foreskrifterna om fondbor-
sens verksamhet, om inte forfarandet ome-
delbart réttas till eller situationen reder upp
sig pa ndgot annat Sitt. Finansinspektionen
skall dock alltid underréttas om forfaranden
som vasentligen eller upprepade ganger bry-
ter mot stadgandena, reglerna eller foreskrif-
terna,

4) underrétta finansinspektionen om att ett
vardepapper upptas pa bordistan och att han-
deln med det avdutas samt om beviljande
och aterkallande av réttigheter att verka som
borsformedlare, borsmaklare eller i nagon
annan egenskap pa fondborsen, samt

5) avbryta handeln med ett vérdepapper,
om det & nodvandigt pa grund av ett forfa-
rande som strider mot bestémmelser eller f6-
reskrifter om fondborsens verksamhet, fond-
borsens regler eller god sed eller av nagon
annan omstandighet som vasentligt paverkar
prisbildningen i fraga om vardepapperet.



64 RP 184/2001 rd

6a8

Fondborsen skall bevilja réttigheter att ver-
ka som borsformedlare, om sdkanden uppfyl-
ler de krav som lagen och fondborsens regler
stéller och har ett fast afféarsstdlei Finland.

Fondborsen far dessutom bevilja en sadan
utléndsk  vérdepappersformedlare  borsfor-
medlarréttigheter, som av en myndighet inom
Europeiska ekonomiska samarbetsomradet
har beviljats auktorisation motsvarande i Fin-
land forutsatt verksamhetstillstand och som
inte har nagot fast affarsstélle i Finland. Pa
de villkor som finansministeriet bestdmmer
kan aven andra utldndska véardepappersfor-
medlare beviljas borsformedlarréttigheter,
om sbkanden uppfyller de krav som lagen
och fondborsens regler stéler. Pa de villkor
som finansministeriet bestdammer kan ocksa
andra foretag beviljas rattigheter att verka i
nagon annan egenskap pafondborsen och for
egen rakning bedriva handel pa fondborsen,
om sbkanden uppfyller de krav som lagen
och fondbtrsens regler stdller och har till-
rackliga forutsattningar vad géller soliditet
och riskhantering.

Borsformedlare, borsméklare och andra
som & verksamma pa fondborsen har rétt att
hénskjuta ett bedut av fondbdrsen genom
vilket anskan om réttigheter har avd agits el-
ler réttigheter har aterkallats till finansins-
pektionen inom 30 dagar fran bed utet.

Virdepappersformedlarnas oavhdngighet

98

Vardepappersférmedlare som hér till sam-
ma koncern eller stér i ett ekonomiskt bero-
endeforhdllande till varandra och som pa
fondborsen tillhandahdller investeringstjans-
ter som géller samma véardepapper eler in-
strument som beréttigar till samma vérde-
papper skall ordna sin verksamhet pa fond-
borsen sa att fondborsens tillforlitliga verk-
samhet inte &ventyras.

Upptagande av virdepapper pa borslistan

V ardepapper som enligt lagen om aktiebo-

lag beréttigar till aktier kan tas upp pa bors-
listan endast i det fall att till offentlig handel
har upptagits eller samtidigt upptas aktier av
det dag som vardepapperen beréttigar till.

Annan offentlig handel med virdepapper

12§

Till annan offentlig handel far upptas fin-
landska eller utlandska vardepapper om des-
sa sannolikt i tillracklig utstrackning &r fore-
mal for efterfragan och utbud, om prishild-
ningen sdedes kan uppskattas vara tillforlit-
lig och om den som har emitterat vardepap-
peret inte skriftligen har meddelat att han
motsétter sig att handel inleds med vérde-

papperet.

Finansinspektionen kan bestamma att an-
nan offentlig handel skall avbrytas, om de av
finansministeriet faststéllda regler som avses
i 13 § inte har iakttagits eller om en fortsatt
verksamhet kan utgora ett allvarligt hot for
investerarna eler finansmarknadens funk-
tion. Finansinspektionen kan ocksa forbjuda
inledande av handel om inte finansministeriet
enligt 13 § har faststallt regler for den.

Finansinspektionen kan pa begéran av
emittenten bestdmma att handeln med vérde-
papper skall avslutas om dessa har tagits upp
till annan offentlig handel utan emittentens
samtycke eller utan att emittenten har erbju-
dit allménheten vardepapperen i fréga eller
vardepapper av samma slag. Finansinspek-
tionen skall begara utldtande av den som
ordnar annan offentlig handel. Finansinspek-
tionen kan avsla emittentens begéran om den
som ordnar annan offentlig handel visar att
vardepapperen i ovrigt uppfyller de krav som
stéllsi 1 mom.

12a8

Vad somi 6 a § stadgas om borsformedla-
re, andra som & verksamma pa fondborsen
samt borsméklare tillampas pa motsvarande
sitt aven pa vardepappersformedliare, andra
parter och méklare som deltar i annan offent-
lig handel.

Vad som i 9 § stadgas om véardepappers-
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formedlarnas oavhangighet pa fondbdrsen
tillampas pa motsvarande sétt pa annan of-
fentlig handel.

Regler for annan offentlig handel

138

Pa ansokan faststaller finansministeriet reg-
ler fér annan offentlig vardepappershandel,
med foreskrifter som kompletterar denna lag
atminstone om

1) hur och pa vilka grunder vardepapper tas
upp till handel,

2) hur och nér handeln skall ske,

3) hur, nér och i vilken omfattning investe-
rarna och de i handeln deltagande vérdepap-
persférmedlarna och andra parterna skall in-
formeras om anbud eller anbudsuppmaningar
samt om avslut,

4) hur och pa vilka grunder réttigheter att
verka som vérdepappersformedlare, annan
part och méklare beviljas och aterkallas,

5) vilka krav, réttigheter och skyldigheter
som foér fullgérandet av de skyldigheter som
baserar sig pa denna lag och reglerna for an-
nan offentlig handel eller annars géller varde-
pappersemittenter och deras férvaltning, véar-
Iolepappersl‘t)rmedlare, andra parter och mak-
are,

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

7) hur likstéldheten mellan aktiegare
tryggas, om aktiebolaget far bedriva handel
med sina egna aktier vid annan offentlig
handel, samt

8) hur de tillsynsuppgifter som enligt lagen
ankommer pa den som ordnar annan offentlig
handel fullgors.

Finansministeriet skall faststélla regler som
avses i 1 mom. om handeln ar tillforlitligt
och opartiskt ordnad och reglerad, om de reg-
ler som skall iakttas vid handeln erbjuder in-
vesterarna tillrackligt skydd och om tillrack-
lig och tillforlitlig tillsyn Over att reglerna
samt stadgandena och foreskrifterna om ord-
nandet av annan offentlig handel och god sed
iakttas har ombesorjts pa behorigt sitt. Rétt
att ansbka om faststéllande av reglerna har
fondbdrsen och vérdepappersformedlare.
Reglerna skall beakta de sdrdrag som &r fér-

enade med vardepapperen och den handel
som bedrivs med dem samt de investerare
som deltar i handeln. Ansdkan om faststéllel-
se av reglerna skall avgoras inom tre mana-
der efter det att den mottagits eller, om anso-
kan har varit bristféllig, efter det att sbkanden
har [amnat in de handlingar och utredningar
som behovs for att avgora saken. Beslutet
skall dock alltid fattas inom sex manader ef-
ter det att ansokan mottagits. Innan reglerna
faststalls skall finansministeriet begara utla-
tande av finansinspektionen och, om reglerna
gdller handel med vardepapper som avsesi 1
kap. 2 § 1 mom. 2 punkten, &ven utldtande av
Finlands Bank.

For att stérka fortroendet for vardepap-
persmarknaden eller av andra sarskilt vagan-
de skd kan finansministeriet bestamma att
foreskrifternas innehdl i regler som ministe-
riet faststéllt skall andras eller kompletteras.
Innan en foreskrift meddelas skall finansmi-
nisteriet begéra utldtande av finansinspektio-
nen och, om reglerna géller handel med vér-
depapper som avses i 1 kap. 2 § 1 mom.
2 punkten, &ven utldtande av Finlands Bank.

Finansministeriet kan dterkalla sin faststal-
lelse av regler som avses i 1 mom. om det
vid offentlig handel med vérdepapper har
skett vasentlig Overtrédelse av lagar, forord-
ningar eller myndigheternas med stéd av dem
meddelade foreskrifter eller reglerna for of-
fentlig handel eller om de for faststéllelse av
reglerna stadgade forutséttningarna inte 1ang-
refinns.

14 8

Utan hinder av 13 § kan Finlands Bank
meddela de villkor pa vilka den bedriver
handel med vardepapper som avsesi 1 kap.
2 8 1 mom. 2 punkten fér att skéta sina pen-
ningpolitiska uppgifter.

Pa handel som Finlands Bank bedriver med
vardepapper som avsesi 1 kap. 2 § 1 mom.
2 punkten skall inte tilldmpas 2 kap. 7 8
3 mom., de bestdmmelser i strafflagen som
avsesi 5 kap. 1 8 och inte heller 9 kap. 2 8.
Detsamma gdller sadan handel med dessa
vardepapper, for vilken reglerna foreskriver
att allménheten inte har rétt att direkt eller
indirekt deltai handeln.
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Avbrytande av handel med virdepapper som
upptagits till offentlig handel

14a8

Om en fondbors eller ndgon annan som
ordnar offentlig handel har avbrutit handeln
med vardepapper av orsaker som beror pa
vardepappersemittenten, skall handeln med
samma vardepapper avbrytas pa fondborser-
nas alla bordistor och inom all annan offent-
lig handel. Handeln kan fortsitta genast nér
orsaken till avbrottet har forsvunnit. Alla an-
ordnare av offentlig handel som ordnar of-
fentlig handel med de véardepapper som ar fo-
remal for atgéarderna skall omedelbart under-
réttas om avbrottet och att det upphér samt
om grunderna for dessa atgérder.

Rapporter till ovriga medlemstater och
kommissionen

158
Finansministeriet skall i enlighet med ra
dets direktiv 93/22/EEG om investerings-
tjanster inom véardepappersomradet upprétta
en forteckning ver den offentliga vardepap-
pershandel for vilken regler har faststéllts en-
ligt denna lag. Finansministeriet skall over-
sanda forteckningen tillsammans med regler-
na for dessa reglerade marknaders verksam-
het till 6vriga medlemsstater och till kom-
missionen for kdnnedom, forutsatt att fi-
nansministeriet i ansokan om faststéllelse av
reglerna har ombetts avge en sddan rapport
och forutsatt att det i samband med faststél-
lelsen av reglerna har kunnat konstateras att
reglerna uppfyller rapporteringskraven. Pa
samma sétt skall andringar i forteckningen

eller reglernarapporteras.

Yrkesmdissigt ordnad handel

16 8

Endast en fondbdrs eller en vardepappers-
formedlare f&r yrkesméssigt ordna ett han-
delsforfarande i syfte att formedla kontakt
mellan kdpare och sdljare av vardepapper
vilket &r tillgangligt for allménheten. Nar det
& fraga om annan handel &n offentlig handel
enligt 1 kap. 3 §, géller for en vardepappers-
formedlare som ordnar sddan handel och

dennes angtdldai tillampliga delar vad som i
4 kap. bestdms om vérdepappersférmedlare,
méklare och anstdllda hos vardepappersfor-
medlare och om bemyndigande for finansin-
spektionen att meddela foreskrifter. Vid an-
nat yrkesmassigt ordnat handelsforfarande
kan handel bedrivas med vérdepapper i fraga
om vilka tillgangen till upplysningar om
emittenten och handeln &r tillrackligt tryg-
gad. Vid annat yrkesméssigt ordnat handels-
forfarande kan handel dock inte bedrivas
med vardepapper som upptagits till offentlig
handel enligt dennalag.

Na det & frdga om annan handel &n
offentlig handel enligt 1 kap. 3 §, skall den
som ordnar sadan handel offentliggora regler
for sitt handelsforfarande vilka innehdler
foreskrifter &minstone om de omstandigheter
som regleras i 13 § 1 mom. samt om hur
clearingen av avslut géllande de vardepapper
som & foremd for handelsforfarandet samt
forvaringen av vardepapperen sker. Av reg-
lerna skall dessutom framga hur reglerna for
handeln andras och hur parternai hande sfor-
farandet underréttas om andringarna innan de
trader i kraft. Den som ordnar ett handelsf6r-
farande som avses i detta moment skall un-
derrétta finansinspektionen om reglerna for
sitt handelsférfarande och om andringar i
dem innan de tréder i kraft.

Den som ordnar ett handelsforfarande skall
se till det ordnas tillracklig och tillforlitlig
tillsyn for att sikerstélla att bestammelserna
om verksamheten, reglerna for handelsforfa-
randet och god sed iakttas inom handel sférfa-
randet. Den som ordnar ett handel sforfarande
skall tillstélla finansinspektionen en beskriv-
ning av sitt system for insamling och férva-
ring av tillsynsuppgifter och uppgifter om
handeln.

Marknadsforing av yrkesmdissigt ordnade
handelsforfaranden

178
Offentlig handel med vérdepapper eller ett
annat handelsforfarande enligt 16 § far inte
marknadsféras genom ldmnande av osanna
eler vilseledande uppgifter eller genom for-
faranden som strider mot god sed eller annars
ar otillborliga.
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4 kap.

Virdepappershandel och tillhandahallande
av investeringstjiinster

Virdepappersformedlarnas verksamhet

V érdepappersformedlaren skall undvikain-
tressekonflikter och, om s&dana uppkommer,
bemoéta sina kunder sa som god sed forutsat-
ter. Formedlaren far inte |1&ta en annan kunds,
emittents eller sin egen fordel paverka de an-
visningar eller rad som han ger kunden eller
séttet att utfora uppdraget. Finansinspektio-
nen kan meddela vérdepappersformedlarna
ndrmare foreskrifter om forfaranden for att
undvikaintressekonflikter.

Vardepappersformediaren skall avge rap-
port enligt 1 mom. s& som finansinspektionen
bestammer pa ett sitt som tryggar vardepap-
persmarknadens funktion och tillsynen Gver
marknaden antingen till behdrig fondbdrs,
nagon annan som ordnar offentlig handel, av
sarskilda ska négon annan sammansl utni ng
som star under finansinspektionens_tillsyn
och av denna har godkants for andamalet, till
finansinspektionen eller till Finlands Bank.
Om uppglfternafas direkt ur handel ssystemet
behtver nagon rapport inte ges.

4 akap.
Clearingverksamhet
Beviljande av koncession

Ansbkan skall avgoras inom sex manader
efter det att den mottagits eller, om anstkan
har varit bristféllig, efter det att skanden har
l&amnat in de handlingar och utredningar som

behtvs for att avgora saken. Beslut om kon-
cession skall dock alltid fattas inom 12 ma
nader efter det att ansbkan mottagits.

Clearingorganisationens regler

48

En clearingorganisation skall haregler med
foreskrifter som kompletterar vad som i den-
na lag bestams om en clearingorganisations
verksamhet. Reglerna och andringar i dem
faststélls av finansministeriet pa ansbkan, om
de uppfyller kraven pa en pdlitlig cleanngor-
ganisations verksamhet och om tillracklig
och tillforlitlig tillsyn Over att reglerna samt
bestdmmelserna om clearingorgani sationens
verksamhet och god sed iakttas har ombe-
sorjts pa behorigt satt. Ansdkan skall avgoras
inom tre manader efter det att den mottagits
eller, om anstkan har varit bristfallig, efter
det att sbkanden har [amnat in de handlingar
och utredningar som behtvs for att avgora
saken. Beslut skall dock alltid fattas inom sex
manader efter det att ansdkan mottagits. In-
nan reglerna eller ndringar av dem faststéls
skall finansministeriet begara utldtande av
Finlands Bank och finansinspektionen. Om
organisationens verksamhet kommer att om-
fatta clearing av vardepapper som har anslu-
tits till vardeandel ssystemet, skall utldtande
vid behov begéras av vérdepapperscentralen
och av den behoriga fondborsen eller av na
gon annan som ordnar offentlig handel for att
sikerstédlla att reglerna Gverensstdmmer och
for att stérka fortroendet for vardepappers-
marknaden.

Reglerna kan faststéllas om de betr&ffande
skyddet av investerarna och clearingmed-
lemmarna innehdler tillrackliga foreskrifter
om

1) vilka typer av vardepappersavsiut eller
andra overldtelser som clearingorganisatio-
nens verksamhet skall omfatta,

2) hur och nér clearingverksamheten ord-
nas,

3) hur och pa vilka grunder clearingmed-
lemskap beviljas och aterkallas,

4) hur forpliktelser till foljd av vérdepap-
persavsiut eller andra Overldtelser skall defi-
nieras vid clearingverksamheten,
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5) hur forpliktelserna skall faststallas som
bindande for handelsparterna och clearing-
medlemmarna,

6) hur clearingorganisationen ansvarar for
att forpliktelserna fullgors,

7) hur snabbt och pa vilket sétt forpliktel-
serna skall fullgoras,

8) hur clearingorganisationens likviditet
skall tryggas,

9) hur de i 7 8§ angivna sdkerheterna for
clearingverksamheten skall stéllas,

10) hur forlustrisken i clearingverksamhe-
ten skall tackas,

11) hur clearingverksamheten skall ordnas
vid stérningar eller i det fall att en clearing-
medlem asidosétter sina forpliktelser till foljd
av clearingverksamheten,

12) hur clearingmedlemmarna ansvarar for
clearingverksamheten,

13) hur bedlutsfattandet om kompletterande
regler & fordelat mellan styrelsen och verk-
stéllande direktoren, samt

14) hur de tillsynsuppgifter som enligt la-
gen ankommer pa clearingorganisationen
fullgors.

For att stérka fortroendet for en clearingor-
ganisations verksamhet eller av andra sarskilt
vagande skél kan finansministeriet bestdmma
att innehdllet i de regler som ministeriet fast-
stallt skall andras eller kompletteras. Innan
en foreskrift meddelas skall finansministeriet
begdra utldtande av finansinspektionen och
Finlands Bank. Om ett viktigt allmant intres-
se forutsétter att det ordnas clearingverksam-
het och om en clearingorganisations regler
eller en andring av dem inte har faststéllts pa
grund av att ansbkan har avslagits dler av
nagon annan orsak, kan finansministeriet be-
stdmma hur clearingverksamheten skall ord-
nas.

Clearingorganisationens affdrsverksamhet

58

En clearingorganisation far utéver sadan
clearingorgani sationsverksamhet som avses i
1 kap. 4 § 2 mom., under de forutséttningar
som anges i koncessionen,

1) cleara och avveckla avtal om véardepap-
perslan och repor som géler i 4 kap. 5a §
3 mom. definierade vardepapper, om finans-

ingpektionen har godként avtalsvillkoren,
samt cleara och avveckla avslut som gjorts
inom ett annat yrkesmassigt ordnat och for
almanheten tillgangligt handelsfoérfarande
som avsesi 3 kap. 16 §,

5 kap.
Stadganden om insynsstéillning
28
Offentlighet for innehav

Innehav av aktier som & foremd for of-
fentlig handel och av vardepapper som berét-
tigar till sddana aktier samt av andra vérde-
papper som beréttigar till sddana vardepapper
ar offentligt, om vardepapperets &gare ar

1) medlem eller suppleant i styrelsen eller
forvaltningsradet, verkstéllande direktor eller
dennes stéllforetradare, revisor eler revisors-
suppleant for det bolag som emitterat en s&
dan aktie dler for en vardepapperscentral, en
fondbors eller en vardepappersformedlare el-
ler anstélld hos den revisionssammansl utning
som har huvudansvaret for bolagets revision,

2) maklare och angtdlld hos en vérdepap-
persférmedlare, med uppgift att handlagga
uppdrag som géller sadana vardepapper €ler
gorainvesteringsanalyser som géller dem,

3) nédgon annan anstdlld hos en vérdepap-
perscentral, en fondbdrs eler en vérdepap-
persférmedlare som ordnar annan offentlig
handel med detta slags vardepapper an en sa-
dan som avsesi 1 och 2 punkten, samt

4) en sammanslutning eller stiftelse som &
agarkontrollerad av en i denna paragraf
namnd person, ensam eller tillsammans med
sina familjemedlemmar eller tillsammans
med nagon annan person som avses i denna
paragraf eller dennes familjemedlemmar.

Uppgifter som skall ldmnas

38
Den som stér i ett sddant forhallande som
avses i 2 8 1 mom. 1 punkten till ett bolag
som har emitterat aktier som &r foremal for
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offentlig handel skall, nér han tilltréader upp-
draget, underrétta bolaget om

1) omyndiga vars intressebevakare han &r,

2) sammanglutningar eller stiftelser som
avsesi 2 8 1 mom. 4 punkten,

3) sammanglutningar eller stiftelser dar han
har ett sadant betydande inflytande som av-
Sesi 2 mom.,

4) sddana aktier och till aktier beréttigande
vardepapper som han, en i 1 punkten avsedd
omyndig samt en sammandutning eller stif-
telse som avsesi 2 punkten ager i bolaget,

5) sadana kop och andra afférer som, me-
dan han innehaft uppdraget, har gjorts med
vardepapper som avsesi 4 punkten, samt om

6) andraforandringar som skett i de uppgif-
ter som avsesi denna paragraf.

48

Den som till en vérdepapperscentral, en
fondbdrs och en vardepappersformediare
som ordnar annan offentlig handel star i ett
sadant forhallande som avsesi 2 § 1 mom. 1
eler 3 punkten skall nér han tilltréader upp-
draget underrédtta vardepapperscentralen,
fondborsen eler vardepappersformediaren
om omyndiga vars intressebevakare han &,
om sadana sammanslutningar eller stiftelser
som avsesi 2 § 1 mom. 4 punkten samt om
forandringar i dessa uppgifter. Till sin anmé-
lan skall han foga de uppgifter som avses i
3 8 1 mom. 4—6 punkten.

Den som till en vérdepappersférmediare
stér i ett sddant forhallande som avsesi 2 §
1 mom. 1 eller 2 punkten skall ndr han till-
tréder uppdraget underrétta formedlaren om
omyndiga som han ar intressebevakare for,
om sadana sammanslutningar eller stiftelser
som avsesi 2 8 1 mom. 4 punkten samt om
forandringar i dessa uppgifter. Till anméan
skall fogas de uppgifter som avses i 3 §
1 mom. 4—6 punkten.

7 kap.
Tillsyn 6ver viirdepappersmarknaden
Tillsynsmyndighet

18
Finansinspektionen utovar tillsyn dver iakt-

tagandet av denna lag, med stbd av den ut-
fardade bestdmmelser och myndigheternas
med stoéd av dessa meddelade foreskrifter
samt de regler, anvisningar och avtalsvillkor
som gdller offentlig handel med vérdepapper
och andra handelsforfaranden enligt 3 kap.
16 8.

Finansinspektionen har rétt att av den som
emitterat vardepapper som ar forema for of-
fentlig handel och andra handelsforfaranden
enligt 3 kap. 16 §, andra som & verksamma
pa fondbdrsen och andra som &r parter i an-
nan offentlig handel, den som &r skyldig att
offentliggtra prospekt somavsesi 2 kap. 3 §,
den som & informationsskyldig i enlighet
med 2 kap. 9 och 10 §, féretag som enligt
4 akap. 582 mom. &gs av en clearingorgani-
sation eller skéter uppgifter i samband med
clearingverksamhet, anmalningsskyldiga,
sammanslutningar och stiftelser som avses i
5 kap. 2, 3 och 4 § samt av anbudsgivare som
avsesi 6 kap. 1 § och aktiedgare som avsesi
6 kap. 6 § och av andrainldsningsskyldigafa
de upplysningar som tillsynen forutsétter och
fa kopior av handlingar som finansi nspektio-
nen anser vara nddvandiga for tillsynen. Fi-
nansinspektionen har dessutom rétt att forrét-
ta for tillsynen nodvandiga inspektioner hos
de i lagrummen angivna sammansl utningarna
och stiftelserna.

Tystnadsplikt

3

Den som vid fullgérande av uppdrag som
avses i denna lag eller som medlem eller
suppleant i ett organ eller som anstélld hos en
fondbors, vardepappersformedliare, clearing-
organisation, clearingmed|em eller ett foretag
som avsesi 4 akap. 5 § 2 mom. har fatt kan-
nedom om en icke offentliggjord uppgift om
en emittents eller ndgon annans ekonomiska
stallning eller om en omstandighet som galler
deras enskilda forhdllanden eller en affars-
eller yrkeshemlighet, f& inte yppa eller pa
négot annat séit roja eller utnyttja uppgifter-
na, om det inte har bestamts eller i vederbor-
lig ordning foéreskrivits att de skall yppas €-
ler om inte den till vars forman tystnadsplik-
ten gdller ger sitt samtycke.
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8 kap.
Straffstadganden

Olovligt ordnande av handelsforfarande med
vérdepapper

28

Den som uppsdtligen eller av grov oakt-
samhet bedriver offentlig handel med vérde-
papper eler yrkesmassigt ordnar ett annat
forfarande for handel med vardepapper i strid
med 3 kap. 1§, 58 1 mom., 10 § 1—3 mom.,
12 § eller 13 § eller 16 § skall, om inte gér-
ningen & ringa eller strangare straff bestdms
n&gon annanstans i lag, for olovligt ordnande
av handelsforfarande med virdepapper d0-
mastill boter eller fangelsei hogst ett ar.

Virdepappersmarknadsforseelse

38

Den som uppsatligen eller av oaktsamhet

1) bryter mot 2 kap. 1,2—4,44a,5,54a, 6
eller 6 a§eler 3kap. 17 §,

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

3) forsummar den anmallningsskyldighet
som bestéms i 4 kap. 7 eler i 5 kap. 2—4 §
eler skylldigheten att fora register enligt
5kap. 5§,

4) bryter mot 6 kap. 1 § eller forsummar
den skyldighet att offentliggdra uppgifter
som 6 kap. 2§ 1 mom., 38 1 mom,, 4 § eller
6 8 4 mom. foreskriver eller

5) offentliggdr ett emissions- eller bors-
prospekt eller en anbudshandling innan fi-
nansinspektionen har godkant den,

skall, om inte garningen & ringa eller
strangare straff bestdms nagon annanstans i
lag, for vdirdepappersmarknadsforseelse do-
mas till boter.

10 kap.
Sdrskilda stadganden

Andringssokande

38

Andring i bedut som finansministeriet
meddelar med st6d av denna lag far sokas
genom besvar. Om ett beslut enligt 3 kap. 2 8
1 mom., 4 § 2 mom. eller 13 § 3 mom. eller 4
akap. 2 § dler 4 § 1 mom. om beviljande av
koncession for fondborsverksamhet, faststal-
lelse av regler fOr en fondbérs eller andringar
i dem, faststéllelse av regler for annan offent-
lig handel eler andringar i dem, beviljande
av koncession for en clearingorganisation €l-
ler faststallelse av regler for en clearingorga-
nisation eller andringar i dem inte har med-
delats inom utsatt tid, far sokanden anféra
besvér. Besvéren anses i sa fall gdlla avdag
pa ansokan. S&dana besvar far anforas till
dess att ett bedut har meddelats. Finansmini-
steriet skall underrétta besvarsmyndigheten
om bedlutet, om detta har meddel ats efter att
besvér anforts. Betr&f-fande anférande och
behandling av besvér som avses i denna pa-
ragraf galer i ovrigt i tillampliga delar vad
som bestédms i lagen om andringsstkande i
forvaltningsarenden (154/1950).

Denna lag trader i kraft den 20 . Dess
2 kap. 3 8 1—6 mom. trader dock i kraft forst
den 20 .

Pa privata aktiebolag, andra 6msesidiga
forsakringsbolag én publika férsakringsbolag
och forsakringsforeningar tilldmpas for forsta
gangen bestammelserna i 2 kap. 3 § 1—
6 mom. i dennalag.

Tidsfristerna for fattandet av beslut enligt
3 kap. 283 mom., 4 § 2 mom., 13 § 3 mom.
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och 4 akap. 2 8 3 mom. och 4 § 1 mom. til-
lampas inte pa ansokningar som & anhdngiga
nér lagen tréder i kraft.

En fondbors, den som ordnar annan offent-
lig handel och en clearingorganisation skall
komplettera sina regler sa att de borjar 6ver-
ensstamma med kraven i denna lag. Ansbkan
om komplettering av reglerna skall goras
inom sex manader efter lagens ikrafttradan-

de.

Den som ordnar ett handelsférfarande en-
ligt 3 kap. 16 § skall utarbeta regler for sitt
handelsférfarande och meddela finansins-
pektionen dem for kannedom inom 12 mana-
der efter lagens ikrafttradande.

Atgérder som verkstélligheten av denna lag
forutsdtter far vidtas innan lagen trader i
kraft.

Lag
om indring av lagen om handel med standardiserade optioner och terminer

| enlighet med riksdagens beslut

upphdivs 1 lagen den 26 augusti 1988 om handel med standardiserade optioner och terminer
(772/1988) 1 kap. 1 § 2 och 3 mom., 3kap. 12 §, 4 kap. 38§ 3 mom. och5kap. 1 a§,

av dessalagrum 1 kap. 1 § 2 och '3 mom. samt 5 kap. 1 a § sddana de lyder i lag 969/1999,
3k27p 12 § s&dan den lyder i lag 477/1999 och 4 kap. 3 § 3 mom. s&dant det lyder i lag
599/1997,

dndras 1 kap. 2 8 1 och 2 punkten samt 3 8 2 mom., 2 kap. 2 8 3 mom., 4 8 1 mom,, 6, 8, 10
och 11 §, 3 kap. 1 och 2 § 3 8 2—4 mom., 5 8 1 mom. och 11 § 3 mom., 4 kap. 1 § 4 mom.
och 381 mom., 5kap. 3§ 1 mom. samt 4 och 8 §,

av dessa Iagrum 2 kap. 2 § 3 mom. sadant det lyder i namnda lag 96971999, 2 kap. 4 §
1 mom. sadant det lyder i lag 323/1998, 2 kap. 6 § och 3kap. 1§ sadana de lyder delvis and-
rade i namnda lag 599/1997, 2 kap. 8 § sadan den lyder delvis andrad i lag 741/1993 och
582/1996, 2 kap. 10 § sadan den lyder i némnda lag 582/1996 och 599/1997, 2 kap. 11 § och
3kap. 5 § 1 mom. s&dana de lyder i ndmnda lag 582/1996, 3 kap. 2 § sadan den lyder i ndmn-
da lag 741/1993 och 599/1997, 3 kap. 3 § 3 och 4 mom. och 11 8 3 mom. samt 4 kap. 1 §
4 mom. och 3 § 1 mom. sddana de lyder i namnda lag 599/1997, 5 kap. 3 § 1 mom. och 4 §
sadana de lyder i namnda lag 477/1999 samt 5 kap. 8 § 2 mom. sadant det lyder i namnda lag
741/1993, som foljer:

1 kap.
Allmiinna stadganden
28
Options- och terminsavtal

| dennalag avses med

1) option ett avta, enligt vilket den ena
parten (optionsinnehavaren) av den andra
parten (optionsutfirdaren) mot vederlag
(premie) far rétt att till ett avtalat inlGsnings-
prisi framtiden kbpa (kopoption) eller sdja

(sdljoption) en viss mangd vardepapper, nyt-
tigheter eller andra tlllgangar (underliggande
egendom) €ller ratt att f& betalning som rék-
nas ut pa grundval av andringar 1 ett index
som beskriver prisutvecklingen for den un-
derliggande egendomen eller vérdeutveck-
lingen for en annan forman (indexoption),

2) termin €tt kopeavtal om underliggande
egendom i vilket parterna kommer Gverens
om priset samt den dag d& betalningen eller
en ersdttande gottgorelse for betalningen se-
nast skall kravas eller da betalningen eller
gottgorelsen skall fullgdras utan sarskild an-
fordran, eller ett motsvarande avtal som 6m-
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sesidigt beréttigar till betalning som raknas ut
pa grundval av prisutvecklingen for den un-
derliggande egendomen eller vérdeutveck-
lingen for en annan forman (indextermin),

3§
Optionsforetag

Med optionsbirsverksamhet avses i denna
lag att forutséttningar for handel med stan-
dardiserade optioner och terminer ordnas och
upprétthalls.

2 kap.
Optionsforetaget och marknadsparterna
28
Beviljande av koncession

Ansokan skall avgoras inom sex manader
efter det att den mottagits eller, om anstkan
har varit bristfallig, efter det att sokanden har
[amnat in de handlingar och utredningar som
behdvs for att avgora saken. Beslut om kon-
cession skall dock alltid fattas inom 12 ma-
nader efter det att ansbkan mottagits.

48
Optionsforetagets verksamhet

Ett optionsforetag far utéver den verksam-
het som idkas i foretaget tillhandahdlla data,
informations- och databehandlingstjanster for
utveckling av options- och terminsmarkna-
den dler finans- och vérdepappersmarknaden
samt clearing av avtal om vardepappersian
och repor som géller vardepapper som avses
i 4 kap. 5 a § 3och 4 mom. véardepappers-
marknadslagen, om finansinspektionen har
godként avtalsvillkoren eller om avtalsvillko-

ren har faststéllts som en del av optionsfore-
tagets reglemente eller om de utgor bilagatill
reglementet. Ett optionsforetag far ocksa till-
handahdlla sédana tjanster for clearingverk-
samhet som avses i vardepappersmarknads-
lagen, i en s&dan utstrédckning som options-
och terminsavtalen forutstter. Ett options-
foretag far verka som clearingmediem och
bedriva clearingorganisationsverksamhet en-
ligt 4akap. véarde-pappersmarknaddsagen.
Ett optionsforetag far verka som kontofo-
rande institut eller som ett kontoférande in-
stituts underingtitut enligt lagen om vérdean-
delssystemet. Om optionsforetagets ratt att
idka borsverksamhet med vérdepapper be-
stémsi vardepappersmarknadslagen.

68
Optionsforetagets reglemente

Ett optionsforetag skall ha ett reglemente
med bestdmmelser som kompletterar denna
lag och som géller optionsbdrsverksamhet,
clearing vid optionshandeln och hur de till-
synsuppgifter som enligt lagen ankommer pa
optionsforetaget fullgors.

Optionsforetagets reglemente faststélls av
finansministeriet pa ansokan. Ansotkan skall
avgoras inom tre manader efter det att den
mottagits eller, om ansokan &r bristfalig, ef-
ter det att sokanden har l[amnat in de hand-
lingar och utredningar som behovs for att av-
gora saken. Bedut skall dock alltid fattas
inom sex manader efter det att ansdkan mot-
tagits. Faststédllandet av optionskurser och
terminskurser samt handel med optioner och
terminer fa&r inte inledas forran de bestam-
melser i reglementet som galler optioner och
terminer har faststélts.

For att starka fortroendet for options- och
terminsmarknaden eller av andra sérskilt vé&-
gande skdl kan finansministeriet bestdmma
att innehdllet i bestdmmelser i optionsfore-
tagets av ministeriet faststdllda reglemente
skall éndras eller kompletteras. Innan en be-
stdmmelse meddelas skall finansministeriet
begara utldtande av finansinspektionen och,
om bestdmmelserna géller el- eller naturgas-
baserad optionshandel, &ven utldtande av den
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myndighet som &vervakar e- och natur-
gasmarknaden (el- och naturgasmarknads-
myndigheten).

88
Optionsforetagets uppgifter

Optionsforetaget skall, utéver vad som an-
nars stadgas och foreskrivs om dess uppgif-
ter,

1) se till att tillrécklig och tillforlitlig till-
syn ordnas for att sékerstélla att stadgandena
och bestdmmelserna om optionsféretagets
verksamhet samt foretagets reglemente iakt-
tasinom foretaget,

2) setill att de uppgifter blir offentliggjor-
da som optionsféretaget enligt denna lag och
med stod av den utfardade stadganden eller
bestdmmelser eller foretagets reglemente
skall offentliggora,

3) underrétta finansinspektionen om forfa-
randen som uppenbart strider mot stadgande-
na och bestdmmel serna om optionsf éretagets
verksamhet eller mot dess reglemente, om
inte forfarandet omedelbart réttas till eller si-
tuationen reder upp sig pa nagot annat Sétt.
Finansinspektionen skall dock alltid under-
réttas om forfaranden som véasentligen eller
upprepade ganger bryter mot stadgandena,
bestdmmel serna eller reglementet, samt

4) underrétta finansinspektionen om sitt
beslut att uppta kurser pa optioner och termi-
ner till faststéllelse samt att inleda och avslu-
ta handeln med dessa samt att bevilja och
aterkalla réttigheter for formedlare, mark-
nadsgaranter, méaklare och andra som &r
verksamma inom optionsf éretaget.

108

Formedlare, marknadsgaranter och andra
som dr verksamma inom optionsforetaget

Optionsforetaget skall bevilja en sokande
formedlar- och marknadsgarantréttigheter om
denne uppfyller de krav som lagen och op-
tionsforetagets reglemente stéller och har ett
fast affarsstéllei Finland.

Dessutom fér optionsforetaget bevilja en
sadan utléandsk vardepappersformediare for-
medlar- och marknadsgarantréttigheter som
av en myndighet inom Europeiska ekono-
miska samarbetsomradet har beviljats aukto-
risation motsvarande i Finland forutsatt verk-
samhetstillstand och som inte har nagot fast
affarsstélle i Finland. Pa de villkor som fi-
nansministeriet bestémmer kan aven andra
utléndska véardepappersformedlare beviljas
formedlar- och marknadsgarantréttigheter,
om stkanden uppfyller de krav som lagen
och optionsforetagets reglemente stéller. Pa
de villkor som finansministeriet bestdmmer
kan ocksa andra foretag beviljas réttigheter
att verka i nagon annan egenskap inom op-
tionsforetaget och bedriva handel for egen
rakning, om sbkanden uppfyller de krav som
lagen och optionsforetagets reglemente stal-
ler och har tillrackliga forutsdttningar vad
géller soliditet och riskhantering.

Optionsforetaget skall for visstid eller helt
aerkalla réttigheter for formedlare, mark-
nadsgarantréttigheter och andra som &r verk-
samma inom optionsforetaget, om finansin-
spektionen av vagande skal sa yrkar efter att
ha hort optionsforetaget. Finansinspektionen
skall omedelbart underrétta optionsforetaget
och den bertrde om sitt yrkande och grun-
dernafor det.

Formedlare, marknadsgaranter och andra
som & verksamma inom optionsforetaget har
rétt att hanskjuta ett bedut av optionsforeta-
get genom vilket ansbkan om réttigheter har
avslagits eler rétigheter har aerkallats till
finansinspektionen inom 30 dagar fran bedu-
tet.

118

Formedlares och marknadsgaranters oav-
héingighet

Formedlare och marknadsgaranter som hor
till samma koncern eller star i ett ekonomiskt
beroendeforhallande till varandra och som
inom optionsforetaget tillhandahdller inve-
steringstjanster som géller sasmma derivatin-
strument skall ordna sin verksamhet inom
optionsforetaget sa att optionsforetagets till-
forlitliga verksamhet inte &ventyras.
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3 kap.
Optionsforetagets verksamhet
18

Options- och terminsavtal som dr foremal for
handel

| ett optionsforetag far idkas handel endast
med s3dana optioner och terminer som har
definierats i foretagets reglemente. Uppgif-
terna om underliggande egendom, index och
metoder for utréknande av index kan ges
aveni en bilagatill reglementet.

Finansministeriet skall faststdlla de be-
stammelser i foretagets reglemente som gall-
er optioner och terminer, om de motsvarar
dennalag och det inte finns sérskilda skal att
forbjuda att kurser faststélls for dem och att
handel med dem bedrivsi optionsforetaget.

28§
Underliggande egendom och index

Kurser far faststéllas for en option eller en
termin som géller ett vardepapper som avses
i vardepappersmarknadsdagen och handel far
idkas med dem, om vérdepapperet har tagits
upp till handel inom offentlig handel som av-
ses i vardepappersmarknadslagen eller pa en
motsvarande utl&ndsk marknad som &r regle-
rad och Overvakad av en myndighet eller
inom ett sddant annat omsattningssystem dar
omfattningen av handeln med vardepapperet,
tillgangen i Finland till uppgifter som den
som emitterat vardepapperet pa grundval av
sin informationsskyldighet offentliggjort och
det forfarande som iakttas nar gangse prisni-
va faststédlls eller offentligt meddelas majlig-
gor en tillforlitlig kursbildning for instrumen-
tet.

Kurser far faststéllas for optioner och ter-
miner som gdller. ravaror, andra nyttigheter
eller andra formaner och handel far idkas
med dem, om handeln med dessa instrument
ar tillréckligt omfattande for att méjliggora
en tillforlitlig kursutveckling. | optionsfore-
tagets reglemente eller i dess bilaga skall det
entydigt definieras hur priset pa de underlig-
gande egendomarna eller vardet pa en annan

forman faststéls.

Indexoptioner och indexterminer for vilka
kurser faststélls och med vilka handel idkas
skall avse ett index som réknas ut pa grund-
val av andringarna i prisutvecklingen for
vardepapper som har tagits upp till handel
inom omséttningssystem som avsesi 1 mom.
i prisutvecklingen for ravaror eller andra nyt-
tigheter eller i vardet pa en annan forman.
Metoden for utrdknande av index skall enty-
digt slas fast i optionsforetagets reglemente
eller dess bilaga.

Finansministeriet skall begéra utldtande av
finansinspektionen fore ett bedut enligt 1 8
2 mom. som géller vardepapper som avses i
1 mom. Om beslutet géller vardepapper som
avsesi 1 kap. 2 § 1 mom. 2 punkten varde-
pappersmarknadslagen, skall utldtande ocksa
begaras av Finlands Bank. Om beslutet galler
el- eller naturgasbaserade optioner, skall utlé
tande ocksa begaras av €l- och naturgasmark-
nadsmyndigheten.

38
Avbrytande av handeln

Optionsforetaget far dessutom av sérskilda
skdl avbryta faststallandet av kursen pa en
option och en termin samt handeln med dem.
Avbrottet far inte fortga onddigt langre. Be-
sut att avbryta och aeruppta handeln eler
faststéllandet av kursen skall offentliggoras
omedel bart.

Optionsforetaget kan under de forutsétt-
ningar som angesi 2 kap. 3 § 3 mom. avbryta
foretagets verksamhet for hogst en vecka
Beslutet skall omedelbart delges finansin-
spektionen.

Optionsforetaget kan avbryta kursfaststél-
lelsen for och handeln med e- eller natur-
gasbaserade optioner eler terminer ifall han-
deln aventyrar el- eller naturgasforsorjningen
eller & skadlig for el- eller naturgasmarkna-
den eller ifal el- eller naturgassystemets
funktion & stérd av négot annat i optionsfo-
retagets reglemente angivet vagande skal. El-
och naturgasmarknadsmyndigheten och fi-
nansinspektionen skall omedelbart underrét-
tas om avbrottet.
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58§
Clearing av optionskop

Ett optionsforetag far godkanna sadana op-
tioner och terminer f6r clearing som har |am-
nats till clearing av en foérmedlare, mark-
nadsgarant, ett utlandskt optionsforetag eller
ndgon annan som & verksam inom options-
foretaget och som grundar sig pa kép av op-
tionen i optionsforetaget eller i nagot annat
optionsféretag vars optionskdp foretaget
clearar eller pa ett optionskop som anmaélts
till optionsftretaget.

118

Anmdilningsskyldighet

De som deltar i handeln med el- eller na-
turgasbaserade optioner och terminer skall
enligt vad som foreskrivs i optionsféretagets
reglemente underrétta detta om begransning-
ar som ar exceptionella eler annars vasent-
ligt paverkar produktionen, 6verforingen och
forbrukningen av €l eller naturgas.

4 kap.
Tillsyn 6ver options- och terminsmarknaden
18
Tillsyn

Finansinspektionen skall innan den vidtar
atgarder eller fattar beslut som ber6r handeln
med el- eller naturgasbaserade optioner och
terminer hora el- och naturgasmarknadsmyn-
digheten, ifall beslutet uppenbarligen skulle
inverka vasentligt pa el- eller naturgasmark-
nadens funktion eller leveranssékerhet eller
pa en enligt elmarknadslagen (386/1995) €l-
ler naturgasmarknadslagen (508/2000) sy-
stemansvarig sammanslutnings verksamhet,
om inte ndgot annat foljer av arendets bréds-
kande natur.

38
Rditt till information

Finansinspektionen har rét att av andra
som & verksamma inom optionsforetaget fa
de uppgifter som behdvs for tillsynen samt
kopior av de handlingar som den anser vara
nodvandiga for tillsynen.

5 kap.
Sérskilda stadganden
38
Optionsmarknadsbrott

Den som uppsatligen eller av grov oakt-
samhet i strid med 2 kap. 1 8 1 mom. eller
3§ 2 eller 3 mom. idkar optionsforetagsverk-
samhet skall, om inte garningen &r ringa eller
strangare sraff bestams nagon annanstans i
lag, for optionsmarknadsbrott domas till bo-
ter eller fangelsei hogst ett ar.

48
Optionsmarknadsforseelse

Den som uppsatligen eller av oaktsamhet
forsummar att iaktta skyldigheten att lamna
uppgifter eller skyldigheten till offentliggd-
rande enligt 3 kap. 11 § eller anménings-
skyldigheten enligt 3 kap. 14 § skall, om inte
garningen & ringa eller stréngare sraff be-
stams nagon annanstans i lag, for options-
marknadsforseelse domastill boter.

88
Andringssiokande

Andring i bedut som finansministeriet
meddelar med stéd av denna lag far sokas
genom besvar. Om ett bedut enligt 2 kap. 2 §
1 mom. eller 6 § 2 mom. om beviljande av
koncession som beréttigar till att bedriva op-
tionsforetagsverksamhet eller om faststéllelse
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av optionsforetagets reglemente eller énd-
ringar i det inte har meddelats inom utsatt tid,
far sokanden anfora besvar. Besvéren anses i
sa fal gélla avslag pa ansokan. Sadana be-
svar f& anforas till dess att ett bedut har
meddelats. Finansministeriet skall underrétta
besvarsmyndigheten om beslutet, om detta
har meddelats efter att besvéar anforts. Betr&f-
fande anforande och behandling av besvér
som avses i dettamoment géller i dvrigt i till-
lampliga delar vad som bestéms i lagen om
andringssbkande i forvaltningsarenden
(154/1950).

Angaende sbkande av andring i beslut som
finansinspektionen meddelat med stod av
dennalag tillampas vad som bestdmsi lagen

om finansinspektionen (503/1993).

Dennalag trader i kraft den 20 .

Tidsfristernai 2 kap. 2 8 3 mom. och 6 § 2
mom. for fattandet av beslut enligt 2 kap. 2 §
1 mom. och 6 § 2 mom. tillampas inte pa an-
sbkningar som &r anhangiga nar lagen trader
i kraft.

Optionsforetaget skall komplettera sitt reg-
lemente sa att det borjar Gverensstdmma med
kraven i denna lag. Ansbkan om komplette-
ring av reglementet skall géras inom sex ma-
nader efter lagens ikrafttrédande.

Atgérder som verkstélligheten av denna lag
forutsitter far vidtas innan lagen trader i
kraft.

Lag
om iindring av lagen om viirdeandelssystemet

| enlighet med riksdagens besl ut

dndras i lagen den 17 maj 1991 om véardeandel ssystemet (826/1991) 4 §, 128 1 mom., 15 §
1, 2 och 4 mom., 25 & 2 mom., rubriken for 26 § och 1 mom., rubriken fér 26 a § och 1 mom.
samt 27 § 2 mom., av dessa lagrum 4 § 1 mom., 12 § 1 mom., 25 § 2 mom. och rubriken fér
26 § sddana de lyder i lag 1073/1996, 4 § 2 mom., 15 § 1, 2 och 4 mom., 26 § 1 mom. samt
rubriken for 26 a § och 1 mom. sddana de lyder i lag 795/2000 samt 27 § 2 mom. sadant det

lyder i lag 1386/1995, som foljer:
48
Forteckningar

Over dgarna av sadana vérdeandelar som
avsesi 1 kap. 281 mom. 1, 3 och 5 punkten
véardepappersmarknadslagen och som hér till
vardeandel ssystemet skall hos vardepappers-
centralen for emittenternas raékning foras ak-
tieAgarforteckningar for varje emittent och
andra motsvarande &garforteckningar.

Hos vérdepapperscentralen fors forteck-
ningar dver agarna av sadana véardeandelar
som hor till vardeandelssystemet och som
avsesi 1 kap. 2 8 1 mom. 2, 4 och 6 punkten
vardepappersmarknadsiagen. Hos vardepap-
perscentralen skall ocksa féras en forteck-
ning Over dessa vardeandelars antal.

128
Virdepapperscentralens koncession

Statsradet kan pa ansokan bevilja ett finskt
aktiebolag koncession att verka som varde-
papperscentral, om bolaget visar att det san-
nolikt kan hantera ala vardeandelar som har
Overforts till vardeandel ssystemet och att det
tillforlitligt och pa ett sétt som tryggar vérde-
andelssystemets andamalsenliga utveckling
kan dra forsorg om ala de uppgifter som 13
§ foreskriver. Koncession kan beviljas endast
under forutsdttning att sokanden beddéms ha
ekonomiska och tekniska resurser att verka
som vardepapperscentral samt en tillforlitlig
organiserad forvaltning och en tillracklig
risktackningskapacitet. Anstkan skall avgo-
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rasinom sex manader efter det att den motta-
gits eller, om ansbkan har varit bristfalig, ef-
ter det att sokanden har 1&mnat in de hand-
lingar och utredningar som behovs for att av-
gobra saken. Bedut om koncession skall dock
alltid fattas inom 12 manader efter det att an-
sbkan mottagits. Om beslut inte har medde-
lats inom utsatt tid, far sokanden anfora be-
svér. Besvéaren anses i safal gédlaavslag pa
ansokan. S&dana besvar f& anforas till dess
att ett bedut har meddelats. Statsradet skall
underrétta besvarsmyndigheten om beslutet,
om detta har meddelats efter att besvar an-
forts. Betraffande anfoérande och behandling
av besvdr som avses i detta moment géller i
ovrigt i tilldmpliga delar vad som bestams i
lagen om &ndringssokande i forvaltnings-
drenden (154/1950). Statsradet skall begara
Finlands Banks och finansinspektionens utl&-
tande om koncessionsanstkan. Statsradet kan
efter att ha hort sbkanden uppstélla villkor
for koncessionen samt begransa den.

158§

Virdepapperscentralens regler och évervak-
ningen av att de foljs

| vardepapperscentralens regler skall med-
delas foreskrifter om

1) principerna for datakommunikationen
mellan vérdepapperscentralen och de konto-
forande ingtituten, om identifikationssignum
for vardeandelar och réttsinnehavare samt
om 6vriga gemensamma rutiner inom varde-
andelssystemet,

2) de kontoférande institutens minimidp-
pettider,

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

4) data- och registersdkerhetsrutiner som
skall iakttas inom de kontoftrande institutens
verksamhet samt om forvaring av de konto-
forande institutens beslutsdokument eller ko-
pior av dem,

5) uppgifter som skall |dmnasi anstkan om
auktorisation som kontoforande institut, samt
om

6) hur de tillsynsuppgifter som enligt lagen
ankommer pa véardepapperscentralen full-
gors.

V érdepapperscentralens regler faststélls av
finansministeriet pa ansokan. Ansotkan skall
avgoras inom tre manader efter det att den
mottagits eller, om ansbkan har varit bristfal-
lig, efter det sbkanden har [amnat in de hand-
lingar och utredningar som behovs for att av-
gora saken. Beslut skall dock alltid meddelas
inom sex manader efter det att ansdkan mot-
tagits. Om bedlut inte har meddelats inom sex
manader, far sbkanden anfora besvér. Besvé
ren anses i sa fall géla avslag pa ansokan.
Sédana besvar far anforas till dess att ett be-
sut har meddelats. Finansministeriet skall
underrétta besvarsmyndigheten om beslutet,
om detta har meddelats efter att besvéar an-
forts. Betrd&ffande anforande och handléagg-
ning av besvér gdller i ovrigti tillampliga de-
lar vad som bestams i lagen om andringsso-
kande i forvaltningsdrenden. Fore faststallel-
sen skall finansministeriet begara utldtande
av Finlands Bank och finansinspektionen om
ansbkan. Om Finlands Bank ger ett negativt
utldtande om sddant som hor till dess lag-
stadgade uppgifter, far reglerna inte faststal-
las till denna del. For att stérka fortroendet
for vardeandelssystemet eller av andra sér-
skilt vagande skél kan finansministeriet be-
stamma att innehdllet i foreskrifter i de regler
som ministeriet faststéllt skall éndras eller
kompletteras. Innan en féreskrift meddelas
skall finansministeriet begéra utldtande av
Finlands Bank och finansinspektionen.

V ardepapperscentralen skall se till att det
ordnas tillracklig och tillforlitlig tillsyn for
att sékerstdlla att vardepapperscentralens reg-
ler, foreskrifter och anvisningar iakttas inom
vardepapperscentralen. Dessutom skall var-
depapperscentralen se till att det ordnas till-
racklig och tillforlitlig tillsyn for att saker-
stélla att de kontoférande instituten och deras
underingtitut iakttar bestémmelserna om vér-
depapperscentralens verksamhet samt de med
stod av dem utférdade reglerna, foreskrifter-
na och anvisningarna. V ardepapperscentralen
skall underrétta finansinspektionen om att ett
kontofdrande institut eller dess underinstitut
forfar pa ett sitt som uppenbart strider mot
bestdmmel serna, reglerna eller foreskrifterna,
om inte forfarandet omedelbart réttas till eller
situationen reder upp sig pa nagot annat Sétt.
Finansinspektionen skall dock alltid under-
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réttas om forfaranden som vasentligen eller
upprepade ganger bryter mot bestdmmelser-
na, reglerna eller foreskrifterna. De kontof6-
rande instituten, deras underinstitut och andra
som anlitar vardepapperscentralens tjanster
skall pa begaran ge vardepapperscentralen de
specificerade uppgifter som behdvs for full-
gbrandet av tillsynsplikten enligt denna para-
graf.

258

Aktier och virdeandelar som jcmstdlls med
dem

Pa anhdllan av en emittent kan vérdepap-
perscentralen godkanna att andra aktier an de
som ndmns i 1 mom. samt andra vardeande-
lar som avsesi 1 kap. 281 mom. 1, 3aoch 5
punkten véardepappersmarknadslagen oGver-
fors till vardeandelssystemet. En aktie eller
andel som ensam €ller tillsammans med and-
ra aktier eller vardeandelar ger rétt att besitta
en viss lagenhet eller del av en fastighet far
dock inte dverférastill vardeandel ssystemet.

268

Andelar i masskuldebrevslan och andra viir-
deandelar

Om overfdring till vardeandel ssystemet av
andra vardepapper dn sadana som avsesi 25
§ beslutar vardepapperscentralen pa ansokan
av emittenten. Vardepapperscentralen skall
fore beslutet underrétta Finlands Bank, ifall
det & fraga om en ansokan som har betydelse
for skdtseln av bankens lagstadgade uppgif-
ter.

26a8§

Overforing av skuldebrev och andra viirde-
papper till virdeandelssystemet

Om emittentens anstkan galler nagot annat
vardepapper an ett sddant som avses i 25 §,
skall vardepapperscentralen i sitt beslut en-

ligt 26 § bestamma den tidpunkt fran och
med vilken vardepapperet kan overforas till
vardeandelssystemet. 'V ardepapperscentralen
kan i sitt beslut meddela ndrmare foreskrifter
om de uppgifter som skall registreras i var-
deandel ssystemet och om registreringsforfa-
randet nér ett vardepapper overfors till vér-
deandel ssystemet. Innan bedlutet fattas skall
vardepapperscentraen kontrollera att emit-
tenten, i ett avtal som emittenten har ingatt
med ett eller flera kontoférande institut eller
pa ndgot annat sitt, har sakerstédllt att dla
dgare av vardepapperet har mojlighet att fa
sin rétt registrerad i vardeandel ssystemet.

278

Emissionskonto

Pa emissionskontot skall de uppgifter note-
ras som enligt lag borde anges pa det varde-
papper som utfardas fér vardeandelen samt
det anta vérdeandelar som emitteras. For
vardeandelar som avsesi 1 kap. 2§ 1 mom. 2
punkten vardepappersmarknadslagen skall pa
emissionskontot dessutom antecknas forfal-
lodagar, eventuell sakerhet for 1anet, 1aneran-
tan eller eventuell annan gottgérelse som
skall betaas for lanet, dterbetal nings-_och
andra vasentliga villkor for |anet samt pa vil-
ket sétt |anevillkoren hdlls allmant tillgangli-
ga

Denna lag tréder i kraft den
20 .

Tidsfristerna i denna lag for fattandet av
beslut enligt 12 och 15 8§ tillampas inte pa
ansokningar som & anhangiga nér lagen tr&
der i kraft.

Vardepapperscentralen skall  komplettera
sina regler sa att de borjar dverensstamma
med kraven i denna lag. Ansdbkan om kom-
plettering av reglerna skall goras inom sex
manader efter lagens ikrafttradande.

Atgérder som verkstélligheten av denna lag
forutsdtter far vidtas innan lagen trader i

kraft.
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Lag

om indring av 5 a § lagen om viirdeandelskonton

| enlighet med riksdagens beslut

dndras i lagen den 17 maj 1991 om véardeandelskonton (827/1991) 5 a § 3 mom., sadant det

lyder i lag 796/2000, som foljer:

Ett forvaltningskonto kan innehas av en
vardepapperscentral, en centralbank eller ett
kontofdrande institut. Aven ett kreditinstitut
eller vérdepappersforetag som har rétt att
tillhandahdlla forvarings- och férvaltnings-
tjanster for vardeandelar, ett sadant utlandskt
ingtitut som avses i 16 § lagen om vardean-
delssystemet (826/1991) eller nagon annan
sadan utlandsk sammanslutning som star un-
der tillracklig offentlig tillsyn och vars eko-
nomiska verksamhetsbetingelser och forvalt-

ning uppfyller kraven pa en tillforlitlig skot-
sel av uppgifterna kan av vardepapperscen-
traden godkdnnas som kontoinnehavare. Pa
ett forvaltningskonto som forvaltas av ett ut-
l[éndskt ingtitut som avses i 16 § lagen om
vardeandelssystemet far utan hinder av 1
mom. ocksa noteras sadana vardeandelar som
ags av en finsk medborgare eller en finsk
sammanglutning eller stiftelse och som avses
i 4 8 2 mom. lagen om vardeandel ssystemet.

Dennalag tréder i kraft den 20 .

Lag

om indring av lagen om viirdepappersforetag

| enlighet med riksdagens besl ut

dndras i lagen den 26 juli 1996 om vardepappersforetag (579/1996) 2 §, 38 1 mom. 1 och 5
punkten samt 3 mom. och 10 § 2 mom., av dessa lagrum 3 § 1 mom. 1 och 5 punkten sddana

delyder i lag 156/1997, som fdljer:

28
Investeringsobjekt

Foremdl for investeringstjanster (invester-
ingsobjekt) kan vara vardepapper som avsesi
véardepappersmarknadslagen (495/1989) samt
sadana standardiserade optioner och terminer
som avsesi 1 kap. 2 § lagen om handel med
standardiserade  optioner och  terminer
(772/1988), derivatinstrument som skall jam-
stéllas med standardiserade optioner och

terminer sasmt andra derivatinstrument.
38
Investeringstjdnster

Med investeringstjanster avses att

1) investeringsobjekt kops, sdljs, byts och
tecknas fér nagon annans rékning i eget
namn samt att uppdrag som avser invester-
ingsobjekt formedlas eller verkstélls (fond-
kommissionsrorelse),
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5) investeringsobjekt forvatas enligt sada-
na med enskilda kunder ingangna avtal som
innebdr att kommissiondren ges beslutande-
ratt (formogenhetsforvaltning), samt att

Med tillhandahdlande av investeringstjans-
ter enligt 1 mom. avses inte verksamhet som
bedrivs tillfalligt vid sidan av ndgon annan i
lag erkénd affarsverksamhet eller yrkesmas-
sig verksamhet enligt lagstiftning som géller
verksamheten eller foreskrifter och bestéam-
melser som kompletterar den. Med tillhanda-
hdlande av investeringstjanster enligt 1
mom. avses inte heller verksamhet som be-
drivs som i lag erkénd afféarsverksamhet eller
yrkesmassig verksamhet enbart med vérde-
papper som avsesi 1 kap. 2 § 2 mom. varde-
pappersmarknadslagen. Med tillhandahallan-
de av investeringstjanster enligt 1 mom. av-
ses inte heller sadana foretags tillhandahdl-
lande av enbart nyttighetsbaserade derivatin-
strument vilka bedriver handel for egen rak-
ning med sadana derivatinstrument inom op-
tionsforetaget eller med andra liknande fére-
tag eller med dem som producerar eller yr-
kesméssigt anvénder dessa nyttigheter, och
inte tillhandahdllande av nyttighetsbaserade
derivatinstrument enbart i annat syfte an in-
vesteringssyfte.

108

Beviljande av verksamhetstillstand

Ansbkan skall avgoras inom sex manader

efter det att den mottagits eller, om anstkan
har varit bristfallig, efter det att sokanden har
l&amnat in de handlingar och utredningar som
behovs for att avgora saken. Beslut om verk-
samhetstillstand skall dock alltid fattas inom
12 manader efter det att ansdkan mottagits.
Om bedlut inte har meddelats inom utsatt tid,
far sbkanden anfora besvér. Besvéren ansesi
sa fal gédlla avslag pa anstkan. Sadana be-
svér far anforastill dess ett beslut har medde-
lats. Finansministeriet skall underrdita be-
svarsmyndigheten om bedlutet, om detta har
meddelats efter att besvar anforts. Betréffan-
de anférande och behandling av besvar som
avsesi dettamoment galler i dvrigt i tillamp-
liga delar vad som bestéms i lagen om énd-

ringssokande i forvaltningsérenden
(154/1950).

Denna lag trader i kraft den
20 .

Tidsfristernai 10 8 2 mom. i denna lag for
beviljande av verksamhetstillstand enligt 9 §
tillampas inte pa ansokningar som &r anhang-
iga nar lagen trader i kraft. Ett foretag som
nar denna lag tréder i kraft tillhandahdller in-
vesteringstjanster enligt 3 § skall inom tre
manader efter lagens ikrafttradande ansoka
om verksamhetstillstand eller inom sex ma-
nader efter lagens ikrafttradande upphéra
med den lagstridiga verksamheten, om inte
finansministeriet av sarskilda skall forlanger
tiden.

Atgarder som verkstélligheten av denna lag
forutsdtter far vidtas innan lagen trader i
kraft.
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Lag

om iindring av lagen om placeringsfonder

| enlighet med riksdagens beslut

dndras i lagen den 29 januari 1999 om placeringsfonder (48/1999) 53 § 2 mom. samt 81 8§ 1

och 6 mom. som foljer:

Anteckningar i fondandelsregistret far go-
ras forst nér hela teckningspriset for en fond-
andel har betalts. Teckningspriset for en
fondandel skall betalas i pengar eller genom
att placeringsfonden ges vardepapper som
avsesi 69 § 1 mom. 1 punkten till ett belopp
som motsvarar teckningspriset s att fordel-
ningen av olika slag av vardepapper vid tid-
punkten fér bestdmmandet av teckningspriset
motsvarar den i placeringsfondens regler for
varje enskilt slag av vardepapper specificera-
de placeringsverksamheten och vardepappe-
rens sammanlagda marknadsvarde motsvarar
vérdet av den fondandel som getts mot dem.

818
| syfte att framja en effektiv formogenhets-

7.

forvaltning kan ett fondbolag inga |ane- och
aterkopsavtal avseende véardepapper som hor
till en placeringsfonds tillgangar, om de clea-
ras av en clearingorganisation som avses i
vérdepappersmarknadslagen eller av ett op-
tionsforetag som avses i lagen om handel
med standardiserade optioner och terminer
eller i en motsvarande utléndsk sammansl ut-
ning eller, om clearingen sker ndgon annan-
stans, om motparten & en i vardepappers-
marknadslagen avsedd vérdepappersformed-
lare och villkoren & sedvanliga och allmant
kénda pa marknaden.

Finansinspektionen kan meddela nérmare
foreskrifter om fondbolagens rétt att inga
lane- eller aterkdpsavtal om vérdepapper som
hor till placeringsfondens tillgangar.

Dennalag tréder i kraft den 20 .

Lag

om upphiivande av 2 § 10 punkten lagen om finansinspektionen

| enlighet med riksdagens beslut féreskrivs:

18
Genom denna lag upphévs i lagen den 11
juni 1993 om finansinspektionen (503/1993)
2 § 10 punkten, sidan den lyder i lag

572/1996.

Denna lag trader i kraft den

20 .
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Lag

om indring av lagen om aktiebolag

| enlighet med riksdagens beslut

upphdivs i lagen den 29 september 1978 om aktiebolag (734/1978) 1 kap. 2 § 2 mom., sadant

det lyder i lag 145/1997, samt

dndras 1 kap. 2 8 1 och 3 mom. samt 16 kap. 8 § 7 punkten, sadana de lyder i néamnda lag

145/1997, som foljer:

1 kap.
Allmiinna stadganden

28

Véardepapper i ett privat aktiebolag far inte
vara foremd for offentlig handel enligt 1
kap. 3 8§ véardepappersmarknadslagen
(495/1989).

Néar vardepapper i ett privat aktiebolag
bjuds ut till allmanheten skall det uppges att
vardepapperen inte kan vara féremal for of-
fentlig handel enligt vardepappersmarknads-

lagen.

16 kap.
Sdrskilda stadganden
Straffstadganden

88

Den som uppsatligen

7) bryter mot det i 1 kap. 2 8 1 mom. stad-
gade forbudet att gora ett privat aktiebolags
vardepapper foremal for offentlig handel en-
ligt vardepappersmarknadslagen,

skall, om géarningen inte & ringa eller
strangare straff for den inte bestams pa nagot
annat stélle i lag, for aktiebolagsbrott domas
till boter eller fangelsei hogst ett ar.

Dennalag tréder i kraft den 20 .
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Lag

om indring av lagen om forsiikringsforeningar

I enligt med riksdagens beslut

dndras i lagen den 31 december 1987 om forsdkringsforeningar (1250/1987) 16 kap. 8 §

1 mom., sdant det lyder i lag 340/2000, samt

fogas till 3 kap., sddant det lyder delvis andrat i lag 1207/1998 och 340/2000, en ny 2 a §

som féljer:

3 kap.
Garantikapital

2a8

En forsakringsforenings vérdepapper far
inte varaforemal for offentlig hande enligt 1
kap. 3 8§ véardepappersmarknadslagen
(495/1989).

Néar en forsdkringsforenings vardepapper
bjuds ut till allmanheten skall det uppges att
vardepapperen inte kan vara féremal for of-
fentlig handel enligt vardepappersmarknads-

lagen.

16 kap.
Sirskilda stadganden

88§
Den som uppsatligen
1) & mellanhand for nagon annan i syfte att
kringga en bestéammelse i denna lag eller i
stadgarna om begransning av rostratten,

2) bryter mot vad denna lag foreskriver om
uppgoérande av revisionsberdttel se,

3) i strid med ett forbud som Forsakrings-
inspektionen meddelar med stéd av 12 kap. 6
c § Overlater eller pantsétter egendom i fore-
ningens besittning,

4) bryter mot bestammelserna om utldtan-
den som skall uppgdras av en godkand revi-
sor sasom oberoende sakkunnig,

5) bryter mot bestéammelserna om aterbe-
talning av kapitallan, betalning av ranta eller
annan gottgorelse eller stéllande av sékerhet,

6) utddar foreningens medel i strid med
dennalag,

7) beviljar penninglan eller stéler sakerhet
i strid med 11 kap. 7 eller 10 §, eller

8) bryter mot det i 3 kap. 2 a § 1 mom.
stadgade forbudet att gora en forsakringsfo-
renings véardepapper foremd for offentlig
handel enligt vardepappersmarknads agen,

skall, om inte garningen & ringa eller
strangare straff foreskrivs i ndgon annan lag,
for forsckringsforeningsbrott domas till boter
eller fangelsei hogst ett ar.

Dennalag trader i kraft den 20 .
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10.

Lag

om indring av 51 kap. strafflagen

| enlighet med riksdagens beslut

dandras i strafflagen av den 19 december 1889 (39/1889) 51 kap. 1 § 1 mom. samt 3, 6 och
78, sadana de lyder 51 kap. 1 § 1 mom., 3 och 7 § samt 6 § 1 och 2 mom. i lag 475/1999 och

6 8 3mom. i lag 973/1999 som fdljer:

51 kap.
Om viirdepappermarknadsbrott
18
Missbruk av insiderinformation

Den som for att bereda sig eller ndgon an-
nan ekonomisk vinning uppsatligen eler av
grov oaktsamhet utnyttjar insiderinformation
som har samband med véardepapper som ar
foremdl for offentlig handel eller for ett annat
yrkesmassigt ordnat och for allmanheten till-
gangligt handelsforfarande i syfte att férmed-
la kontakt mellan kdpare och sdljare

1) genom att for egen eller f6r nagon an-
nans rakning overldta eller forvarva sddana
vardepapper, eller

2) genom att direkt eller indirekt rada n&
gon i handel med s&dana vardepapper,

skall for missbruk av insiderinformation
domas till boter eller fangelsei hogst tva .

38
Kursmanipulation

Den som

1) gor vilseledande kép- eller sdljanbud el-
ler skenavslut eler ger ett uppdrag som gall-
er sadana anbud eller avdut, éler vidtar and-
ra darmed jamforbara vilseledande atgarder
rorande vardepapper som ar forema for of-
fentlig handel eler for ett annat yrkesmassigt
ordnat och for allménheten tillgangligt han-
delsforfarande i syfte att formedla kontakt

mellan kdpare och sdjare av vardepapper
vilket &r tillgangligt for allmanheten, eller

2) lamnar osanna eller vilseledande uppgif-
ter som har samband med sadana vardepap-
per

i syfte att manipulera prisnivan pa vérde-
papper som & forema for offentlig handel
eller fOr ett annat yrkesméssigt ordnat och for
almanheten tillgangligt handelsférfarande i
gyfte att férmedla kontakt mellan kopare och
sdljare av vardepapper och med utnyttjande
darav bereda sig eller nagon annan ekono-
misk vinning,

skall for kursmanipulation démas till boter
eller fangelsei hogst tva ar.

68
Definitioner

Med vardepapper avses i detta kapitel s&
dana vérdepapper som vardepappersmark-
nadslagen skall tillampas pa.

Med insiderinformation avses i detta kapi-
tel sddan information som har samband med
vardepapper som & foremd for offentlig
handel eller for ett annat yrkesméassigt ordnat
och for allmanheten tillgangligt handelsforfa-
rande i syfte att férmedla kontakt mellan ko-
pare och sdljare av vardepapper, som inte har
offentliggjorts eller annars varit tillganglig pa
marknaden och som & &gnad att vasentligt
paverka dessa vardepappers vérde eller pris.
Som insiderinformation betraktas inte sadan
for enskilt bruk avsedd information som har
uppkommit genom en sammanstallning av
offentliga uppgifter.

Vad som i detta kapitel bestdms om vérde-
papper skall ocksa tillampas pa standardise-
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rade optioner eller terminer som avsesi lagen
om handel med standardiserade optioner och
terminer (772/1988) samt pa derivatavtal
som avsesi 10 kap. 1 a § vardepappersmark-
nadslagen och som skall jamstéllas med
standardiserade optioner eller terminer och
vars underliggande egendom &r vardepapper
som & forema offentlig handel eller for ett
annat yrkesmassigt ordnat och for allménhe-
ten tillgangligt handelsforfarande i syfte att
formedla kontakt mellan kopare och sdljare
av vardepapper. Vad som i detta kapitel fore-
skrivs om overlatelse eller forvarv av varde-
papper skall aven tillampas pa standardisera-
de optioner och terminer och pa derivatavtal
som skall jamstéllas med standardiserade op-
tioner och terminer och vars underliggande
egendom utgors av vardepapper som ar fo-
remd for offentlig handel eller for ett annan
yrkesmassigt ordnad och fér allmanheten
tillgangligt handelsforfarande i syfte att for-
medla kontakt mellan képare och sdljare av
vardepapper. Bestdmmelserna i 1 och 2 § i
detta kapitel skall tillampas pa standardisera-
de optioner eler terminer samt pa derivatav-
tal som skall jamstéllas med standardiserade

Helsingfors den 17 oktober 2001

optioner eller terminer och vars underliggan-
de egendom &r ett vérdepapper som ar fore-
madl for offentlig handel eller for ett annat yr-
kesméssigt ordnat och for alméanheten till-
gangligt handelsforfarande i syfte att férmed-
la kontakt mellan kopare och sdljare av var-
depapper, oberoende av om det har avtaats
om overlatelse av de underliggande egendom
som avses i derivatavtalet eller om kompen-
serande gottgorelse.

78
Begrdnsningsbestimmelse

Bestdmmelsernai 1 och 2 § i detta kapitel
tillampas inte p& sddan offentlig vérdepap-
pershandel i fraga om vilken de bestdmmel-
ser i vardepappersmarknadsiagen som géller
missbruk av insiderinformation enligt de reg-
ler som faststéllts med stod av 3 kap. 13 § 2
mom. eller enligt 14 8 2 mom. i samma kapi-
tel inte skall tillampas.

Denna lag tréder i kraft den

20 .

Republikens President

TARJA HALONEN

Minister Suvi-Anne Siimes
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Bilaga
Parallelltexter

Lag
om indring av virdepappersmarknadslagen

| enlighet med riksdagens besl ut

upphdvs | vérdepappersmarknadslagen 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 § sddana de lyder i lag 581/1996 samt 4 kap. 6 §
2mom. sadant det lyder i lag 522/1998,

dndras 1 kap. 2och2a8§,2kap. 38,481 mom.,4a81 mom., 581 mom. samt 11 § 1 och
4—6 mom., rubriken for 3 kap., 282 mom., 2a§, 38 1 mom., 4 och 5 §, 6 § och mellanru-
briken foreden, 6 a8 1, 2och4 mom., 98,1083 mom., 128 1, 4och5mom., 12a§, 1381
och 3—5 mom., 14 och 15 § samt 16 § och mellanrubriken fére den, 4 kap. 4 § 3 mom. och
782mom., 4akap. 283 mom., 481, 2och4 mom. samt 58§ 1 mom. 1 punkten, 5 kap. ru-
briken fér 2 8 och 1 mom., 38 1 mom. och 4 §, 7 kap. 1 8 1 och 2 mom. samt 3 § 1 mom.,
8kap. 2 § och mellanrubriken fore den samt 3 § och 10 kap. 3 8 1 mom.,

av dessalagrum 1 kap. 2 § sadan den lyder delvis andrad i lag 614/1997 och 51/1999 samt
2 a § sadan den lyder i namnda lag 614/1997, 2 kap. 3 § sadan den lyder i lag 740/1993 och
105/1999, 2 kap. 4 § 1 mom., 4a81 mom., 5 § 1 mom. samt 11 § 1 och 4—6 mom. sddana de
lyder i namndalag 105/1999 3 kap. 282 mom. och 4 akap. 28 3mom., 4 § 1, 2 och 4 mom.
samt 5 § 1 mom. 1 punkten SAdana de lyder i lag 970/1999, 3 kap. 2 aoch 5 §, 6ag1,2och
4mom., 98,1281, 40ch5mom., 12 a§, 13 § 3—5 mom., 15 8§ samt 16 § och mellanrubri-
kenforeden 4kap 7 8 2 mom., 5kap rubrlkenfor2§och3§1mom samt 7 kap. 1 8
1 mom. s&dana de lyder i namnda lag 581/1996, 3 kap. 3 § 1 mom. sadant det Iyder | lag
797/2000, 3 kap. 4 § och 13 § 1 mom. sddana de lyder i nédmnda lag 581/1996 och i lag
146/1997, 3 kap. 6 § sadan den lyder delvis andrad i ndmnda lag 581/1996, 3 kap. 10 §
3 mom. sidant det lyder i namnda lag 740/1993, 3 kap. 14 § sadan den lyder i namnda lag
581/1996 och i lag 476/1999, 4 kap. 4 § 3 mom. sadant det lyder i namnda lag 522/1998,
5kap. 2 § 1 mom. sadant det lyder i namnda lag 581/1996 och i lag 1076/1996, 5 kap. 4 § s&
dan den lyder i némndalag 1076/1996, 7 kap. 1 8 2 mom., 3 8 1 mom. och 10 kap. 3 8 1 mom.
sadana de lyder i lag 321/1998 och 8 kap 28och mellanrubriken fére den samt 3 § sidana de
lyder i némnda lag 476/1999, samt

fogas till 2 kap. en ny 10 b § samt till 3 kap. en ny 14 a § och en ny mellanrubrik fére den,
fore 15 § en ny mellanrubrik samt en ny 17 § och en ny mellanrubrik fore den som féljer:

Gdllande lydelse Foreslagen lydelse
1 kap. 1 kap.
Allménna stadganden Allménna stadganden
28 28
Denna lag tillampas pa bevis (vcirdepap- Denna lag tillampas pa véirdepapper som
per) SOM utfiirdas over dr omsdttningsbara och som har satts eller

sdtts i omlopp bland allmdnheten tillsam-
mans med flera andra virdepapper som har
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Gdllande lydelse

1) en aktie eller nagon annan andel i en
sammanslutnings eget kapital eller Gver dar-
till anduten rétt till utdelning, ranta eller
teckning,

2) en andel i ett masskuldebrevslan eller
nagon darmed jamforlig gal denarsforbindel -
Se som dr avsedd att scittas i omlopp bland
allmdnheten tillsammans med flera andra
likalydande forbindelser, €ller Gver en till
andelen eller forbindelsen ansluten rétt till
rantaeller avkastning,

3) en kombination av réttigheter som
namnsi 1 och 2 punkten eller dver

4) en fondandel eller en déarmed jamférbar
andel i ett fondforetag.

Denna lag tillampas likval inte pa vérde-
papper som emitteras av ett privat aktiebo-
lag eller ett sadant omsesidigt forsdkrings-
bolag som inte dr ett publikt omsesidigt bo-
lag.

Foreslagen lydelse

utfardats over likalydande rdttigheter. Sa-
dana kan exempelvis vara bevis som utfcir-
das éver

1) en aktie eller ndgon annan andel i en
sammanslutnings eget kapital eller Gver dar-
till anduten rétt till utdelning, ranta eller
annan avkastning eller rcitt till teckning,

2) en andel i ett masskuldebrevslan eller
nagon darmed jamforlig gal denarsforbindel -
se eller dver en till andelen eller forbindel-
sen angluten rétt till rénta eller annan av-
kastning,

3) en kombination av réttigheter som
namnsi 1 och 2 punkten,

4) en rdtt till kop eller forsdiljning av
ndmnda rdttigheter,

5) en fondandel eller en déarmed jamférbar
andel i ett fondforetag eller dver

6) nagon annan rdtt dn de ndmnda som
baserar sig pa ett avtal eller en forbindelse.

Denna lag tillampas likval inte pd et vér-
depapper som ensamit eller tillsammans med
andra virdepapper medfor

1) rdtt att besitta en viss ldgenhet, nagon
annan lokal eller en fastighet eller en del av
en fastighet eller

2) rdtt att anvdnda eller fa andra i konsu-
mentskyddslagen (38/1978) avsedda kon-
sumtionsnyttigheter dn vdrdepapper som
emittenten tillhandahaller, om virdepappe-
rets virde i huvudsak baserar sig pa sagda
rdtt.

Denna lag tillimpas pa standardiserade
optioner och terminer enligt lagen om han-
del med standardiserade optioner och ter-
miner (772/1988), pa derivatavtal som skall
Jjamstdllas med standardiserade optioner
och terminer samt pa andra derivatavtal en-
ligt vad som bestdms i 10 kap.

Vad som i denna lag bestdms om vdrde-
papper tillimpas pa motsvarande sdtt pa
virdeandelar enligt lagen om virdeandels-
systemet (826/1991).
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Gdllande lydelse

2a8
Vad denna lag stadgar om aktiebolag, ak-
tier och aktieagare gdler i tillampliga delar
publika 6msesidiga forsakringsbolag, garan-
tiandelar och garantiandel ségare.

2 kap.

Marknadsforing av virdepapper, emission
och informationsskyldighet

Skyldighet att upprdtta prospekt

38

Den som till alménheten erbjuder vérde-
papper eller ansbker om att vardepapper
skall tas upp pa borslista, & skyldig att of-
fentliggdra ett prospekt innan erbjudandet
trader i kraft och att hala prospektet till-
gangligt for almanheten under den tid er-
bjudandet & i kraft, i enlighet med 2—6
mom. For offentliggdrandet av prospekt an-
svarar utdver anbudsgivaren och emittenten
den som enligt uppdrag skoter erbjudandet
eller emissionen.

Den som emitterar vardepapper skall of-
fentliggora ett borsprospekt, om

1) emittenten till alméanheten erbjuder
vardepapper som & upptagna pa borslistan
eller vardepapper av samma slag som dessa
eller vardepapper vilka under den tid erbju-
dandet &r i kraft eller inom tre manader fran
borjan av erbjudandets giltighetstid ansoks
bli upptagnapa bérslistan,

2) emittenten ansdker om att vardepapper
som han tidigare emitterat skall tas upp pa
borslistan, eller

3) vérdepapperen tas upp pa borslistan
utan emittentens ansbkan, med stod av 3
kap. 10 § 4 mom.

Foreslagen lydelse

2a8

Vad denna lag foreskriver om aktiebolag,
aktier, vardepapper som enligt lagen om ak-
tiebolag (734/1978) berdttigar till aktier
och aktieagare gdller i tilldmpliga delar an-
delslag och sparbanker, virdepapper som
de emitterar och dgare till sadana virde-
papper samt Omsesidiga forsdkringsbolag
och forsdkringsforeningar, garantiandelar
som de emitterar och garantiandel sdgare.

2 kap.

Marknadsforing av virdepapper, emission
och informationsskyldighet

Skyldighet att upprdtta prospekt

38

Den som till alménheten erbjuder vérde-
papper eller ansbker om att vardepapper
skall tas upp till offentlig handel, & skyldig
att offentliggdra ett prospekt innan erbju-
dandet trader i kraft och hala prospektet
tillgangligt for allmanheten under den tid
erbjudandet & i kraft, i enlighet med 2—7
mom. FOr offentliggdrandet av prospekt an-
svarar utdver anbudsgivaren och emittenten
den som enligt uppdrag skoter erbjudandet
eller emissionen.

Den som emitterar vardepapper eller den
som anséker om att virdepapper skall tas
upp till annan offentlig handel enligt 3 kap.
12 ¢ skall offentliggora ett borsprospekt, om

1) emittenten eller ndgon annan som
ndamns i detta moment till almanheten er-
bjuder vérdepapper som & upptagna till of-
fentlig handel €ler vardepapper av samma
slag som dessa eller vardepapper vilka un-
der den tid erbjudandet &r i kraft eller inom
tre manader fran borjan av erbjudandets gil-
tighetstid ansoks bli upptagna till offentlig
handel,

2) emittenten eller nagon annan som
ndamns i detta moment ansbker om att tidi-
gare emitterade vérdepapper skall tas upp
till offentlig handel, eller

3) vardepapperen tas upp till offentlig han-
del utan emittentens anstkan, med stod av 3
kap. 10 8 4 mom. eller 12 § 2 mom.
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Emittenten eller nagon annan som erbju-
der véardepapper till alménheten skall i and-
rafal &ni de som avsesi 2 mom. offentlig-
gbra ett emissionsprospekt. | stéllet for
emissionsprospekt kan ett borsprospekt of-
fentliggdras.

Det foreligger emellertid inte ndagon skyl-
dighet att offentliggora emissionsprospekt i
det fall att emissionen avser skuldforbindel-
ser som forfaller inom ett ar fran emissio-
nen. Nagon skyldighet att offentliggora
emissionsprospekt foreligger inte heller ndr
det sammanlagda nominella virdet av de
borslistade aktier som erbjuds till allmcnhe-
ten eller av de vdrdepapper som i enlighet
med lagen om aktiebolag berdttigar till sa-
dana aktier, eller om aktierna eller viirde-
papperen inte har nagot nominellt virde,
deras bokforingsmdissiga virde uppgar till
mindre dn en tiondedel av det ifragavarande
aktieslagets motsvarande sammanlagda
vdrde.

| emissions- eller borsprospektet skall in-
vesterarna ges tillrackliga uppgifter sa att de
skall kunna bilda sig en vagrundad uppfatt-
ning om vardepapperen och emittenten. Pro-
spektet skall innehdla véasentliga och
tillréckliga  uppgifter om  emittentens
tillgangar, ansvarsforbindelser, ekonomiska
stallning, resultat och framtldsutskter samt
orderstock, nér denna uppgift & viktig med
hansyn till emittentens verksamhet, och
likasa om de med vardepapperen férenade
réttigheterna och om andra omsténdigheter
som & av véasentlig betydelse for vardepap-
perens varde. Vederborande ministerium ut-
fardar beslut med narmare foreskrifter om
emissions- och borsprospektens innehéll och
om hur informationen i prospekten skall ut-
formas. Vederborande ministerium utfirdar
ocksa ett beslut om sadana undantag betraf-
fande innehdllet i prospekt som grundar sig
pa direktiv av Europeiska gemenskapen och
om de fall da det inte foreligger nagon skyl-
dighet att upprditta prospekt.

Om ett prospekt & behéftat med fel eller
brister som uppdagas innan erbjudandets
giltighetstid [6per ut eller innan vardepappe-

Foreslagen lydelse

Emittenten eller ndgon annan som erbju-
der véardepapper till alménheten skall i and-
rafal &ni de som avsesi 2 mom. offentlig-
gbra ett emissionsprospekt. | stéllet for
emissionsprospekt kan ett borsprospekt of-
fentliggoras.

Genom forordning av finansministeriet
bestciims dessutom om de fall ddr det pa ba-
sis av Europeiska gemenskapens direktiv
inte foreligger nagon skyldighet att offent-
liggora prospekt. Genom forordning av fi-
nansministeriet kan dessutom bestdimmas
om undantag fran skyldigheten att offentlig-
gora prospekt ndr virdepapper erbjuds for
att finansiera en allmdnnyttig verksamhet
med vilken det huvudsakliga syftet inte dr att
efterstrdva vinst.

| emissions- eller borsprospektet skall in-
vesterarna ges tillrackliga uppgifter sa att de
skall kunna bilda sig en vagrundad uppfatt-
ning om vardepapperen och emittenten. Pro-
spektet skall innehdlla vasentliga och till-
rackliga uppgifter om emittentens tillganger,
ansvarsforbindelser, ekonomiska stéllning,
resultat och framtidsutsikter samt order-
stock, nér denna uppgift ar viktig med héan-
syn till emittentens verksamhet, och likasa
om de med vérdepapperen forenade réttig-
heterna och om andra omsténdigheter som
ar av vasentlig betydelse for vardepapperens
varde. Genom forordning av finansministe-
riet bestdms ndrmare om emissions- och
borsprospektens innehdl och om hur infor-
mationen i prospekten skall utformas. Ge-
nom  forordning av finansministeriet be-
stams ocksa om sadana undantag betraffan-
de innehdlet i prospekt som grundar sig pa
direktiv av Europeiska gemenskapen. Ge-
nom forordning av finansministeriet kan det
ocksa bestimmas om undantag betrdffande
innehallet i prospekt i situationer ddr nagon
annan dn vdrdepappersemittenten ansoker
om att ett virdepapper skall tas upp till of-
fentlig handel.

Om ett prospekt & behdftat med fel eller
brister som uppdagas innan erbjudandet gil-
tighetstid 16per ut eler innan vardepapperet
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ret upptagits pa borslistan och som kan vara
av vasentlig betydelse for investerarna, skall
alméanheten utan dréjsma informeras om
saken genom att réttelse eller komplettering
offentliggors pa samma sétt som prospektet.

Offentliggorande av prospekt

48

Ett emissions- eller borsprospekt far of-
fentliggOras nér finansinspektionen har god-
ként det. Finansinspektionen skall inom tio
bankdagar efter att ett prospekt for sddana
vardepapper som avsesi 1 kap. 2 § 1 mom.
1 punkten och inom fem bankdagar efter att
ett prospekt for sadana vérdepapper som av-
sesi 1 kap. 2 8 1 mom. 2 eller 3 punkten har
lamnats in for godkénnande beduta om pro-
spektet kan offentliggdras. Offentliggdrande
skall tilldtas om prospektet inte & uppenbart
oriktigt eller bristfalligt. Om offentlig han-
del bedrivs med vardepapper av samma slag
som avses i prospektet eller med vérdepap-
per som beréttigar till sddana, skall finansin-
spektionen utan drojsma underrétta den
som ordnar offentlig handel om sitt beslut.

Erkdnnande av utldndska prospekt

4a8§

Finansinspektionen skall sasom borspro-
spekt erkanna prospekt som har godtagits av
behdriga myndigheter inom Europeiska eko-
nomiska samarbetsomradet. Om forfarandet
bestdms nérmare genom vederborande mi-
nisteriums beslut.

Foreslagen lydelse

upptagits till offentlig handel och som kan
vara av vasentlig betydelse for investerarna,
skal allménheten utan dréjsmal informeras
om saken genom att réttelse eller komplette-
ring offentliggdrs pad samma sétt som pro-
spektet.

Om fondprospekt som skall offentliggoras
for placeringsfonder och oppna fondforetag
bestcims i lagen om placeringsfonder.

Offentliggorande av prospekt

48

Ett emissions- eller borsprospekt far of-
fentliggoras nar finansinspektionen har god-
kant det. Finansinspektionen skall inom fem
bankdagar efter att ett prospekt for sddana
vardepapper som avsesi 1 kap. 2 § 1 mom.
2 och 3 punkten och inom tio bankdagar ef-
ter att ett prospekt for sddana andra vérde-
papper som avses i 1 kap. 2 § 1 mom. har
lamnats in for godkénnande beduta om pro-
spektet kan offentliggdras. Offentliggérande
skall tilldtas om prospektet inte & uppenbart
oriktigt eller bristfalligt. Om offentlig han-
del bedrivs med vardepapper av samma slag
som avses i prospektet eller med vérdepap-
per som beréttigar till sddana, skall finansin-
spektionen utan drojsma underrétta den
som ordnar offentlig handel om sitt beslut.
Om fondprospekt for placeringsfonder och
marknadsforingen av dppna fondforetag i
Finland bestdms i lagen om placeringsfon-
der.

Erkdnnande av utldndska prospekt

4a8§

Finansinspektionen skall sasom borspro-
spekt erkénna prospekt for virdepapper en-
ligt 1 kap. 2 § 1 mom. 1—3 punkten vilka
har godtagits av behériga myndigheter inom
Europeiska ekonomiska samarbetsomradet.
Finansinspektionen kan sasom borsprospekt
ocksa erkdnna prospekt for virdepapper en-
ligt 1 kap. 2 § 1 mom. 4—6 punkten vilka
har godtagits av behoriga myndigheter
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Delarsrapport

58

Den som emitterar vardepapper som &r fo-
remd for offentlig handel skall upprétta en
delérsrapport for varje rakenskapsperiod
som & langre an sex manader. En delars-
rapport skall uppréttas for rdkenskapsperio-
dens tre, sex och nio forsta manader, nar det
& fréga om sddana vardepapper som avses i
1 kap. 2 8 1 mom. 1 eller 3 punkten, och for
de sex forsta manaderna nar det &r fréga om
sadana vardepapper som avsesi 1 kap. 281
mom. 2 punkten. Denna skyldighet gdller
inte staten, dess centralbank, kommuner,
samkommuner eller sadana internationella
offentliga organ vilka sasom medlemmar
har minst tva stater som hor till Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet.

Beviljande av undantag

118

Fran den informationsskyldighet som fo-
reskrivs i dessa bestimmelser och 6 kap.
kan pa ansokan beviljas undantag, om inve-
sterarnas stéllning inte &ventyras av detta.
Undantag beviljas av finansinspektionen,
bokforingsndmnden eller vederborande mi-
nisterium, enligt vad som bestdms i 2—5
mom. Genom vederborande ministeriums
beslut fOreskrivs ndrmare om andra undan-
tagsgrunder.

Foreslagen lydelse

inom Europeiska ekonomiska samarbetsom-
radet och vilka uppfyller kraven pa borspro-
spekt. Om forfarandet bestdms ndrmare ge-
nom forordning av finansministeriet.

Delarsrapport

58

Den som emitterar vardepapper som &r fo-
remd for offentlig handel skall upprétta en
delérsrapport for varje rakenskapsperiod
som & langre an sex manader. En delars-
rapport skall uppréttas for rdkenskapsperio-
dens tre, sex och nio forsta manader, nar det
& fréga om sddana vardepapper som avses i
1 kap. 28 1 mom. 1 eller 3 punkten, och for
de sex forsta manaderna nar det &r fréga om
sadana vardepapper som avsesi 1 kap. 281
mom. 2, 4 eller 6 punkten. Denna skyldighet
gdller inte staten, dess centralbank, kommu-
ner, samkommuner eller sidana internatio-
nella offentliga organ vilka sasom medlem-
mar har minst tva stater som hor till Europe-
iska ekonomiska samarbetsomradet.

10b§

Den informationsskyldighet som avses i
5—10 a § gdiller inte placeringsfonder och
oppna fondforetag som dr foremal for of-
fentlig handel. Om informationsskyldighet
for placeringsfonder och oppna fondforetag
bestcims i lagen om placeringsfonder.

Beviljande av undantag

118

Fran den informationsskyldighet som fo-
reskrivs i detta kapitel och i 6 kap. kan pa
ansbkan beviljas undantag, om investerarnas
stéllning inte aventyras av detta. Undantag
beviljas av finansinspektionen, bokférings-
namnden eller forsdkringsinspektionen, en-
ligt vad som bestdams i 2—5 mom. Genom
forordning av finansministeriet fOreskrivs
narmare om andra undantagsgrunder.
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Bokforlngsnamnden kan bevilja undantag
i fraga om innehdlet i delarsrapporter as
rapporter och boksut, om inte ndgot annat
bestams i lag. Undantag i frdga om sam-
manslutningar som avsesi 2 § lagen om fi-
nansinspektionen kan dock beviljas av fi-
nansinspektionen och i frdga om forsak-
ringsholag av vederbéorande ministerium.
Bokforingsnamnden och vederborande mi-
nisterium skall omedelbart underrétta fi-
nansinspektionen om sitt beslut pa en anso-
kan om undantag. | rapporten och bokslutet
skall anges att undantag beviljats.

Finansinspektionen kan bevilja undantag
som avser innehdllet i och offentligg6randet
av bors- och emissionsprospekt och sadana
anbudshandlingar som avses i 6 kap. samt i
fraga om offentliggtrandet av delarsrappor-
ter, arsrapporter och bokslut. | fraga om for-
%krlngsbolag kan undantag fran skyldighe-
ten att offentliggtra del arsrapporter arsrap-
porter och bokslut emellertid beviljas av ve-
derborande ministerium. Vederborande mi-
nisterium skall omedelbart underrétta fi-
nansinspektionen om sitt beslut med anled-
ning av en ansbkan om undantag.

Finansinspektionen, bokfdringsnamnden
och vederborande ministerium skal ome-
delbart underrétta den som ordnar offentlig
handel om en anstkan om undantag och om
det beslut som fattats med anledning av an-
sokan.

3 kap.
Offentlig handel med viirdepapper

Ansékan skall avgoras inom sex manader
fran det den mottagits. Om finansministeriet
under denna tid ber sokanden Idmna
tilldggsutredning om ansokan, rdknas tiden
fran den dag da finansministeriet tar emot
tilldggsutredningen.

Foreslagen lydelse

Bokforingsnamnden kan bevilja undantag
i fraga om innehdlet i delarsrapporter as
rapporter och bokslut, om inte ndgot annat
bestams i lag. Undantag i frdga om sam-
manslutningar som avsesi 2 § lagen om fi-
nansinspektionen kan dock beviljas av fi-
nansinspektionen och i frdga om forsak-
ringsbolag av forscikringsinspektionen. Bok-
foringsndmnden och forscikringsinspektio-
nen sSkall omedelbart underrétta finansin-
spektionen om sitt beslut pa en anstkan om
undantag. | rapporten och bokslutet skall
anges att undantag beviljats.

Finansinspektionen kan bevilja undantag
som avser innehdllet i och offentligg6randet
av bors- och emissionsprospekt och sadana
anbudshandlingar som avses i 6 kap. samt i
fraga om offentliggtrandet av delarsrappor-
ter, arsrapporter och bokslut. | fraga om for-
sakrlngsbolag kan undantag fran skyldighe-
ten att offentliggora deldrsrapporter, arsrap-
porter och bokslut emellertid beviljas av
forsdkringsinspektionen. Forsdkringsinspek-
tionen skall omedelbart underrétta finansin-
spektionen om sitt beslut med anledning av
en ansbkan om undantag.

Finansinspektionen, bokfdringsnamnden
och forsdkringsinspektionen skall omedel-
bart underrétta den som ordnar offentlig
handel om en anstkan om undantag och om
det beslut som fattats med anledning av an-
sokan.

3 kap.

Offentlig handel och annat yrkesmiissigt
ordnat forfarande for handel med virde-

papper

Finansministeriet skall meddela ett beslut
som gdller koncession for fondbors inom
sex manader efer det att ansokan mottagits
eller, om ansokan har varit bristfdllig, efter
det att sokanden har ldmnat in de handling-
ar och utredningar som behovs for att avgo-
ra saken. Beslut om koncession skall dock
alltid fattas inom 12 manader efter det att
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Firma

2a8§

En sammanslutning som har fatt rdtt att
bedriva fondborsverksamhet dr skyldig att i
sin firma anvdnda ordet eller sammansditt-
ningsleden fondbors.

Andra sammanslutningar @n sadana som
har fatt tillstand att bedriva fondborsverk-
samhet far intei sin firmaeller annars for att
beskriva sin verksamhet anvanda ordet eller
sammanséttningsleden fondbors.

Fondborsens verksamhet

38

En fondbors far utéver sin fondborsverk-
samhet ordna annan offentlig handd, till-
handahalla databehandlingstjanster i andlut-
ning till omséttningen och forvaringen av
vardepapper samt utbildnings- och informa-
tionstjanster for utveckling av vardepappers-
och finansmarknaden. Fondbdrsen far verka
som clearingmedlem och bedriva clearing-
organisationsverksamhet i enlighet med 4 a
kap. samt verka som kontoférande ingtitut
eller som ett kontofdrande instituts underin-
stitut i enlighet med lagen om vérdeandels-
systemet (826/1991). Fondborsen far dess-
utom i enlighet med lagen om handel med
standardiserade optioner och terminer be-
driva optionsf éretagsverksamhet.

Fondborsens regler

48

En fondbors skall ha regler med foreskrif-
ter som kompletterar denna lag aminstone
om

1) hur och pa vilka grunder vardepapper
tas upp till handd,

2) hur och nédr handeln pa bordistan skall
ske,

3) hur, nér och i vilken omfattning inve-

Foreslagen lydelse

ansokan mottagits.

Firma

2a8

Andra sammanslutningar @n sadana som
har fétt tillstdnd att bedriva fondborsverk-
samhet far intei sin firmaeller annars for att
bedriva sin verksamhet anvanda ordet eller
sammanséttningsleden fondbors.

Fondborsens verksamhet

38

En fondbors far utéver sin fondborsverk-
samhet ordna annan offentlig handel samt
annat i 16 § avsett handelsforfarande och
tillhandahdlla databehandlingstjanster i an-
slutning till omséttningen och fdrvaringen
av véardepapper samt utbildnings- och in-
formationstjanster for utveckling av vérde-
pappers- och finansmarknaden. Fondbdrsen
far verka som clearingmediem och bedriva
clearingorganisationsverksamhet i enlighet
med 4 a kap. samt verka som kontofdrande
institut eller som ett kontoftrande instituts
underingtitut i enlighet med lagen om vérde-
andelssystemet (826/1991). Fondborsen far
dessutom i enlighet med lagen om handel
med standardiserade optioner och terminer
bedriva optionsf 6retagsverksamhet.

Fondborsens regler

48

En fondbors skall ha regler med foreskrif-
ter som kompletterar denna lag aminstone
om

1) hur och pa vilka grunder vérdepapper
tas upp till handd,

2) hur och nédr handeln pa bordistan skall
ske,

3) hur, nér och i vilken omfattning inve-
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sterarna och de i handeln deltagande vérde-
pappersformedlarna skall informeras om
anbud eller anbudsuppmaningar samt om
avslut,

4) hur och pa vilka grunder réttigheter att
verka som borsformediare eller i nagon an-
nan egenskap pa fondborsen samt som
borsmaklare beviljas och aterkallas,

5) vilka krav, réttigheter och skyldigheter
som annars gdler borsbolag, ovriga
vardepappersemittenter, borsformedlare,
andra som & verksamma pa fondborsen
samt borsmaklare, samt

6) hur likstélldheten mellan aktiedgarna
tryggas, om aktiebolaget enligt borsreglerna
far bedriva handel med sina egna aktier pa
fondborsen.

Reglerna skall beakta de sdrdrag som éar
forenade med vérdepappren och den handel
som bedrivs med dem samt de investerare
som deltar i handeln. Fondbdrsens regler
och éndringar i dem faststélls av vederba-
rande ministerium, som innan det faststdller
reglerna skall inhdmta finansinspektionens
utlétande

Foreslagen lydelse

sterarna och de i handeln deltagande vérde-
pappersformedlarna och andra som dr verk-
samma pa fondborsen skall informeras om
anbud eler anbudsuppmaningar samt om
avslut,

4) hur och pa vilka grunder réttigheter att
verka som borsformediare eller i nagon an-
nan egenskap pa fondbodrsen samt som
borsméklare beviljas och dterkallas,

5) vilka krav, réttigheter och skyldighet
som for fullgérandet av skyldigheter som
baserar sig pa denna lag och fondborsens
regler eller annars géller borsbolag och de-
ras forvaltning, Ovriga vérdepappersemit-
tenter och deras forvaltning, borsformedia-
re, andra som &r verksamma pa fondborsen
samt bérsmaklare,

6) hur likstélldheten mellan aktiedgarna
tryggas, om aktiebolaget enligt borsreglerna
far bedriva handel med sina egna aktier pa
fondborsen, samt

7) hur de tillsynsuppgifter som enligt la-
gen ankommer pa fondborsen fullgors.

Reglerna skall beakta de sdrdrag som é&r
forenade med véardepapperen och den handel
som bedrivs med dem samt de investerare
som deltar i handeln. Fondbdrsens regler
och andringar i dem faststélls av finansmini-
steriet pa ansékan. Ansokan skall avgoras
inom tre manader efter det att den mottagits
eller, om ansokan har varit bristfdllig, efter
det att sékanden har ldmnat in de handling-
ar och utredningar som behovs for att avgo-
ra saken. Beslutet skall dock alltid fattas
inom sex manader efter det att ansékan mot-
tagits. Innan reglerna faststclls skall finans-
ministeriet begdra utldtande av finansin-
spektionen.

For att stirka fortroendet for virdepap-
persmarknaden eller av andra sdrskilt vdi-
gande skdl kan finansministeriet bestimma
att foreskrifternas innehall i regler som mi-
nisteriet faststdllt skall dndras eller kom-
pletteras. Innan en foreskrift meddelas skall
finansministeriet begdra utlatande av fi-
nansinspektionen.
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Avbrytande av fondborsens verksamhet

58

Statsradet kan forordna att verksamheten
vid en fondbors skall avbrytas for viss tid €l-
ler tills vidare, om fondborsen har handlat i
strid med lagar eller férordningar eller myn-
digheternas med stod av dem meddelade f6-
reskrifter eller fondbtrsens regler, eller omen
sadan storning har intréffat i omsattningen av
de vérdepapper som &r féremal for handel pa
fondborsen att en fortsatt verksamhet pa bor-
sen utgor ett alvarligt hot for investerarna el-
ler verksamheten pa vardepappersmarknaden.

Fondborsens styrelse kan av sarskilda skél
avbryta verksamheten pa borsen for hogst en
vecka, om det vore oférenligt med investerar-
nas fordel att verksamheten fortsétts. Finans-
inspektionen skall utan drojsmad underréttas
om att verksamheten har avbrutits och om att
den erupptas.

Fondborsens ledning

68

Utover vad som annars stadgas eller fore-
skrivs om uppgifterna for fondborsens sty-
relse skall denna

1) besluta om att uppta ett viirdepapper pa
borslistan och att avsluta handeln med det,

2) bevilja och aterkalla borsformediarrit-
tigheter,

3) bevilja
borsmdklarrdttigheter,

4) bevilja och aterkalla évriga rdttigheter
att vara verksam pa fondborsen,

5) overvaka att stadgandena och foreskrif-
terna om fondborsens verksamhet, fondbor-
sens regler och god sed iakttas pa fondbor-
%n’

och aterkalla

6) skota om att de uppgifter blir offentlig-
gjorda som fondbdrsen enligt denna lag och
med stdd av den utféardade stadganden och
bestammelser eller fondbdrsens regler skall
offentliggora,

7) underrétta finansinspektionen om forfa-
randen som uppenbart strider mot stadgan-
dena och fdreskrifterna om fondbdrsens
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Avbrytande av fondborsens verksamhet

58

Finansministeriet kan foérordna att verk-
samheten vid en fondbors skall avbrytas for
viss tid eller tills vidare, om fondborsen har
handlat i strid med lagar eller forordningar el-
ler myndigheternas med stdd av dem medde-
lade foreskrifter eller fondborsens regler, eller
om en s&dan storning har intraffat i omsatt-
ningen av de vardepapper som & foremd for
handel pa fondborsen att en fortsatt verksam-
het pa borsen utgor ett alvarligt hot for inve-
sterarna eller verksamheten pa véardepap-
persmarknaden.

Fondborsen kan av sarskilda skél avbryta
verksamheten pa borsen for hogst en vecka,
om det vore ofdrenligt med investerarnas for-
del att verksamheten fortsitts. Finansinspek-
tionen skall utan dréjsma underréttas om att
verksamheten har avbrutits och om att den
aterupptas.

Fondborsens uppgifter

68
Utover vad som annars stadgas eller fore-
skrivs om en fondbirs uppgifier Skall denna

1) se till att tillrcicklig och tillforlitlig till-
syn ordnas for att sdkerstdlla att stadgande-
na och foreskrifterna om fondborsens verk-
samhet, fondborsens regler och god sed iakt-
tas pa fondborsen,

2) se till att de uppgifter blir offentliggjor-
da som fondbdrsen enligt dennalag och med
stéd av den utférdade stadganden och be-
stammel ser eller fondborsens regler skall of -
fentliggora,

3) underrétta finansinspektionen om forfa-
randen som uppenbart strider mot stadgan-
dena, reglerna och foreskrifterna om
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verksamhet samt

8) underrétta finansi nspektionen om sdada-
na beslut som avses i 1— 4 punkten.

Om fondborsen har ett forvaltningsrad,
kan i borsens bolagsordning eller stadgar
beslutanderditten i fraga om rdttigheter som
ndmns i 1 mom. 2 och 4 punkten samt skyl-
digheten att ldmna meddelanden enligt 1
mom. 8 punkten om rdttigheterna oéverforas
pa forvaltningsradet.

6a8

Fondbotrsen skall bevilja réttigheter att
verka som borsformedlare eller i nagon an-
nan egenskap pa en fondbors, om sokanden
uppfyller de krav som lagen och fondbor-
sens regler stéller och har ett fast affarsstélle
i Finland.

Fondborsen far dessutom bevilja en sadan
utléndsk vérdepappersformediare borsfor-
medlarréttigheter, som av en myndighet
inom Europei ska ekonomiska samarbetsom-
rédet har beviljats auktorisation motsvaran-
de i Finland forutsatt verksamhetstillstand
och som inte har nagot fast affarsstéllei Fin-
land. Med statsradets tillstand Kan ocksa
andra utldndska véardepappersformediare
beviljas borsformedlarréttigheter.

Foreslagen lydelse

borsens verksamhet, om inte forfarandet
omedelbart rdttas till eller situationen reder
upp sig pa ndagot annat sdtt. Finansinspek-
tionen skall dock alltid underrdttas om for-
faranden som vdisentligen eller upprepade
ganger bryter mot stadgandena, reglerna el-
ler foreskrifterna,

4) underrétta finansinspektionen om att ett
vérdepapper upptas pa borslistan och att
handeln med det avslutas samt om beviljan-
de och daterkallande av rdttigheter att verka
som borsformedlare, borsmdklare eller i
ndagon annan egenskap pa fondborsen, samt

5) avbryta handeln med ett virdepapper,
om det dr nodvindigt pa grund av ett forfa-
rande som strider mot bestidmmelser eller
foreskrifter om fondborsens verksamhet,
fondborsens regler eller god sed eller av
ndagon annan omstdndighet som vdsentligt
paverkar prisbildningen i fraga om vdirde-
papperet.

6as
Fondbtrsen skall bevilja réttigheter att
verka som borsformedlare, om sokanden
uppfyller de krav som lagen och fondbor-
senslregcljer staller och har ett fast affarsstélle
i Finland.

Fondborsen far dessutom bevilja en sadan
utléndsk vérdepappersformediare borsfor-
medlarréttigheter, som av en myndighet
inom Europei ska ekonomiska samarbetsom-
rédet har beviljats auktorisation motsvaran-
de i Finland forutsatt verksamhetstillstand
och som inte har nagot fast affarsstéllei Fin-
land. Pa de villkor som finansministeriet be-
stammer Kan dven andra utl&ndska vérde-
pappersformedlare beviljas borsformediar-
réttigheter, om sokanden uppfyller de krav
som lagen och fondborsens regler stdller.
Pa de villkor som finansministeriet bestdm-
mer kan ocksa andra foretag beviljas rdttig-
heter att verka i nagon annan egenskap pa
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Borsformedlare, borsméklare och andra
som &r verksamma pa fondborsen har rétt att
till finansinspektionen hanskjuta ett av
fondborsen enligt 6 § 1 mom. 2—4 punkten
fattat beslut varmed en ansbkan om auktori-
sation har avdagits eller auktorisationen
aterkallats, till finansinspektionen inom 30
dagar fran beslutet.

78

En fondbors skall ha en verkstdllande di-
rektor. Utover vad som annars stadgas och
bestims om verkstdillande  direktorens
uppgifter skall denne se till att handeln med
ett vardepapper avbryts pa fondborsen, ndr
anledning ddrtill ges av ett forfarande som
strider mot stadganden och foreskrifter om
fondborsens verksamhet, fondborsens regler
eller god sed eller av nagon annan omstdn-
dighet som vdsentligt paverkar prisbild-
ningen i fraga om vdirdepapperet.

Virdepappersformedlarnas oavhdingighet

98§

Vérdepappersformedlare och andra som
gr verksamma pa fondborsen och hor till
samma koncern eller stér i ett sadant eko-
nomiskt beroendeforhdllande till varandra
att  fondborsverksamhetens  tillforlitlighet
kan dventyras, far inte pa en och samma
fondbors tillhandahdlla sinsemellan dver-
ensstdmmande  investeringstjdinster — som
gdller samma virdepapper eller instrument
som berdittigar till samma virdepapper.

Foreslagen lydelse

fondborsen och for egen rdkning bedriva
handel pa fondborsen, om sékanden uppfyl-
ler de krav som lagen och fondborsens reg-
ler stiller och har tillrdckliga forutsdttning-
ar vad gdller soliditet och riskhantering.
Borsformedlare, borsmaklare och andra
som &r verksamma pa fondborsen har rétt att
hénskjuta ett beslur av fondbbrsen genom
vilket ansbkan om rdttigheter har avslagits
eller rdttigheterna har aerkallats till finans-
inspektionen inom 30 dagar fran bed utet.

78
(upphévs)

Virdepappersformedlarnas oavhingighet

98

V ardepappersformedlare som hor till sam-
ma koncern eller stdr i ett ekonomiskt
beroendeforhdllande till varandra och som
pa fondborsen tillhandahaller investerings-
tidgnster som gdller samma vdrdepapper el-
ler instrument som berdttigar till samma
vérdepapper skall ordna sin verksamhet pa
fondborsen sa att fondborsens tillforlitliga
verksambhet inte dventyras.
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Upptagande av virdepapper pa borslistan

V ardepapper som beréttigar till aktier kan
tas upp pa bordistan endast i det fal att till
offentlig handel har upptagits eller samtidigt
upptas aktier av det lag som vardepapperen
beré&ttigar till.

Annan offentlig handel med vdrdepapper

12§

Till annan offentlig handel utanfor fond-
borsen fa&r, med undantag for borsvirde-
papper som avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 1
punkten, upptas finléndska eller utlandska
vardepapper om dessa sannolikt utanfor
fondborsens borslista i tillrécklig utstrack-
ning & foremd for efterfragan och utbud,
om prishildningen sdledes kan uppskattas
vara tillforlitlig och om den som har emitte-
rat vardepappret inte skriftligen har medde-
lat att han motsétter sig att handel inleds
med vardepappret.

Finansinspektionen kan bestamma att an-
nan offentlig handel skall avbrytas, om de
av vederborande ministerium faststallda
regler som avsesi 13 § inte har iakttagits el-
ler om en fortsatt verksamhet kan utgora ett
alvarligt hot for investerarna eller finans-
marknadens funktion. Finansinspektionen
kan ocksa forbjuda inledande av handel om
inte vederborande ministerium enligt 13 §
har faststéllt regler for den.

Finansinspektionen kan pa begdran av
emittenten bestamma att handeln  med
marknadsviirdepapper skall avslutas om
dessa har tagits upp till offentlig handel utan
emittentens samtycke eller utan att emitten-
ten har erbjudit allménheten de ifragava-
rande vérdepapperen eller vardepapper av
samma slag. Finansinspektionen skall be
den som ordnar offentlig handel om ett yit-
rande. Finansinspektionen kan avsla emit-
tentens begdran om den som ordnar annan
offentlig handel visar att véirdepappren i 6v-
rigt uppfyller de krav som stéllsi 1 mom.

Vérdepapper som enligt lagen om aktiebo-
lag beréttigar till aktier kan tas upp pa bors-
listan endast i det fall att till offentlig handel
har upptagits eller samtidigt upptas aktier av
det dag som vardepapperen beréttigar till.

Annan offentlig handel med virdepapper

12§

Till annan offentlig handel far upptas fin-
landska eller utléndska vérdepapper om des-
sa sannolikt i tillracklig utstrackning ar fo-
remdl for efterfrégan och utbud, om pris-
bildningen sdledes kan uppskattas vara till-
forlitlig och om den som har emitterat vér-
depapperet inte skriftligen har meddelat att
han motsétter sig att handel inleds med vér-

depapperet.

Finansinspektionen kan bestamma att an-

nan offentlig handel skall avbrytas, om de
av finansministeriet faststéllda regler som
avses i 13 § inte har iakttagits eller om en
fortsatt verksamhet kan utgora ett alvarligt
hot fOr investerarna eller finansmarknadens
funktion. Finansinspektionen kan ocksa for-
bjuda inledande av handel om inte finans-
ministeriet enligt 13 8§ har faststéllt regler
for den.
Finansinspektionen kan pa begéran av emit-
tenten bestdmma att handeln med vérdepap-
per skall avslutas om dessa har tagits upp
till annan offentlig handel utan emittentens
samtycke eller utan att emittenten har erbju-
dit allménheten vardepapperen i frdga eller
vardepapper av samma slag. Finansinspek-
tionen skall begdra utlatande av den som
ordnar annan offentlig handel. Finansin-
spektionen kan avsla emittentens begéran
om den som ordnar annan offentlig handel
visar att virdepapperen i ovrigt uppfyller de
krav som stdllsi 1 mom.
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12a8

Rdttigheter att verka som vdirdepappers-
formedlare vid annan offentlig handel skall
beviljas sokande som uppfyller de krav som
lagen och de i 13 eller 14 § ndmnda regler-
na stdller och som har ett fast affdrsstdlle i
Finland.

Vid annan offentlig handel far som part
godkdnnas en utldndsk vdrdepappersfor-
medlare som av en myndighet inom Europe-
iska ekonomiska samarbetsomradet har be-
viljats auktorisation motsvarande i Finland
forutsatt verksamhetstillstand och som inte
har nagot fast affdrsstdlle i Finland. Med
statsradets tillstand kan ocksa andra ut-
landska virdepappersformedlare godkdnnas
som parter vid annan offentlig handel.

Finansinspektionen kan for att stdrka for-
troendet for virdepappersmarknaden eller
av nagot annat sdrskilt vigande skdl ater-
kalla en vdrdepappersformedlares eller
mdklares rdttigheter att delta i annan offent-
lig handel med virdepapper. Den som ord-
nar annan offentlig handel och den som be-
slutet gdller skall omedelbart underrdittas
om beslutet och grunderna for det.

En virdepappersformedlare och en mdik-
lare kan i annat fall dn det som avses i 3
mom. till finansinspektionen hdnskjuta ett
beslut varigenom en ansckan om rdtt att
delta i offentlig handel med virdepapper
har avslagits eller varigenom sdadan rdtt sa
som avses i 13 § 1 mom. har daterkallats,
inom 30 dagar fran beslutet.

Vad 9 8§ stadgar om vérdepappers-
formedlares oavhangighet pa fondborsen,
skall pa motsvarande sétt rillimpas vid an-
nan offentlig handel.

Regler for annan offentlig handel

138

Pa ansokan faststaller vederborande mini-
sterium regler for annan offentlig vardepap-
pershandel, med foreskrifter som komplette-
rar dennalag aminstone om

1) hur och pa vilka grunder vérdepapper
tas upp till handd,

2) hur och n&r handeln skall ske,

Foreslagen lydelse

12a8
Vad som i 6 a § stadgas om borsformedla-
re, andra som dr verksamma pa fondborsen
samt borsmdklare tillimpas pa motsvarande
sdtt dven pa virdepappersformedlare, and-

ra parter och mdklare som deltar i annan
offentlig handel.

Vad som i 9 8 stadgas om vérdepappers-
formedlarnas oavhangighet pa fondbdrsen
tilladmpas pa motsvarande sétt pa annan of -
fentlig handel.

Regler for annan offentlig handel

138§

Pa anstkan faststéller finansministeriet
regler for annan offentlig vardepappershan-
del, med foreskrifter som kompletterar den-
nalag aminstone om

1) hur och pa vilka grunder vérdepapper
tas upp till handd,

2) hur och n&r handeln skall ske,
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3) hur, nér och i vilken omfattning inve-
sterarna och de i handeln deltagande vérde-
pappersformedlarna skall informeras om
anbud eller anbudsuppmaningar samt om
avslut,

4) hur och pa vilka grunder réttigheter att
verka som vérdepappersformedlare och
maklare beviljas och aterkallas, samt

5) vilka krav, réttigheter och skyldigheter
som annars galler vardepappersemittenter,
véardepappersformediare och méklare,

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

7) hur likstdlldheten mellan aktiedgare
tryggas, om aktiebolaget far bedriva handel
med sina egna aktier vid annan offentlig
handel.

Vederborande ministerium kan faststélla
regler som avses i 1 mom. endast om han-
deln &r tillforlitligt och opartiskt ordnad och
reglerad, om de regler som skall iakttas vid
handeln erbjuder investerarna tillrackligt
skydd och om et tillrcckligt stort antal viir-
depappersformedlare deltar i handeln. Rétt
att ansdka om faststdllelse av reglerna har
fondborsen, en sammanslutning av vdrde-
pappersformedlare och enskilda vérdepap-
persformedlare. Reglerna skall beakta de
sérdrag som ar forenade med vardepapperen
och den handel som bedrivs med dem samt
de investerare som deltar i handeln. Innan
vederbdrande ministerium faststdller regler-
na skall det inhdimta finansinspektionens
och Finlands Banks utlatande.
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Foreslagen lydelse

3) hur, ndr och i vilken omfattning inve-
sterarna och de i handeln deltagande vérde-
pappersformedlarna  och andra parterna
skall informeras om anbud eller anbuds-
uppmaningar samt om avslut,

4) hur och pa vilka grunder réttigheter att
verka som vardepappersformedlare, annan
part och maklare beviljas och aterkallas,

5) vilka krav, réttigheter och skyldigheter
som for fullgorandet av de skyldigheter som
baserar sig pa denna lag och reglerna for
annan offentlig handel eller annars galler
vardepappersemittenter och deras forvalt-
ning, vardepappersformedlare, andra parter
och méklare,

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

7) hur likstdlldheten mellan aktiedgare
tryggas, om aktiebolaget far bedriva handel
med sina egna aktier vid annan offentlig
handd, samt

8) hur de tillsynsuppgifier som enligt la-
gen ankommer pa den som ordnar annan of-
fentlig handel fullgors.

Finansministeriet skall faststdla regler
som avses i 1 mom. om handein &r tillforlit-
ligt och opartiskt ordnad och reglerad, om
de regler som skall iakttas vid handeln er-
bjuder investerarna tillréckligt skydd och
om tillrcicklig och tillforlitlig tillsyn dver att
reglerna samt stadgandena och foreskrifter-
na om ordnandet av annan offentlig handel
och god sed iakttas har ombesorjts pa beho-
rigt scitt. Rétt att ansbka om faststcillande av
reglerna har fondbdrsen och vérdepappers-
formedlare. Reglerna skall beakta de sardrag
som & fdrenade med vérdepapperen och
den handel som bedrivs med dem samt de
investerare som deltar i handeln. Ansckan
om faststdllelse av reglerna skall avgoras
inom tre manader efter det att den mottagits
eller, om ansokan har varit bristfdllig, efter
det att sokanden har ldmnat in de handling-
ar och utredningar som behovs for att avgo-
ra saken. Beslutet skall dock alltid fattas
inom sex manader efter det att ansékan mot-
tagits. Innan reglerna faststclls skall finans-
ministeriet begdra utlatande av finansin-
spektionen och, om reglerna gdller handel
med vdrdepapper som avses i 1 kap. 2 § 1
mom. 2 punkten, dven utlatande av Finlands
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Vederborande ministerium kan pa fram-
stillning av finansinspektionen, i syfte att
stérka fortroendet for véardepappersmarkna-
den dler av nagot annar sarskilt vagande
skdl krdva cdndring eller komplettering av
foreskrifierna i de regler som det har fast-
stallt.

Vederborande ministerium kan aterkalla
sin faststéllelse av regler som avses i 1
mom. om det vid offentlig handel med vér-
depapper har skett vasentlig dvertradelse av
lagar, forordningar eller myndigheternas
med stéd av dem meddelade foreskrifter el-
ler reglerna for offentlig handel eller om de
for faststéllelse av reglerna stadgade forut-
séttningarnainte langre finns.

14 8§

Statsradet faststdller pa framstdllning av
Finlands Banks direktion regler for de for-
faranden som utanfor fondborsen skall iakt-
tas mellan vdrdepappersformedlare och
andra yrkesmdissiga investerare vid annan
offentlig handel med virdepapper som avses
il kap. 2 § 1 mom. 2 punkten, om handeln
ar tillforlitligt och opartiskt ordnad och re-
glerad. Finlands Bank kan gora framstdll-
ningen, om det behovs for skétseln av ban-
kens uppgifier. Finlands Banks framstdll-
ningar skall antingen godkdnnas utan dnd-
ringar eller forkastas. I reglerna skall beak-
tas de sdrdrag som dr forenade med virde-
pappren och handeln med dem, de investe-
rare som deltar i handeln samt i tillimpliga
delar 13 § 1 och 2 mom.

Utan hinder av / mom. kan Finlands Bank
meddela de villkor pa vilka den bedriver
handel med vardepapper for att skéta sina
penningpolitiska uppgifter.

Pa annan offentlig handel for vilken reg-
ler har faststdllts enligt 1 mom. skall, med
undantag for 12 § 4 mom. och 12 a § 3
mom., tillimpas 12 och 12 a §.

P& handel som Finlands Bank bedriver
med vérdepapper som avsesi 1 kap. 28 1
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Bank.

For att stérka fortroendet for vardepap-
persmarknaden eller av andra sarskilt vé
gande skdl kan finansministeriet bestimma
att foreskrifternas innehall i regler som mi-
nisteriet faststdllt skall dndras eller kom-
pletteras. Innan en foreskrift meddelas skall
finansministeriet begdra utlatande av fi-
nansinspektionen och, om reglerna giller
handel med virdepapper som avses i 1 kap.
2 § 1 mom. 2 punkten, dven utlatande av
Finlands Bank.

Finansministeriet kan aerkala sin fast-
stallelse av regler som avses i 1 mom. om
det vid offentlig handel med vérdepapper
har skett véasentlig Overtrddelse av lagar,
forordningar eller myndigheternas med stod
av dem meddel ade foreskrifter eller reglerna
for offentlig handel eller om de for faststél-
lelse av reglerna stadgade forutséttningarna
inte léngre finns.

14 8§

Utan hinder av 713 ¢ kan Finlands Bank
meddela de villkor pa vilka den bedriver
handel med vérdepapper som avses i 1 kap.
2 § 1 mom. 2 punkten f0r att skéta sina pen-
ningpolitiska uppgifter.

P& handel som Finlands Bank bedriver
med vérdepapper som avsesi 1 kap. 28 1
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mom. 2 punkten skall inte tillampas 2 kap. 7
8§ 3 mom., de bestdmmelser i strafflagen
som avsesi 5 kap. 1 8 och inte heller 9 kap.
2 8. Detsamma galler sddan handel med
vardepapper som ndmns i 1 mom., for vilken
reglerna foéreskriver att allmanheten inte har
rétt att direkt eller indirekt deltai handeln.

158

Statsradet skall enligt radets direktiv om
investeringstjdnster inom vdrdepappersom-
radet (93/22/EEG) upprétta en forteckning
Over den offentliga vardepappershandel for
vilken regler har faststéllts enligt denna lag.
Statsradet sSkall Oversdnda forteckningen
tillsammans med reglerna for dessa reglera-
de marknaders verksamhet till 6vriga med-
lemsstater och till kommissionen for kénne-
dom, forutsatt att statsrddet i ansbkan om
faststéllelse av reglerna har ombetts avge en
sadan rapport och forutsatt att det i samband
med faststéllelsen av reglerna har kunnat
konstateras att reglerna uppfyller rapporte-
ringskraven. Pa samma sétt skall andringar i
forteckningen eller reglerna rapporteras.

Statsradet skall innan det avger den rap-
port som ndmns i 1 mom. inhdmta ett utla-
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mom. 2 punkten skall inte tillampas 2 kap. 7
8 3 mom., de bestdmmelser i strafflagen
som avsesi 5 kap. 1 8 och inte heller 9 kap.
2 8. Detsamma galler sddan handel med
dessa vardepapper, for vilken reglerna fore-
skriver att allmanheten inte har rétt att direkt
eler indirekt deltai handeln.

Avbrytande av handel med virdepapper som
upptagits till offentlig handel

14ay§

Om en fondbors eller nagon annan som
ordnar offentlig handel har avbrutit handeln
med vdrdepapper av orsaker som beror pa
vérdepappersemittenten, skall handeln med
samma vdrdepapper avbrytas pa fondbor-
sernas alla borslistor och inom all annan
offentlig handel. Handeln kan fortsdtta ge-
nast ndr orsaken till avbrottet har forsvun-
nit. Alla anordnare av offentlig handel som
ordnar offentlig handel med de viirdepapper
som dr foremdl for atgdrderna skall ome-
delbart underrdttas om avbrottet och att det
upphor samt om grunderna for dessa atgdr-
der.

Rapporter till ovriga medlemstater och kom-
missionen

158

Finansministeriet skall i enlighet med r&
dets direktiv 93/22/EEG om investerings-
tidgnster inom vdrdepappersomradet upprét-
ta en forteckning dver den offentliga varde-
pappershandel for vilken regler har fast-
stalts enligt denna lag. Finansministeriet
skall oversanda forteckningen tillsammans
med reglerna for dessa reglerade markna-
ders verksamhet till évriga medlemsstater
och till kommissionen for kannedom, forut-
satt att finansministeriet i ansokan om fast-
stéllelse av reglerna har ombetts avge en s&
dan rapport och forutsatt att det i samband
med faststéllelsen av reglerna har kunnat
konstateras att reglerna uppfyller rapporte-
ringskraven. Pa samma sétt skall andringar i
forteckningen eller reglerna rapporteras.
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tande av Finlands Bank, om statsradet en-
ligt 14 § har faststdillt regler for offentlig
handel med virdepapper. Om Finlands
Banks utlatande dr negativt skall nagon
raﬁport inte avges.

terkallas faststdillelsen av regler som
faststdllts enligt 14 § skall 2 mom. tilldm-

pas.

Marknadsforing av offentlig handel

103
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Yrkesmiissigt ordnad handel

16 §

Endast en fondbors eller en virdepappers-
formedlare far yrkesmdssigt ordna ett han-
delsforfarande i syfte att formedla kontakt
mellan kopare och sdljare av virdepapper
vilket dr tillgdngligt for allmdnheten. Ndr
det dr fraga om annan handel dn offentlig
handel enligt 1 kap. 3 3, gdller for en vdr-
depappersformedlare som ordnar sadan
handel och dennes anstdllda i tillimpliga
delar vad som i 4 kap. bestidms om vdirde-
pappersformedlare, mdklare och anstdllda
hos vdrdepappersformedlare och om be-
myndigande for finansinspektionen att med-
dela foreskrifter. Vid annat yrkesmdissigt
ordnat handelsforfarande kan handel bedri-
vas med vdrdepapper i fraga om vilka till-
gangen till upplysningar om emittenten och
handeln dr tillrdckligt tryggad. Vid annat
yrkesmdssigt ordnat handelsforfarande kan
handel dock inte bedrivas med virdepapper
som upptagits till offentlig handel enligt
denna lag.

Ndr det dr fraga om annan handel dn of-
fentlig handel enligt 1 kap. 3 §, skall den
som ordnar sadan handel offentliggora reg-
ler for sitt handelsforfarande vilka innehal-
ler foreskrifter atminstone om de omstdin-
digheter som regleras i 13 § 1 mom. samt
om hur clearingen av avslut gdllande de
vérdepapper som dr foremal for handelsfor-
farandet samt forvaringen av vdrdepappe-
ren sker. Av reglerna skall dessutom framga
hur reglerna for handeln dndras och hur
parterna i handelsforfarandet underrdttas
om dndringarna innan de trdder i kraft. Den
som ordnar ett handelsforfarande som avses
i detta moment skall underrdtta finansin-
spektionen om reglerna for sitt handelsfor-
farande och om dndringar i dem innan de
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16 §

Offentlig handel med vardepapper far inte
marknadsféras genom Idmnande av osanna
eller vilseledande uppgifter eller genom for-
faranden som strider mot god sed eller an-
nars & otillbérliga.

Ett enligt 1 kap. 3 § yrkesmdissigt ordnat
handelsforfarande for formedling av kontakt
mellan kopare och sdljare av virdepapper
far marknadsforas till allmdnheten endast
om regler for forfarandet har faststdllts en-
ligt denna lag.
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trdder i kraft.

Den som ordnar ett handelsforfarande
skall se till det ordnas tillrdcklig och tillfor-
litlig tillsyn for att sdkerstdilla att bestdim-
melserna om verksamheten, reglerna for
handelsforfarandet och god sed iakttas inom
handelsforfarandet. Den som ordnar ett
handelsforfarande skall tillstdlla finansin-
spektionen en beskrivning av sitt system for
insamling och forvaring av tillsynsuppgifter
och uppgifter om handeln.

Marknadsforing av yrkesmdissigt ordnade
handelsforfaranden

17 §

Offentlig handel med véardepapper eller ett
annat handelsforfarande enligt 16 § fér inte
marknadsféras genom lamnande av osanna
eller vilseledande uppgifter eller genom for-
faranden som strider mot god sed eller an-
nars & otillbérliga.

4 kap.

Virdepappershandel och tillhandahal-
lande av investeringstjinster

Virdepappersformedlarnas verksamhet

Vérdepappersformedlaren skall undvika
intressekonflikter och, om sadana uppkom-
mer, beméta sina kunder sa som god sed
forutsitter. Formedlaren fér inte 1&ta en an-
nan kunds, emittents eller sin egen fordel
paverka de anvisningar eller r&d som han
ger kunden eller séttet att utfora uppdraget.

Vérdepappersformedlaren skall undvika
intressekonflikter och, om sadana uppkom-
mer, beméta sina kunder sa som god sed
forutsétter. Formedlaren far inte ldta en an-
nan kunds, emittents eller sin egen fordel
paverka de anvisningar eller r&d som han
ger kunden eller séttet att utféra uppdraget.
Finansinspektionen kan meddela virdepap-
persformedlarna ndrmare foreskrifter om
forfaranden for att undvika intressekonflik-
ter.



RP 184/2001 rd 105

Gdllande lydelse Foreslagen lydelse

Virdepappersformedlaren far inte ge en
annan  vdrdepappersformedlare uppdrag
som gdller handel for hans egen rdkning
med borsvirdepapper eller marknadsvdirde-
papper vid den fondbors eller vid sadan an-
nan offentlig handel, ddr han sjdilv har ritt
att tillhandahalla samma investeringstjdns-
ter som gdller samma vérdepapper.

(2 mom. upphé&vs)

Rapporter om virdepappersaffirer

Vérdepappersformedlaren skall avge rap-
port enligt 1 mom. sa som finansinspektio-
nen bestdmmer antingen till vederbdrande
fondbors, nagon annan som ordnar offentlig
handel, av sarskilda skdl nagon annan sam-
manslutning som star under finansinspek-
tionens tillsyn och av denna har godkéants
for andamdlet, till finansinspektionen eller
till Finlands Bank. Om uppgifterna fas di-
rekt ur handel ssystemet behdver négon rap-
port inte ges.

88

En vdirdepappersformedlare skall i den
omfattning som finansinspektionen bestdim-
mer rapportera eller specificera sadana kép
och andra affdirer betrdffande i 7 § angivna
virdepapper vilka gdller aktier eller enligt
lagen om aktiebolag till sadana berdttigan-
de vdrdepapper och i vilka den ena parten
dar en virdepappersformedlare som handlar
for sin egen rdkning eller ett foretag som
hor till samma koncern som virdepappers-
formedlaren eller en sammanslutning som
dar dgarkontrollerad av denne, eller dessas
pensionsstiftelse eller pensionskassa. Dess-
utom skall virdepappersformediaren i den
omfattning som finansinspektionen bestcim-

78

Vérdepappersformedlaren skall avge rap-
port enligt 1 mom. sa som finansinspektio-
nen bestammer pa ett scitt som tryggar vir-
depappersmarknadens funktion och tillsynen
over marknaden antingen till behorig fond-
bors, ndgon annan som ordnar offentlig
handel, av sarskilda skal nagon annan sam-
manslutning som star under finansinspek-
tionens tillsyn och av denna har godkéants
for andamalet, till finansinspektionen eller
till Finlands Bank. Om uppgifterna fas di-
rekt ur handel ssystemet behdver négon rap-
port inte ges.
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mer rapportera eller specificera avtal som
har ingatts for vdrdepappersformedlarens
egen rdkning eller for ett sadant foretags el-
ler en sadan sammanslutnings, pensionsstif-
telses eller pensionskassas rdkning som av-
ses ovan, ifall avtalsvillkoren begrdnsar av-
yttring av virdepapper som avses i 7 § eller
utovande av rostrdtt som baserar sig pa
dem.

Finansinspektionen kan meddela ndrmare
foreskrifter om  rapporteringsforfarandet
och -tidpunkterna samt om vilka myndighe-
ter rapporterna skall riktas till.

Om vdrdepapper som avses i 1 mom. har
anslutits till virdeandelssystemet, kan viir-
depappersformedlaren pa de villkor som fi-
nansinspektionen bestimmer ordna med ett
sadant forfarande att uppgifierna fas direkt
ur virdeandelssystemet.

Fondborsen eller nagon annan arrangor
av offentlig handel skall sa som finansin-
spektionen bestimmer offentliggora de upp-
gifter som har rapporterats med stod av
denna paragraf.

Foreslagen lydelse

4 akap.

Clearingverksamhet

Beviljande av koncession

Ansbkan skall avgoras inom sex manader
fran det den mottagits. Om finansministeriet
under denna tid ber sékanden Ildmna till-
dggsutredning om ansokan, rdknas tiden
fran den dag da finansministeriet tar emot
tilldggsutredningen.

Clearingorganisationens regler

48
En clearingorganisation skall ha regler
som kompletterar vad som i denna lag be-
stdms om en clearingorganisations verk-
samhet. Reglerna och andringar i dem skall

Ansbkan skall avgoras inom sex manader
efter det art den mottagits eller, om ansokan
har varit bristfdllig, efter det att sokanden
har ldmnat in de handlingar och utredning-
ar som behovs for att avgora saken. Beslut
om koncession skall dock alltid fattas inom
12 manader efter det att ansékan mottagits.

Clearingorganisationens regler

48
En clearingorganisation skall ha regler
med foreskrifter Som kompletterar vad som i
denna lag bestdms om en clearingorganisa-
tions verksamhet. Reglerna och andringar i
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faststillas  av vederborande ministerium.
Innan reglerna eller andringar av dem fast-
stdls skall ministeriet inhimta Finlands
Banks och finansinspektionens utlatanden.
Om organisationens verksamhet kommer att
omfatta clearing av vardepapper som har
andutits till vardeandel ssystemet, skall utl&
tande vid behov inkdmtas av vardepappers-
centralen och av den behériga fondborsen
eller av nagon annan som ordnar offentlig
handel for att sékerstélla att reglerna tver-
ensstdmmer och for att stérka fortroendet
gentemot vardepappersmarknaden.

Reglerna kan faststéllas om de betréffande
skyddet av investerarna och clearingmed-
lemmarna innehdller tillrackliga foreskrifter
om

1) vilka typer av vardepappersavsiut eller
andra Overlatelser som clearingorganisatio-
nens verksamhet skall omfatta,

2) hur och nér clearingverksamheten ord-
nas,

3) hur och pa vilka grunder
clearingmedlemskap beviljas och dterkallas,

4) hur forpliktelser till foljd av vardepap-
persavsut eller andra Overldtelser skall
definieras vid clearingverksamheten,

5) hur forpliktelserna skall faststéllas som
bindande for handelsparterna och clearing-
medlemmarna,

6) hur clearingorganisationen ansvarar for
att forpliktel sernafullgdrs,

7) hur snabbt och pa vilket sétt forpliktel-
serna skall fullgoras,

8) hur clearingorganisationens likviditet
skall tryggas,

9) hur de i 7 § angivna sékerheterna for
clearingverksamheten skall stéllas,

10) hur forlustrisken i clearingverksamhe-
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dem faststdlls av finansministeriet pa ansé-
kan, om de uppfyller kraven pa en palitlig
clearingorganisations verksamhet och om
tillricklig och tillforlitlig tillsyn over att
reglerna samt bestimmelserna om clearing-
organisationens verksamhet och god sed
iakttas har ombesorjts pa behorigt scitt. An-
sokan skall avgoras inom tre manader efter
det att den mottagits eller, om ansokan har
varit bristfillig, efter det att sokanden har
ldmnat in de handlingar och utredningar
som behovs for att avgora saken. Beslut
skall dock alltid fattas inom sex manader ef-
ter det att ansékan mottagits. Innan reglerna
eller andringar av dem faststéls skal fi-
nansministeriet begdra utlatande av Fin-
lands Bank och finansinspektionen. Om or-
ganisationens verksamhet kommer att om-
fatta clearing av vardepapper som har anslu-
tits till vardeandelssystemet, skall utldtande
vid behov begdras av vardepapperscentralen
och av den behdriga fondborsen eller av na
gon annan som ordnar offentlig handel for
att sikerstdlla att reglerna dverensstammer
och for att stérka fortroendet for vérdepap-
persmarknaden.

Reglerna kan faststéllas om de betréffande
skyddet av investerarna och clearingmed-
lemmarna innehdller tillrackliga foreskrifter
om

1) vilka typer av vardepappersavsiut eller
andra Overlatelser som clearingorganisatio-
nens verksamhet skall omfatta,

2) hur och nér clearingverksamheten ord-
nas,

3) hur och pa vilka grunder
clearingmedlemskap beviljas och dterkallas,

4) hur forpliktelser till foljd av vardepap-
persavsut eller andra Overldtelser skall
definieras vid clearingverksamheten,

5) hur forpliktelserna skall faststéllas som
bindande for handelsparterna och clearing-
medlemmarna,

6) hur clearingorganisationen ansvarar for
att forpliktel sernafullgdrs,

7) hur snabbt och pa vilket sétt forpliktel-
serna skall fullgoras,

8) hur clearingorganisationens likviditet
skall tryggas,

9) hur de i 7 § angivna sékerheterna for
clearingverksamheten skall stéllas,

10) hur forlustrisken i clearingverksamhe-
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ten skall tackas,

11) hur clearingverksamheten skall ordnas
vid storningar eller i det fal att en clearing-
medlem asidosétter sina forpliktelser till
foljd av clearingverksamheten,

12) hur clearingmediemmarna ansvarar
for clearingverksamheten, samt

13) hur bed utsfattandet om kompl etteran-
de regler & fordeat mellan styrelsen och
verkstéllande direktoren.

Vederborande ministerium kan bestdmma
att reglerna skall &ndras eller kompletteras.
Om ett viktigt allmént intresse forutstter att
det ordnas clearingverksamhet och om en
clearingorganisations regler eller en andring
av dem inte har faststallts pa grund av att
ansokan har avdagits eller av ndgon annan
orsak, kan vederborande ministerium be-
stdmma hur clearingverksamheten  skall
ordnas.

Clearingorganisationens affdrsverksamhet

58

En clearingorganisation f&r utéver sddan
clearingorgani sationsverksamhet som avses
i 1 kap. 4 8 2 mom., under de forutsattningar
som anges i koncessionen,

1) cleara och avveckla avtal om véardepap-
perdan och repor som gélleri 4 kap. 5a8 3
mom. definierade vardepapper, om finansin-
spektionen har godkéant avtalsvillkoren,
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ten skall téckas,

11) hur clearingverksamheten skall ordnas
vid storningar eller i det fal att en clearing-
medlem asidosétter sina forpliktelser till
foljd av clearingverksamheten,

12) hur clearingmedlemmarna ansvarar
for clearingverksamheten,

13) hur bed utsfattandet om kompl etteran-
de regler & fordeat mellan styrelsen och
verkstallande direktoren, samt

14) hur de tillsynsuppgifter som enligt la-
gen ankommer pa clearingorganisationen
fullgors.

For att stirka fortroendet for en clearing-
organisations verksamhet eller av andra
sdrskilt vigande skdl kan finansministeriet
bestdmma att innehdallet i de regler som mi-
nisteriet faststcllt skall andras eller komplet-
teras. Innan en foreskrift meddelas skall fi-
nansministeriet begdra utlatande av finans-
inspektionen och Finlands Bank. Om ett
viktigt allmant intresse forutsitter att det
ordnas clearingverksamhet och om en clear-
ingorganisations regler eller en andring av
dem inte har faststédllts pa grund av att anso-
kan har avslagits eller av nagon annan or-
sak, kan finansministeriet bestdmma hur
clearingverksamheten skall ordnas.

Clearingorganisationens affdrsverksamhet

58

En clearingorganisation f&r utéver sddan
clearingorgani sationsverksamhet som avses
i 1 kap. 4 8 2 mom., under de forutsattningar
som anges i koncessionen,

1) cleara och avveckla avtal om véardepap-
perdan och repor som géller i 4 kap. 5a8 3
mom. definierade vardepapper, om finansin-
spektionen har godkant avtalsvillkoren,
samt cleara och avveckla avslut som gjorts
inom ett annat yrkesmdssigt ordnat och for
allmdnheten tillgdngligt handelsforfarande
som avses i 3 kap. 16 §,
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5 kap.
Stadganden om insynsstillning
28
Anmiilningsskyldighet

Innehav av aktier som & forema for of-
fentlig handel och av vérdepapper som en-
ligt lagen om aktiebolag beréttigar till aktier
samt av andra aktier i ett bolag som emitte-
rat virdepapperen och av andra vardepap-
per som enligt lagen om aktiebolag berditti-
gar till aktier & offentligt, om vardepappe-
rets égare &

1) medlem eller suppleant i styrelsen eller
forvaltningsradet, verkstéllande direktor el-
ler dennes stallforetradare, revisor €ller revi-
sorssuppleant for det bolag, dern vérdepap-
perscentral, den fondbors den vardepap-
perstérmedlare eller nagon annan samman-
slutning som ordnar offentlig handel med
sadana virdepapper €eller anstélld hos den
revisionssammanslutning som har huvudan-
svaret for bolagets revision,

2) méklare och anstédlld hos en vardepap-
persformediare, med uppgift att handldgga
uppdrag som galler sadana vardepapper €ller
gorainvesteringsanalyser som galler dem,

3) nagon annan anstélld hos en vérdepap-
perscentral, en fondbodrs, en vardepappers-
formedlare eller hos nagon annan samman-
slutning som ordnar offentlig handel med
detta dags vardepapper dn en sddan som av-
sesi 1 och 2 punkten, eller

4) en sammanslutning eller stiftelse som
& &garkontrollerad av en i denna paragraf
namnd person, ensam eller tillsammans med
sina familjemedlemmar dler tillsammans
med ndgon annan person som avses i denna
paragraf eller dennes familjemedlemmar.

Uppgifter som skall ldmnas

38
Den som star i ett sadant forhdlande som
avsesi 2 8 1 mom. 1 punkten till ett bolag
som har emitterat aktier och vdrdepapper
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5 kap.
Stadganden om insynsstillning
28
Offentlighet for innehav

Innehav av aktier som & forema for of-
fentlig handel och av vérdepapper som be-
réttigar till sadana aktier samt av andra vcir-
depapper som berdttigar till sadana virde-
papper & offentligt, om vérdepapperets dga-
rear

1) medlem eller suppleant i styrelsen eller
forvaltningsradet, verkstéllande direktor el-
ler dennes stéllforetradare, revisor €ller revi-
sorssuppleant for det bolag som emitterat en
sadan aktie eller for en vardepapperscentral,
en fondbors eller en vardepappersférmedia-
re eller anstélld hos den revisionssamman-
slutning som har huvudansvaret foér bolagets
revision,

2) méklare och anstélld hos en vardepap-
persformediare, med uppgift att handldgga
uppdrag som galler sadana vardepapper eller
gorainvesteringsanalyser som galler dem,

3) nagon annan anstélld hos en vérdepap-
perscentral, en fondbors eller en vérdepap-
persformediare som ordnar annan offentlig
handel med detta slags vardepapper an en
sadan som avsesi 1 och 2 punkten, eller

4) en sammanslutning eller stiftelse som
& &garkontrollerad av en i denna paragraf
namnd person, ensam eller tillsammans med
sina familjemedlemmar dler tillsammans
med ndgon annan person som avses i denna
paragraf eller dennes familjemedlemmar.

Uppgifter som skall ldmnas

38
Den som stér i ett sddant forhallande som
avsesi 2 8 1 mom. 1 punkten till ett bolag
som har emitterat aktier som & féremal for
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som enligt lagen om aktiebolag berdttigar
till aktier som & forema for offentlig han-
del skall, nér han tilltréder uppdraget, under-
rétta bolaget om

1) vem han & formyndare for,

2) sammanglutningar eler stiftelser som
avsesi 2 § 1 mom. 4 punkten,

3) sammandglutningar eler iftelser dér
han har ett sddant betydande inflytande som
avsesi 2 mom.,

4) sddana aktier och enligt lagen om ak-
tiebolag till aktier beréttigande vardepapper
som han, en i 1 punkten ndimnd myndling,
samt en sammanslutning eller stiftelse som
avsesi 2 och 3 punkten ager i bolaget och i
bolag som hor till samma koncern som det-
ta,

5) sadana kdp och andra afférer som, me-
dan han innehaft uppdraget, har gjorts med
vardepapper som avses i 4 punkten, samt
om

6) andra foradndringar som skett i de
uppgifter som avsesi denna paragraf.

48

Den som till en vardepapperscentral, en
fondbdrs och en vardepappersformediare
som ordnar annan offentlig handel eller till
en sammanslutning av vdrdepappersformed-
lare Star i ett sddant forhallande som avses i
281 mom. 1 eller 3 punkten skall nar han
tilltrader uppdraget underrétta fondborsen,
vardepappersformedlaren eller sammanslut-
ningen 0mM vem han & formyndare for, om
sadana sammandutningar eller stiftelser
som avsesi 2 § 1 mom. 4 punkten samt om
forandringar i dessa uppgifter. Till sin an-
malan skall han foga de uppgifter som avses
i 381 mom. 4—6 punkten.

Den som till en vérdepappersformediare
star i ett sddant forhallande som avsesi 2 §
1 mom. 1 eller 2 punkten skall ndr han till-
trdder uppdraget underrétta formedlaren om
vem han & formyndare fOr, om sadana
sammanslutningar eller stiftelser som avsesi
2 8 1 mom. 4 punkten samt om férandringar
i dessa uppgifter. Till anméan skall fogas
de uppgifter som avsesi 3 § 1 mom. 4—6
punkten.
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offentlig handel skall, nér han tilltrader upp-
draget, underrétta bolaget om

1) omyndiga vars intressebevakare han &r,

2) sammanglutningar eler stiftelser som
avsesi 2 § 1 mom. 4 punkten,

3) sammandglutningar eler diftelser dér
han har ett sadant betytande inflytande som
avsesi 2 mom.,

4) sadana aktier och till aktier beréttigande
vardepapper som han, eni 1 punkten avsedd
omyndig samt en sammanslutning eller stif-
telse som avsesi 2 punkten ager i bolaget,

5) sadana kdp och andra afféarer som, me-
dan han innehaft uppdraget, har gjorts med
vardepapper som avses i 4 punkten, samt
om

6) andra forandringar som skett i de upp-
gifter som avsesi denna paragraf.

48

Den som till en vardepapperscentral, en
fondbdrs och en vardepappersformediare
som ordnar annan offentlig handel star i ett
sadant férhallande som avsesi 2 8 1 mom. 1
eler 3 punkten skall nér han tilltréder upp-
draget underrétta vdrdepapperscentralen,
fondborsen eller vérdepappersformediaren
om omyndiga vars intressebevakare han &r,
om sadana sammanslutningar eller stiftelser
som avsesi 2 8§ 1 mom. 4 punkten samt om
forandringar i dessa uppgifter. Till sin an-
malan skall han foga de uppgifter som avses
i 381 mom. 4—6 punkten.

Den som till en vérdepappersformediare
star i ett sadant forhallande som avsesi 2 §
1 mom. 1 eller 2 punkten skall nér han till-
trdder uppdraget underrétta formedlaren om
omyndiga som han & intressebevakare fOr,
om sadana sammanslutningar eller stiftelser
som avsesi 2 8§ 1 mom. 4 punkten samt om
forandringar i dessa uppgifter. Till anmélan
skall fogas de uppgifter som avsesi 3 § 1
mom. 4—6 punkten.
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7 kap.
Tillsyn 6ver viirdepappersmarknaden
Tillsynsmyndighet

18

Finansinspektionen utovar tillsyn Over
iakttagandet av denna lag, med stod av den
utfardade stadganden och myndigheternas
med stéd av dessa meddelade foreskrifter
samt de regler, anvisningar och avtalsvillkor
som géller offentlig handel med véardepap-
per.

Finansinspektionen har rétt att av den som
emitterat vardepapper som ar foremal for of -
fentlig handel, den som &r skyldig att offent-
liggora prospekt som avsesi 2 kap. 3 §, den
som & informationsskyldig i enlighet med 2
kap. 9 och 10 §, foretag som enligt 4 a kap.
5 8 2 mom. &gs av en clearingsorganisation
eller skoter uppgifter i samband med clear-
ingverksamhet, sammanglutningar och stif-
telser som avsesi 5 kap. 2, 3 och 4 § samt
av anbudsgivare som avsesi 6 kap. 1 § och
aktiedgare som avses i 6 kap. 6 § och av
andra inl6sningsskyldiga fa de upplysningar
som tillsynen forutsétter och kopior av
handlingar som finansingpektionen anser
vara nédvandiga for tillsynen. Finansinspek-
tionen har dven rétt att forrétta for tillsynen
nodvandiga inspektioner hos de i lagrum-
men angivna sammanslutningarna och stif-
telserna.

Tystnadsplikt

38
Den som vid fullgdrande av uppdrag som
avses i denna lag eller som medlem dler
suppleant i ett organ eller som anstélld hos
en fondbdrs, vérdepappersformedlare, clear-
ingorganisation, clearingmediem, ett foretag
som avses i 4 a kap. 5 § 2 mom. eller en
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7 kap.
Tillsyn 6ver viirdepappersmarknaden
Tillsynsmyndighet

18

Finansinspektionen utovar tillsyn Over
iakttagandet av denna lag, med stod av den
utfardade bestammel ser och myndigheternas
med stéd av dessa meddelade foreskrifter
samt de regler, anvisningar och avtalsvillkor
som géller offentlig handel med véardepap-
per och andra handelsforfaranden enligt 3
kap. 16 §.

Finansinspektionen har rétt att av den som
emitterat vardepapper som ar foremal for of -
fentlig handel och andra handelsforfaran-
den enligt 3 kap. 16 §, andra som dr verk-
samma pa fondborsen och andra som dr
parter i annan offentlig handel, den som &
skyldig att offentliggtra prospekt som avses
i 2 kap. 3 §, den som &r informationsskyldig
i enlighet med 2 kap. 9 och 10 §, foretag
som enligt 4 a kap. 5 § 2 mom. ags av en
clearingorganisation eller skoter uppgifter i
samband med clearingverksamhet, anmal-
ningsskyldiga, sammanslutningar och stif-
telser som avsesi 5 kap. 2, 3 och 4 § samt
av anbudsgivare som avsesi 6 kap. 1 § och
aktiedgare som avses i 6 kap. 6 § och av
andra inl6sningsskyldiga fa de upplysningar
som tillsynen forutsdtter och fa kopior av
handlingar som finansinspektionen anser
vara nédvandiga for tillsynen. Finansinspek-
tionen har dessutom rétt att forrétta for till-
synen nodvandiga inspektioner hos dei lag-
rummen angivna sammanslutningarna och
stiftelserna.

Tystnadsplikt

38
Den som vid fullgdrande av uppdrag som
avses i denna lag eller som medlem dler
suppleant i ett organ eller som anstélld hos
en fondbdrs, vérdepappersformedlare, clear-
ingorganisation, clearingmediem eller ett f6-
retag som avses i 4 akap. 5 8 2 mom. har
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sammanslutnmg av vdrdepappersformedia-
re som avses i 3 kap. 13 § 3 mom. har fétt
kédnnedom om en |cke offentliggjord uppgift
om en emittents eller ndgon annans ekono-
miska stallning eller om en omstandighet
som galler deras enskilda forhdlanden eller
en affars- eller yrkeshemlighet, far inte yppa
eller pa ndgot annat séit roja eller utnyttja
uppgifterna, om det inte har bestamts eller i
vederborlig ordning foreskrivits att de skall
yppas eller om inte den till vars forman
tystnadsplikten galler ger sitt samtycke.

8 kap.
Straffstadganden

Olovligt ordnande av offentlig handel med
vérdepapper

28

Den som uppsdtligen eller av grov oakt-
samhet bedriver offentlig handel med vér-
depapper i strid med 3 kap. 1 §, 58 1 mom.,
10 § 1—3 mom., 12 eller 13 § eller de reg-
ler som faststdllts i enlighet med 14 § 1
mom. skall, om inte garningen &r ringa eller
strangare raff bestams nagon annanstans i
lag, for oloviigt ordnande av offentlig han-
del med ydirdepapper domes till boter eller
fangelsei hogst ett .

Virdepappersmarknadsforseelse

38

Den som uppsatligen eller av oaktsamhet

1) bryter mot 2 kap. 1, 2—4,4 8, 5,58, 6
eler 6as§,

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

3) forsummar den anmaélningsskyldighet
som bestdms i 4 kap. 7 eller 8 8§ eler i 5
kap. 2—4 § eller skyldigheten att foraregis-
ter enligt 5kap. 5§,

4) bryter mot 6 kap. 1 § eller férsummar
den skyldighet att offentliggtra uppgifter
som 6 kap. 2 8 1 mom., 38 1 mom., 4 § -
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fatt kdnnedom om en icke offentliggjord
uppgift om en emittents eller ndgon annans
ekonomiska stéllning eller om en omstan-
dighet som géller deras enskilda forhallan-
den eller en affars- eller yrkeshemlighet, far
inte yppa eller p& ndgot annat séit roja eller
utnyttja uppgifterna, om det inte har be-
stamts eller i vederborlig ordning foreskri-

vits att de skall yppas eller om inte den till
vars forman tystnadsplikten galler ger sitt
samtycke.

8 kap.
Straffstadganden

Olovligt ordnande av handelsforfarande
med vdrdepapper

28

Den som uppsdtligen eller av grov oakt-
samhet bedriver offentlig handel med varde-
papper eller yrkesmdssigt ordnar ett annat
Jforfarande for handel med virdepapper i
strid med 3 kap. 1 8§, 58 1 mom,, 10 § 1—
3mom., 12 § eIIer 13 8 éeler 716 § skall, om
inte garningen & ringa eller strangare straff
bestams nagon annanstans i lag, for olovligt
ordnande av handelsforfarande med vdiirde-
papper domastill boter eller fangelsei hogst
ett ar.

Virdepappersmarknadsforseelse

38

Den som uppsatligen eller av oaktsamhet

1) bryter mot 2 kap. 1, 2—4,4 8, 5,58, 6
eller6ageller 3 kap. 17 §,

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

3) forsummar den anmallningsskyldighet
som bestdms i 4 kap. 7 dleri 5 kap. 2—4 8
eller skylldigheten att fora register enligt 5
kap. 5§,

4) bryter mot 6 kap. 1 § eller férsummar
den skyldighet att offentliggtra uppgifter
som 6 kap. 2 8 1 mom., 38 1 mom., 4 § -
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ler 6 8 4 mom. foreskriver

5) offentliggdr ett emissions- eller bors-
prospekt eller en anbudshandling innan fi-
nansinspektionen har godkant dem, eller

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

skall, om inte garningen & ringa eller
strangare straff bestams ndgon annanstans i
lag, for vdrdepappersmarknadsforseelse
domastill boter.

10 kap.

Sirskilda stadganden

Andringssokande

38
Andring i bedut som statsradet eller
vederborande ministerium har meddelat
med stéd av 3 kap. 2 § 1 mom., 4 § 2 mom.,
13 § 3 mom. och 14 § 1 mom. samt 4 a kap.
2 § och 4 § 1 mom. far inte sokas genom
besvér.
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ler 6 8 4 mom. foreskriver eller

5) offentliggdr ett emissions- eller bors-
prospekt eller en anbudshandling innan fi-
nansinspektionen har godkant den,

skall, om inte garningen & ringa eller
strangare straff bestams ndgon annanstans i
lag, for vdirdepappersmarknadsforseelse
domastill boter.

10 kap.

Sirskilda stadganden

Andringssokande

3§

Andring i beslut som finansministeriet
meddelar med stod av denna lag féar sokas
genom besvér. Om ett beslut enligt 3 kap. 2
§ I mom., 4 § 2 mom. eller 13 § 3 mom. el-
ler 4 a kap. 2 § eller 4 § 1 mom. om bevil-
jande av  koncession  for  fondbors-
verksamhet, faststillelse av regler for en
fondbors eller dndringar i dem, faststdllelse
av regler for annan offentlig handel eller
dndringar i dem, beviljande av koncession
for en clearingorganisation eller faststdllel-
se av regler for en clearingorganisation el-
ler dndringar i dem inte har meddelats inom
utsatt tid, far sokanden anfora besvir. Be-
svdren anses i sa fall gdilla avslag pa anso-
kan. Sadana besvdr far anforas till dess att
ett beslut har meddelats. Finansministeriet
skall underrditta besvirsmyndigheten om be-
slutet, om detta har meddelats efter att be-
svdr anforts. Betrdffande anforande och be-
handling av besvdr som avses i denna para-
graf gdller i ovrigt i tillimpliga delar vad
som bestdms i lagen om dndringssokande i
forvaltningsdrenden (154/1950).

Denna lag trider i kraft den 20 . Dess
2kap. 3 § 1—6 mom. trdider dock i kraft
forstden 20 .

Pa privata aktiebolag, andra émsesidiga
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forsdkringsbolag dn publika forsckringsbo-
lag och forsdkringsforeningar tillimpas for
forsta gangen bestimmelserna i 2 kap. 3 §
1—6 mom. i denna lag.

Tidsfristerna for fattandet av beslut enligt
3kap. 2 § 3 mom., 4 § 2 mom., 13 § 3 mom.
och 4 akap. 2 § 3 mom. och 4§ 1 mom. till-
ldmpas inte pa ansckningar som dr anhdng-
iga ndr lagen trdder i kraft.

En fondbors, den som ordnar annan of-
fentlig handel och en clearingorganisation
skall komplettera sina regler sa att de bor-
jar overensstimma med kraven i denna lag.
Ansokan om komplettering av reglerna skall
goras inom sex manader efter lagens ikraft-
trddande.

Den som ordnar ett handelsforfarande en-
ligt 3 kap. 16 § skall utarbeta regler for sitt
handelsforfarande och meddela finansin-
spektionen dem for kdnnedom inom 12 ma-
nader efter lagens ikrafitridande.

Atgdrder som verkstdlligheten av denna
lag forutsdtter far vidtas innan lagen trider
i kraft.
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Lag
om indring av lagen om handel med standardiserade optioner och terminer

| enlighet med riksdagens beslut

upphdvs i lagen den 26 augusti 1988 om handel med standardiserade optioner och terminer
(772/1988) 1 kap. 1 § 2 och 3 mom., 3kap. 12 §, 4 kap. 38§ 3 mom. och5kap. 1 a§,

av dessa lagrum 1 kap. 1 8 2 och 3 mom. samt 5 kap. 1 a § sddana de lyder i lag 969/1999,
3kap. 12 § sadan den lyder i lag 477/1999 och 4 kap. 3 § 3 mom. sadant det lyder i Iag
599/1997,

dndras 1 kap. 2 8 1 och 2 punkten samt 3 8§ 2 mom., 2 kap. 2 8 3 mom., 4 8 1 mom,, 6, 8, 10
och 11 §, 3 kap. 1 och 2 §, 3 8 2—4 mom., 5 8 1 mom. och 11 § 3 mom., 4 kap. 1 § 4 mom.
och 381 mom., 5kap. 3§ 1 mom. samt 4 och 8§,

av dessa Iagrum 2 kap. 2 § 3 mom. sédant det lyder i namnda lag 969/1999, 2 kap. 4 §
1 mom. sadant det lyder i lag 323/1998, 2 kap. 6 §och 3 kap. 18 sadana de Iyder delvis and-
rade i namnda lag 599/1997, 2 kap. 8 § sadan den lyder delvis andrad i lag 741/1993 och
582/1996 2 kap. 10 § s&dan den lyder i némnda lag 582/1996 och 599/1997, 2 kap. 11 § och

ap. 5 § 1 mom. sadana de lyder i namnda lag 582/1996, 3 kap. 2 § sadan den lyder i nédmn-

da Iag 741/1993 och 599/1997, 3 kap. 3 8 3 och 4 mom. och 11 § 3 mom. samt 4 kap. 1 §
4 mom. och 3 § 1 mom. sddana de lyder i namnda lag 599/1997, 5 kap. 3 § 1 mom. och 4 §
sadana de lyder i namnda lag 477/1999 samt 5 kap. 8 § 2 mom. SAdant det lyder i némnda lag
741/1993, som foljer:

Gdllande lydelse Foreslagen lydelse
1 kap.
Allmiinna stadganden
18
Tilldmpningsomrade

Andra placerare dn sadana yrkesmdssiga (2 mom. upphévs)
placerare som avses i 1 kap. 4 § 4 mom.
vérdepappersmarknadslagen (495/1989) far
inte som investeringsobjekt erbjudas andra
optioner och terminer dn i denna lag avsed-
da standardiserade optioner och terminer
samt i 10 kap. 1 a § virdepappersmarknads-
lagen avsedda derivatavtal som skall jim-
stillas med standardiserade optioner eller
terminer.

Med avvikelse fran 2 mom. far eni I kap. (3 mom. upphévs)
4 § 1 mom. 4 punkten virdepappersmark-
nadslagen avsedd vdirdepappersformedlare
som investeringsobjekt erbjuda ocksa andra
derivatavtal dn i denna lag avsedda stan-
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dardiserade optioner och terminer samt de-
rivatavtal som skall jamstdillas med stan-
dardiserade optioner eller terminer och som
avses i 10 kap. 1 a § virdepappersmark-
nadslagen.

28§
Options- och terminsavtal

| dennalag avses med

1) option ett avtd, enligt vilket den ena
parten (optionsinnehavaren) av den andra
parten (optionsutfirdaren) mot vederlag
(premie) far rétt att till ett avtalat inlos-
ningspris i framtiden képa (kopoption) eller
sdlja (saljoption) en viss mangd vardepap-
per, nyttigheter eler andra tlllgangar (un-
derliggande egendom) éller rétt att fa beta-
ning som réknas ut pa grundval av andringar
i ett index som beskriver prisutvecklingen
for Sien underliggande egendomen (indexop-
tion),

2) termin €tt kopeavtal om underliggande
egendom, i vilket parterna kommer Gverens
om priset samt den dag da betalni ngen eller
en ersdttande gottgorel se for betalningen se-
nast skall krévas eller da betalningen eller
gottgorelsen skall fullgbras utan sarskild an-
fordran, eller ett motsvarande avtal som 6m-
se'3|d|gt beréttigar till betalning som réknas
ut pa grundval av prisutvecklingen for den
underliggande egendomen (indextermin),

Med optionsborsverksamhet avses i denna
lag att kurser pa optioner och terminer for-
tlopande upptas till faststdillelse vid auktion
eller med stod av sdlj- och kopeanbud som
givits i ett ddrmed jamforbart forfarande
samt att en marknadsplats eller ett mark-
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28§
Options- och terminsavtal

| dennalag avses med

1) option ett avta, enligt vilket den ena
parten (optionsinnehavaren) av den andra
parten (optionsutfirdaren) mot vederlag
(premie) far rétt att till ett avtalat inlos-
ningspris i framtiden képa (kopoption) eller
sdlja (saljoption) en viss mangd vardepap-
per, nyttigheter eler andra tlllgangar (un-
derliggande egendom) eller rétt att fa betal-
ning som réknas ut pa grundval av andringar
i ett index som beskriver prisutvecklingen
for den underliggande egendomen eller vdir-
deutvecklingen for en annan forman (index-
option),

2) termin €tt kopeavtal om underliggande
egendom i vilket parterna kommer dverens
om priset samt den dag da betalni ngen eller
en ersdttande gottgorel se for betalningen se-
nast skall krévas eller da betalningen eller
gottgorelsen skall fullgbras utan sérskild an-
fordran, eller ett motsvarande avtal som 6m-
se'3|d|gt beréttigar till betalning som réknas
ut pa grundva av prisutvecklingen for den
underliggande egendomen eller vdrdeut-
vecklingen for en annan forman (indexter-
min),

38

Med optionsborsverksamhet avses i denna
lag att forutsctmingar for handel med stan-
dardiserade optioner och terminer ordnas
och upprditthalls.
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nadssystem upprditthalls for optionshandel.
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2 kap.

Optionsforetaget och marknadsparterna

28

Beviljande av koncession

Ansokan skall avgdras inom sex manader
fran det den mottagits. Om finansministeriet
under denna tid ber sokanden Idmna
tilldggsutredning om ansokan, rdknas tiden
fran den dag da finansministeriet tar emot
tilldggsutredningen.

48
Optionsforetagets verksamhet

Ett optionsforetag far utver den verk-
samhet som idkas i foretaget tillhandahdla
data, informations- och databehandlings-
tjanster for utveckling av options- och ter-
minsmarknaden eller kredit- och vardepap-
persmarknaden samt clearing av avtal om
vardepappersdn och repor som géler var-
depapper som avsesi 4 kap. 5a 8 3 och 4
mom. vérdepappersmarknadslagen, om fi-
nansinspektionen har godkant avtalsvillko-
ren eller om villkoren har faststéllts som en
del av optionsforetagets regler. Ett options-
foretag far ocksa tillhandahalla sddana tjéns-
ter for clearingverksamhet som avses i var-
depappersmarknadslagen, i en sadan ut-
strackning som options- och terminsavtalen
forutsétter. Ett optionsforetag far verka som
clearingmedlem och bedriva clearingorgani-
sationsverksamhet enligt 4 a kap. vardepap-
persmarknadslagen. Ett optionsforetag far
verka som kontoftrande institut eller som
ett kontofdrande instituts underinstitut enligt
lagen om vérdeandelssystemet (826/1991).
Om optionsféretagets rétt att idka borsverk-

Ansokan skall avgdras inom sex manader
efter det art den mottagits eller, om ansékan
har varit bristfdllig, efter det att sokanden
har ldmnat in de handlingar och utredning-
ar som behovs for att avgora saken. Beslut
om koncession skall dock alltid fattas inom
12 manader efter det att ansékan mottagits.

48
Optionsforetagets verksamhet

Ett optionsforetag far utver den verk-
samhet som idkas i foretaget tillhandahdla
data, informations- och databehandlings-
tjanster for utveckling av options- och ter-
minsmarknaden eller finans- och vardepap-
persmarknaden samt clearing av avtal om
vardepappersdn och repor som géler var-
depapper som avsesi 4 kap. 5a8 3 och 4
mom. vérdepappersmarknadslagen, om fi-
nansinspektionen har godkant avtalsvillko-
ren eller om avtalsvillkoren har faststéllts
som en del av optionsforetagets reglemente
eller om de utgor bilaga till reglementet. Ett
optionsforetag far ocksa tillhandahdlla sada-
na tjanster for clearingverksamhet som av-
ses i vardepappersmarknadslagen, i en sadan
utstrackning som options- och terminsavta-
len forutsitter. Ett optionsforetag far verka
som clearingmedlem och bedriva clearing-
organisationsverksamhet enligt 4 a kap. var-
depappersmarknadd agen. Ett optionsféretag
far verka som kontoférande institut eller
som ett kontofdrande ingtituts underinstitut
enligt  lagen om véardeande ssystemet
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samhet med vardepapper bestédms i vérde-
pappersmarknadsl agen.

68
Optionsforetagets reglemente

Ett optionsforetag skall ha ett reglemente
med bestdmmelser som kompletterar denna
lag och som géller optionshorsverksamhet
och clearing vid optionshandeln.

Optionsforetagets reglemente faststélls av
vederborande ministerium. Faststéllandet av
optionskurser och terminskurser samt han-
del med optioner och terminer far inte inle-
das forrén de bestdmmelser och bilagor i
reglementet som géller optioner och termi-
ner har faststéllts.

Vederborande ministerium kan av sdrskil-
da k8l och pa framstillning av finansin-
spektionen forordna att bestimmelserna om
clearing vid optionshandel skall andras eller
kompletteras.

Vederborande ministerium kan av scdrskil-
da skdl och pa framstdllning av den myn-
dighet som évervakar elmarknaden (elmark-
nadsmyndigheten) samt efter att ha hort fi-
nansinspektionen foreskriva att bestimmel-
serna om clearing av elbaserad optionshan-
del skall dndras eller kompletteras.
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(826/1991). Om optionsforetagets ratt att
idka borsverksamhet med vardepapper be-
stémsi vardepappersmarknadsl agen.

68
Optionsforetagets reglemente

Ett optionsforetag skall ha ett reglemente
med bestdmmelser som kompletterar denna
lag och som géller optionsborsverksamhet,
clearing vid optionshandeln och hur de till-
synsuppgifter som enligt lagen ankommer
pa optionsforetaget fullgors.

Optionsforetagets reglemente faststélls av
finansministeriet pa ansokan. Ansokan skall
avgoras inom tre manader efter det att den
mottagits eller, om ansokan dr bristfdillig,
efter det att sokanden har Ildmnat in de
handlingar och utredningar som behovs for
att avgora saken. Beslut skall dock alltid
fattas inom sex mdanader efter det att anso-
kan mottagits. Faststéllandet av optionskur-
ser och terminskurser samt handel med op-
tioner och terminer far inte inledas forran de
bestdmmelser i reglementet som géller op-
tioner och terminer har faststallts.

For att stirka fortroendet for options- och
terminsmarknaden eller & andra sdrskilt
viigande Sk@ kan finansministeriet bestim-
ma att innehallet i bestimmelser i options-
foretagets av ministeriet faststillda regle-
mente Skall 8ndras eller kompletteras. Innan
en bestimmelse meddelas skall finansmins-
teriet begdra utlatande av finansinspektio-
nen och, om bestimmelserna gdller el- eller
naturgasbaserad optionshandel, dven utla-
tande av den myndighet som overvakar el-
och naturgasmarknaden (el- och naturgas-
marknadsmyndigheten).
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88§
Optionsforetagets styrelse

Optionsforetagets styrelse skal, utdver
vad som annars stadgas och foreskrivs om
dess uppgifter,

1) besluta om upptagande av kurser pa
optioner och terminer till faststdillelse samt
om inledande och avslutande av handeln
med dessa,

2) bevilja och aterkalla formedlares rdit-
tigheter,

3) bevilja och aterkalla mdklares rittighe-
ter,

4) godkdnna avtal om marknadsgaranters
verksamhet och aterkalla marknadsgaran-
ters rdttigheter,

5) overvaka att stadgandena och bestam-
melserna om optionsforetagsverksamheten
samt foretagets reglemente iakttas inom fo-
retaget,

6) skota om offentliggorande av de uppgif-
ter som optionsforetaget enligt dennalag, de
stadganden eler bestdmmelser som utfir-
dats med stod av den éler enligt fOretagets
reglemente skall offentliggora,

7) underrétta bankinspektionen om forfa-
randen som uppenbart strider mot stadgan-
dena och bestammel serna om optionsforeta-
gens verksamhet samt

8) gora anmdlan till bankinspektionen om
beslut som avses i 1—4 punkten.

Optionsforetagets styrelse far sa som
stadgas nedan bevilja ett utldndskt options-
foretag rdtt att idka handel med standardi-
serade optioner och terminer och att ldmna
dem till clearing.

Optionsforetagets styrelse far pa de vill-
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88
Optionsforetagets uppgifter

Optionsforetaget skall, utbver vad som
annars stadgas och féreskrivs om dess upp-
gifter,

1) se till att tillrdcklig och tillforlitlig till-
syn ordnas for att scikerstdlla at stadgande-
na och bestdmmelserna om optionsforeta-
gets verksamhet samt foretagets reglemente
iakttas inom foretaget,

2) se till att de uppgifter blir offentliggjor-
da som optionsforetaget enligt denna lag
och med stod av den utfirdade stadganden
eller bestammelser eller foretagets regle-
mente skall offentliggora,

3) underrétta finansinspektionen om forfa
randen som uppenbart strider mot stadgan-
dena och bestammel serna om optionsforeta-
gets verksamhet eller mot dess reglemente,
om inte forfarandet omedelbart rdttas till el-
ler situationen reder upp sig pa nagot annat
sdtt. Finansinspektionen skall dock alltid
underrdttas om forfaranden som vdsentligen
eller upprepade ganger bryter mot stadgan-
dena, bestimmelserna eller reglementet,
samt

4) underrditta finansinspektionen om sitt
beslut att uppta kurser pa optioner och ter-
miner till faststdllelse samt att inleda och
avsluta handeln med dessa samt att bevilja
och aterkalla rdttigheter for formedlare,
marknadsgaranter, mdklare och andra som
dr verksamma inom optionsforetaget.
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kor som finansinspektionen bestdmmer be-
vilja andra som dr verksamma inom op-
tionsforetaget rditt att idka handel for egen
rdkning med standardiserade optioner och
terminer vilkas underliggande tillgangar dr
ravaror eller andra nyttigheter och att ldm-
na dem till clearing.

108

Formedlare och marknadsgaranter

Optionsforetaget skall bevilja en sokande
formedlar- och marknadsgarantréttigheter
om denne uppfyller de krav som i lag och
optionsforetagets reglemente stdlls pa en
virdepappersformedlare och har ett fast af-
farsstéllei Finland.

Dessutom far optionsforetaget bevilja en
sadan utlandsk vérdepappersformedlare for-
medlar- och marknadsgarantréttigheter som
av en myndighet inom Europeiska ekono-
miska samarbetsomradet har beviljats aukto-
risation motsvarande i Finland forutsatt
verksamhetstillstand och som inte har ndgot
fast affarsstédlle i Finland. Pa de villkor som
vederborande ministerium bestdmmer kan
ocksa andra utléandska véardepappersformed-
lare eller auktoriserade utlindska foretag
som kan jamstdllas med virdepappersfor-
medlare beviljas formedlar och mark-
nadsgarantréttigheter.

Optionsforetaget skall for viss tid eler
helt aerkala formediar- och marknadsga-
rantrdttigheter om finansinspektionen av
vagande skal sa yrkar efter att ha hort op-
tionsforetaget.  Finansingpektionen  skall
omedelbart underrétta optionsforetaget och
vederbérande om sitt yrkande och grunder-
nafor detta.

En formedlare och en marknadsgarant har
ratt att zill finansinspektionen hanskjuta op-
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108

Formedlare, marknadsgaranter och andra
som dr verksamma inom optionsforetaget

Optionsforetaget skall bevilja en sokande
formedlar- och marknadsgarantréttigheter
om denne uppfyller de krav som lagen och
optionsféretagets reglemente stdller och har
ett fast affarsstélle i Finland.

Dessutom far optionsforetaget bevilja en
sadan utlandsk vardepappersformedlare for-
medlar- och marknadsgarantréttigheter som
av en myndighet inom Europeiska ekono-
miska samarbetsomradet har beviljats aukto-
risation motsvarande i Finland forutsatt
verksamhetstillstand och som inte har ndgot
fast affarsstélle i Finland. Pa de villkor som
finansministeriet bestdmmer kan dgven andra
utléndska vérdepappersformedlare beviljas
formedlar- och marknadsgarantréttigheter,
om sokanden uppfyller de krav som lagen
och optionsforetagets reglemente stdller. Pa
de villkor som finansministeriet bestimmer
kan ocksa andra foretag beviljas rdttigheter
att verka i nagon annan egenskap inom op-
tionsforetaget och bedriva handel for egen
rdkning, om sokanden uppfyller de krav som
lagen och optionsforetagets reglemente stdl-
ler och har tillrdckliga forutsctmingar vad
gdller soliditet och riskhantering.

Optionsforetaget skall for viss tid eler
helt aerkala rdttigheter for formedlare,
marknadsgarantrdttigheter och andra som
dr verksamma inom optionsforetaget, om fi-
nansinspektionen av vagande skal sa yrkar
efter att ha hort optionsforetaget. Finansin-
spektionen skall omedelbart underrétta op-
tionsforetaget och den berérde om sitt yr-
kande och grundernafor det.

Formedlare, marknadsgaranter och andra
som dr verksamma inom optionsforetaget
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tionsforetagets enligt 8 § 1 mom. 2 och 4
punkten fattade bedut varmed en ansdkan
om réttigheter har avslagits eller rattigheter
aterkallats inom 30 dagar fran beslutet.

118

Formedlares och marknadsgaranters oav-
héngighet

Formedlare och marknadsgaranter som
hor till samma koncern eller star i ett sadant
ekonomiskt beroendeforhdllande till varand-
ra att optionsborsverksamheten kan dventy-
ras, far inte inom ett och samma optionsfo-
retag tillhandahalla sinsemellan overens-
stammande investeringstjdnster som gdller
samma derivatinstrument.

3 kap.
Optionsforetagets verksamhet
18

Options- och terminsavtal som dr foremal
for handel

| ett optionsforetag far idkas handel endast
med s&dana optioner och terminer som har
definierats i foretagets reglemente. Uppgif-
terna om underliggande egendom ochk index
kan ges dven i en bilagatill reglementet.

Vederborande ministerium skall faststalla
de bestdmmelser och bilagor i foretagets
reglemente som galler optioner och termi-
ner, om de motsvarar denna lag och det inte
finns sarskilda skdl att férbjuda att kurser
faststélls for dem och att handel med dem
bedrivsi optionsforetaget.

121

har rétt att hanskjuta etz beslut av optionsfo-
retaget genom vilket ansbkan om réttigheter
har avslagits eler réttigheter har dterkallats
till finansinspektionen inom 30 dagar fran
beslutet.

118

Formedlares och marknadsgaranters oav-
héingighet

Formedlare och marknadsgaranter som
hor till samma koncern eller stér i ett eko-
nomiskt beroendeférhdllande till varandra
och som inom optionsforetaget tillhandahal-
ler investeringstjcnster som gdller samma
derivatinstrument skall ordna sin verksam-
het inom optionsforetaget sa att optionsfore-
tagets tillforlitliga verksamhet inte dventy-
ras.

3 kap.
Optionsforetagets verksamhet
18

Options- och terminsavtal som dr foremal
for handel

| ett optionsforetag far idkas handel endast
med s&dana optioner och terminer som har
definierats i foretagets reglemente. Uppgif-
terna om underliggande egendom, index och
metoder for utrdknande av index kan ges
aveni en bilagatill reglementet.

Finansministeriet Skall faststdla de be-
stdmmelser i fOretagets reglemente som
gdller optioner och terminer, om de motsva-
rar denna lag och det inte finns sarskilda
skal att forbjuda att kurser faststélls for dem
och att handel med dem bedrivs i optionsfo-
retaget.
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28
Underliggande egendom och index

Kurser far faststéllas for en option eller en
termin som géller en aktie och handel far
idkas med dem, om aktien har tagits upp pda
borslistan eller till annan offentlig handel i
en finlindsk fondbors eler tagits upp till
motsvarande handel i en auktoriserad fond-
bors som dr beldgen eller verksam inom Eu-
ropeiska ekonomiska samarbetsomradet € -
ler inom nagot annat ddrmed jimforbart,
myndighetsévervakat omsadttningssystem. 7
fraga om aktier i andra dn finldindska bors-
bolag eller i utlindska borsbolag med hem-
ort inom Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet maste det emellertid forutscittas
att en tillforlitlig kursbildning for instru-
mentet maojliggors av antalet aktiedgare,
fordelningen av dgandet och en tillrdckligt
omfattande handel med aktierna samt, i fra-
ga om ett bolag vars aktier inte har uppta-
gits till offentlig handel i Finland, av att det-
ta pa grund av sin informationsskyldighet
har offentliggjort uppgifier som dr tillgdng-
liga i Finland. Vederborande ministerium
skall inhdmta utlatande ocksa hos finansin-
spektionen samt hos aktiebolaget innan det
beslut om aktien som avses i 1 § 2 mom. fat-
tas.

Kurser far faststéllas for en option eller en
termin som galler ett masskuldebrevsian, en
i 1 kap. 2 § virdepappersmarknadslagen
ndamnd  gdldendrsforbindelse eller nagon
annan kapitalforbindelse som avkastar rdn-
ta, och handel far idkas med dem, om om-
sdttningen av handeln med sadana finldnds-
ka eller utldndska lan eller forbindelser och
det forfarande som iakttas vid faststdllelse
eller offentlig notering av gdngse pris i
handeln mojliggor en tillforlitlig kurs for
avtalet. Vederborande ministerium skall in-
hdmta utlatande hos finansinspektionen och
Finlands Bank innan det beslut om mass-
skuldebrevslanet eller forbindelsen som av-
ses i 1§ 2 mom. fattas. Om Finlands Banks
utlatande dr negativt, far bestdmmelserna i
reglementet eller bilagorna inte faststdllas
till denna del utan att sékanden ges mojlig-
het att komplettera ansdkan.

Indexoptioner och indexterminer for vilka
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28
Underliggande egendom och index

Kurser far faststéllas for en option eler en
termin som géller ett virdepapper som av-
ses i virdepappersmarknadslagen och han-
del far idkas med dem, om vdrdepapperet
har tagits upp till handel inom offentlig han-
del som avses i virdepappersmarknadsia-
gen éller pa en motsvarande utlcindsk mark-
nad som dr reglerad och évervakad av en
myndighet €ller inom ett sadant annat om-
séttningssystem ddr omfattningen av han-
deln med virdepapperet, tillgangen i Fin-
land till uppgifter som den som emitterat
vérdepapperet pa grundval av sin informa-
tionsskyldighet offentliggjort och det forfa-
rande som iakttas ndr gdngse prisniva fast-
stdlls eller offentligt meddelas majliggor en
tillforlitlig kursbildning for instrumentet.

Kurser far faststéllas for optioner och ter-
miner Som galler ravaror, andra nyttigheter
eller andra formaner och handel far idkas
med dem, om handeln med dessa instrument
ar tillréckligt omfattande for att mojliggora
en tillforlitlig kursutveckling. I optionsfore-
tagets reglemente eller i dess bilaga skall
det entydigt definieras hur priset pa de un-
derliggande egendomarna eller virdet pa en
annan forman faststdlls.

Indexoptioner och indexterminer for vilka
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kurser faststélls och med vilka handel idkas
skall avse ett index som raknas ut pa grund-
val av andringarna i prisutvecklingen for
vardepapper som i Finland har tagits upp till
sadan offentlig handel som avses i 1 kap 3 §
virdepappersmarknadslagen (495/89) eller
genom nagot ddrmed jdamforbart forfarande
till handel inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet. Metoden for utrdknande
av index skall entydigt slas fast i optionsfo-
retagets reglemente.

Optioner och terminer vilkas underlig-
gande tillgangar dr ravaror eller andra nyt-
tigheter far upptas till kursfaststdllelse och
handel, om handeln med dessa instrument
ar tillrdckligt omfattande for att mojliggora
en tillforlitlig kursutveckling. I optionsfore-
tagets reglemente skall det entydigt definie-
ras hur priset pa de underliggande tillgang-
arna faststdills. Vederborande ministerium
skall inhdmta utlatande fran finansinspek-
tionen och elmarknadsmyndigheten innan
det fattar sadana beslut om elbaserade op-
tioner eller terminer som avses i 1 § 2 mom.
Ifall elmarknadsmyndighetens utlatande dr
negativt skall reglementets foreskrifter och
bilagor till denna del inte faststdllas utan att
sokanden ges maojlighet att komplettera an-
sokan.
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kurser faststélls och med vilka handel idkas
skall avse ett index som raknas ut pa grund-
val av andringarna i prisutvecklingen for
vardepapper som har tagits upp till handel
inom omsdttningssystem som avses i 1 mom,
i prisutvecklingen for ravaror eller andra
nyttigheter eller i vdrdet pa en annan for-
man. Metoden for utréknande av index skall
entydigt slas fast i optionsforetagets regle-
mente eller dess bilaga.

Finansministeriet skall begdra utlatande
av finansinspektionen fore ett beslut enligt 1
$ 2 mom. som gdller virdepapper som avses
i 1 mom. Om beslutet giller virdepapper
som avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 2 punkten
vérdepappersmarknadslagen, skall utlatan-
de ocksa begdras av Finlands Bank. Om be-
slutet gdller el- eller naturgasbaserade op-
tioner, skall utlatande ocksa begdras av el-
och naturgasmarknadsmyndigheten.

38

Avbrytande av handeln

Optionsforetagets styrelse far dessutom av
sarskilda skdl avbryta faststdllandet av kur-
sen pa en option och en termin samt handeln
med dem. Avbrottet far inte fortgd ontdigt
lange. Bedlut att avbryta och ateruppta han-
deln eler faststéllandet av kursen skall of-
fentliggdras omedel bart.

Optionsforetagets styrelse kan under de
forutséttningar som anges i 2 kap. 3 8 3
mom. avbryta foretagets verksamhet for
hogst en vecka. Bedutet skall omedelbart
delges finansinspektionen.

Optionsforetaget kan avbryta kursfaststal-
lelsen for och handeln med elbaserade op-
tioner eler terminer ifall handeln aventyrar

Optionsforetaget f&r dessutom av sarskil-
da skdl avbryta faststéllandet av kursen pa
en option och en termin samt handeln med
dem. Avbrottet far inte fortga onodigt |ang-
re. Bedut att avbryta och &eruppta handeln
eller faststéllandet av kursen skall offentlig-
gobras omedelbart.

Optionsforetaget kan under de forutsétt-
ningar som angesi 2 kap. 3 8 3 mom. avbry-
ta foretagets verksamhet for hogst en vecka.
Bedlutet skall omedelbart delges finansin-
spektionen.

Optionsforetaget kan avbryta kursfaststal-
lelsen for och handeln med el- eller natur-
gasbaserade optioner eler terminer ifall
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elforsorjningen eler & skadlig for elmark-
naden €ller ifal elsystemets funktion &r
stord av ndgot annat i optionsforetagets reg-
lemente angivet vagande skél. Elmarknads-
myndigheten och finansinspektionen skall
omedel bart underréttas om avbrottet.

58§
Clearing av optionskop

Ett optionsforetag far godkanna sidana
optioner och terminer for clearing, som har
lamnats till clearing av en férmedlare eller
en marknadsgarant och som grundar sig pa
kop av optionen i optionsforetaget eller i
ndgot annat optionsforetag vars optionskop
foretaget clearar. Optionsforetaget far pa de
villkor som finansinspektionen bestimmer
for clearing godkdnna ocksa sadana stan-
dardiserade optioner och terminer som ett
utldndskt optionsforetag eller nagon annan
inom optionsforetaget har ldmnat till clear-
ing.
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handeln aventyrar el- eller naturgasforsorj-
ningen eller & skadlig for el- eller natur-
gasmarknaden eler ifdl el- eller naturgas-
systemets funktion &r stord av ndgot annat i
optionsféretagets reglemente angivet véagan-
de skal. El- och naturgasmarknadsmyndig-
heten och finansingpektionen skall omedel-
bart underréttas om avbrottet.

58§
Clearing av optionskop

Ett optionsforetag far godkanna sidana
optioner och terminer for clearing som har
lamnats till clearing av en formedlare, mark-
nadsgarant, ett utlindskt optionsforetag eller
ndagon annan som dr verksam inom options-
foretaget och som grundar sig pa kop av op-
tionen i optionsforetaget eler i ndgot annat
optionsféretag vars optionskdp foretaget
clearar eller pa ett optionskép som anmdilts
till optionsforetaget.

118

Anmdlningsskyldighet

De som deltar i handeln med elbaserade
optioner och terminer skall enligt vad som
foreskrivs i optionsforetagets reglemente
underrédtta detta om begransningar som &r
exceptionella eller annars vasentligt paver-
kar produktionen, dverféringen och for-
brukningen av el.

De som deltar i handeln med el- eller na-
turgasbaserade optioner och terminer skall
enligt vad som foéreskrivs i optionsféretagets
reglemente underrétta detta om begrans-
ningar som ar exceptionella eller annars véa-
sentligt paverkar produktionen, verforing-
en och forbrukningen av e/ eller naturgas.
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12§
Formedlarens skyldigheter
En formedlare far inte ge en annan

formedlare uppdrag som gidller optioner
eller terminer.
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12§
(upphévs)

4 kap.

Tillsyn 6ver options- och terminsmarknaden

18

Tillsyn

Finansinspektionen skall innan den vidtar
atgarder eler fattar beslut som berdr han-
deln med elbaserade optioner och terminer
hora elmarknadsmyndigheten, ifal bedutet
uppenbarligen skulle inverka vasentligt pa
elmarknadens funktion eller leveranssaker-
het eler pd en enligt elmarknadslagen
(386/1995)  systemansvarig  sammanslut-
nings verksamhet, om inte nagot annat féljer
av arendets bradskande natur.

38
Raitt till information

Finansinspektionen har rétt att av andrai 2
kap. 8 § 3 mom. ndmnda aktorer som &r
verksamma inom optionsféretaget samt per-
soner och sammanslutningar som ndmns i 3
kap. 13 § fa de uppgifter som behovs for
tillsynen samt kopior av de handlingar som
den anser vara nddvandiga for tillsynen. Fi-
nansinspektionen har rdtt att hos samman-
slutningar som avses i 3 kap. 13 § 4 mom.
forrdtta inspektioner som behovs for tillsy-
nen.

Ett optionsforetag dr skyldigt att till sam-
manslutningar som enligt elmarknadslagen
dar systemansvariga och till andra samman-

Finansinspektionen skall innan den vidtar
atgarder eler fattar beslut som ber6r han-
deln med el- eller naturgasbaserade optio-
ner och terminer hdra el- och naturgas-
marknadsmyndigheten, ifal bedutet uppen-
barligen skulle inverka vasentligt pa el- eller
naturgasmarknadens funktion eler leve-
ranssakerhet eller pa en enligt elmarknads-
lagen (386/1995) cller naturgasmarknads-
lagen (508/2000) systemansvarig samman-
sutnings verksamhet, om inte nagot annat
foljer av drendets bradskande natur.

38
Raitt till information

Finansinspektionen har rétt att av andra
som & verksamma inom optionsforetaget fa
de uppgifter som behdvs for tillsynen samt
kopior av de handlingar som den anser vara
nodvandiga for tillsynen.

(3 mom. upphévs)
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slutningar som vederborande ministerium
anvisar dverldmna information om affdirer
med elbaserade optioner och terminer, sa
som bestdams i elmarknadslagen.

5 kap.
Sirskilda stadganden
la8g
Erbjudande av andra derivatavtal

Ett arbetsgivarforetag eller ett foretag
som hor till samma koncern far med avvi-
kelse fran 1 kap. 1 § 2 mom. som invester-
ingsobjekt erbjuda andra optioner och ter-
miner dn sadana standardiserade optioner
och terminer som avses i denna lag samt de-
rivatavtal som skall jamstdillas med stan-
dardiserade optioner eller terminer och som
avses i 10 kap. 1 a § virdepappersmark-
nadslagen at arbetsgivarforetagets nuva-
rande eller tidigare arbetstagare eller till
deras fordel, om dessa derivatavtals under-
liggande egendom dr en aktie i arbetsgivar-
foretaget eller ett foretag som hor till sam-
ma koncern.

38
Optionsmarknadsbrott

Den som uppsdtligen eller av grov oakt-
samhet

1)istridmed 2kap. 181 mom. eller 3§2
eller 3 mom. idkar optionsforetagsverksam-
het, eller

2) i strid med 1 kap. 1 § 2 mom. bjuder ut
optioner eller terminer som investeringsob-
Jekt,

skall, om inte gérningen & ringa eller
stréngare straff bestdms ndgon annanstans i
lag, fOr optionsmarknadsbrott domas till bo-
ter eller fangelsei hogst ett ar.

Foreslagen lydelse

5 kap.
Sirskilda stadganden
lag

(upphévs)

38
Optionsmarknadsbrott

Den som uppsitligen eller av grov
oaktsamhet i strid med 2 kap. 1 § 1 mom.
eller 3 8 2 dller 3 mom. idkar optionsfore-
tagsverksamhet skall, om inte garningen &r
ringa eller strangare straff bestdms nagon
annanstans i lag, for optionsmarknadsbrott
domas till boter eller fangelse i hogst ett ar.
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48
Optionsmarknadsforeseelse

Den som uppsatligen eller av oaktsamhet

1) bryter mot 3 kap. 12 § 1 mom.,

3) forsummar att iaktta skyldigheten att
lamna uppgifter eller skyldigheten till of-
fentliggorande enligt 3 kap. 11 § eller an-
mal ningsskyldigheten enligt 3 kap. 14 §,

skall, om inte gérningen & ringa eller
strangare straff bestams ndgon annanstans i
lag, fOr optionsmarknadsforseelse domas till
boter.

88§
Andringssokande

Andring i andra beslut som finansministe-
riet har meddelat med st6d av denna lag cn
de som nimns i 2 kap. 3 § 1 och 2 mom. f&r
inte sbkas genom besvar.

Pa sbkande av andring i beslut som bank-
inspektionen har meddelat med stéd av den-
nalag tillampas lagen om bankinspektionen.
Andring i bankinspektionens beslut som av-
ses i 2 kap. 3 § 3 mom. och 3 kap. 10 § far
inte sékas genom besvdir.
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48
Optionsmarknadsforeseelse

Den som uppsdtligen eller av oaktsamhet
forsummar att iaktta skyldigheten att 1amna
uppgifter eller skyldigheten till offentliggo-
rande enligt 3 kap. 11 § eller anmélnings-
skyldigheten enligt 3 kap. 14 § skall, om
inte garningen &r ringa eller stréngare straff
bestams nagon annanstans i lag, for op-
tionsmarknadsforseelse ddmastill boter.

88§
Andringssokande

Andring i beslut som finansministeriet
meddelar med stod av denna lag far sokas
genom besvér. Om ett beslut enligt 2 kap. 2
§ 1 mom. eller 6 § 2 mom. om beviljande av
koncession som berdttigar till att bedriva
optionsforetagsverksamhet eller om faststdl-
lelse av optionsforetagets reglemente eller
dndringar i det inte har meddelats inom ut-
satt tid, far sékanden anfora besvdr. Besvd-
ren anses i sa fall gdilla avslag pa ansékan.
Sadana besvdr far anforas till dess att ett
beslut har meddelats. Finansministeriet
skall underrdtta besvirsmyndigheten om be-
slutet, om detta har meddelats efter att be-
svdr anforts. Betrdffande anforande och be-
handling av besvir som avses i detta mo-
ment gdller i ovrigt i tillampliga delar vad
som bestdms i lagen om dndringssokande i
forvaltningsdrenden (154/1950).

Angaende sbkande av andring i beslut som
finansinspektionen meddelat med stod av
dennalag tilldmpas vad som bestims i lagen
om finansinspektionen (503/1993).

Denna lag triader i kraft den
20 .

Tidsfristerna i 2 kap. 2 § 3 mom. och 6 § 2
mom. for fattandet av beslut enligt 2 kap. 2
§ 1 mom. och 6 § 2 mom. tilldmpas inte pa

ansokningar som dr anhdngiga ndr lagen
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trdder i kraft.

Optionsforetaget skall komplettera sitt
reglemente sa att det borjar overensstimma
med kraven i denna lag. Ansékan om kom-
plettering av reglementet skall goras inom
sex manader efter lagens ikrafitrddande.

Atgdrder som verkstilligheten av denna
lag forutsctter far vidtas innan lagen trdder
i kraft.

Lag
om iindring av lagen om viirdeandelssystemet

| enlighet med riksdagens besl ut

dndras i lagen den 17 maj 1991 om vérdeandel ssystemet (826/1991) 4 §, 128 1 mom., 15 §
1, 2 och 4 mom., 25 & 2 mom., rubriken for 26 § och 1 mom., rubriken fér 26 a § och 1 mom.
samt 27 § 2 mom., av dessa lagrum 4 § 1 mom., 12 § 1 mom., 25 § 2 mom. och rubriken for
26 § sddana de lyder i lag 1073/1996, 4 § 2 mom., 15 § 1, 2 och 4 mom., 26 § 1 mom. samt
rubriken for 26 a § och 1 mom. sddana de lyder i lag 795/2000 samt 27 § 2 mom. sadant det

lyder i lag 1386/1995, som foljer:
Gdllande lydelse
48
Forteckningar

Over &garna av sidana vérdeandelar som
avsesi 1 kap. 281 mom. 1, 3 och 4 punkten
vardepappersmarknadslagen och som hér
till vardeandelssystemet skall hos vardepap-
perscentralen for emittenternas rékning fo-
ras aktiedgarforteckningar for varje emittent
och andra motsvarande &garforteckningar.

Hos véardepapperscentralen fors forteck-
ningar Over dgarna av sddana véardeandelar
som hor till véardeandelssystemet och som
avsesi 1 kap. 2 8 1 mom. 2 punkten vérde-
pappersmarknadslagen. Hos vérdepappers-
centraen skall ocksa foras en forteckning
Over dessa vérdeandelars antal .

Foreslagen lydelse
48
Forteckningar

Over &garna av sidana vérdeandelar som
avsesi 1 kap. 281 mom. 1, 3 och 5 punkten
vardepappersmarknadslagen och som hér
till vardeandelssystemet skall hos vardepap-
perscentralen for emittenternas rékning fo-
ras aktiedgarforteckningar for varje emittent
och andra motsvarande &garforteckningar.

Hos véardepapperscentralen fors forteck-
ningar Over dgarna av saddana véardeandelar
som hor till vardeandelssystemet och som
avsesi 1 kap. 28 1 mom. 2, 4 och 6 punkten
vardepappersmarknadsiagen. Hos vardepap-
perscentralen skall ocksa foras en forteck-
ning dver dessa vardeandelars antal.
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12§
Virdepapperscentralens koncession

Statsrédet kan pa anstkan bevilja ett fin-
lcindske aktiebolag koncession att verka som
vardepapperscentral, om bolaget visar att
det sannolikt kan hantera alla vérdeandelar
som har overforts till vardeandelssystemet,
cleara avslut och andra transaktioner med
virdeandelar som avses i 4 § 1 och 2 mom.
samt att det tillforlitligt och pa ett sitt som
tryggar véardeandelssystemets andamals-
enliga utveckling kan dra forsorg om alla de
uppgifter som 13 8 stadgar. Koncession kan
beviljas endast under forutsiitning att so-
kanden beddms ha ekonomiska och tekniska
resurser att verka som vardepapperscentral
samt en tillforlitlig organiserad forvaltning
och en tillracklig risktackningskapacitet.
Statsradet skall begéra Finlands Banks och
finansinspektionens utldtande om konces-
sionsansokan. Statsradet kan efter att ha hort
stkanden uppstalla villkor for koncessionen
samt begrénsa den.

158

Virdepapperscentralens regler och over-
vakningen av att de foljs

| vardepapperscentralens regler skall med-
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12§
Virdepapperscentralens koncession

Statsradet kan pa ansokan bevilja ett finski
aktiebolag koncession att verka som véarde-
papperscentral, om bolaget visar att det san-
nolikt kan hantera alla vardeandelar som har
Overfortstill vardeandel ssystemet och att det
tillforlitligt och pa ett sétt som tryggar var-
deandelssystemets dndamalsenliga utveck-
ling kan dra férsorg om alla de uppgifter
som 13 8§ foreskriver. Koncession kan bevil-
jas endast under forutséttning att sokanden
beddms ha ekonomiska och tekniska resur-
ser att verka som vérdepapperscentral samt
en tillforlitlig organiserad forvaltning och en
tillracklig risktackningskapacitet. Ansdkan
skall avgoras inom sex manader efter det att
den mottagits eller, om ansékan har varit
bristfillig, efter det att sokanden har ldmnat
in de handlingar och utredningar som be-
hovs for att avgora saken. Beslut om kon-
cession skall dock alltid fattas inom 12 ma-
nader efier det att ansékan mottagits. Om
beslut inte har meddelats inom utsatt tid, far
sokanden anféra besvdr. Besviren anses i
sa fall gdlla avslag pa ansékan. Sadana be-
svdr far anforas till dess att ett beslut har
meddelats. Statsradet skall underrdtta be-
svdarsmyndigheten om beslutet, om detta har
meddelats efter att besvir anforts. Betrdf-
fande anforande och behandling av besvdr
som avses i detta moment géller i ovrigt i
tillampliga delar vad som bestims i lagen
om dndringssokande i forvaltningsdrenden
(154/1950). Statsradet skall begara Finlands
Banks och finansi nspektionens utldtande om
koncessionsansokan. Statsrédet kan efter att
ha hort sokanden uppstélla villkor for kon-
cessionen samt begransa den.

158

Virdepapperscentralens regler och over-
vakningen av att de foljs

| vardepapperscentralens regler skall med-
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delas foreskrifter om

1) principerna fér datakommunikationen
mellan vérdepapperscentralen och de konto-
forande instituten, om identifikationssignum
for véardeandelar och réttsinnehavare samt
om ¢vriga gemensamma rutiner inom var-
deandel ssystemet,

2) de kontoférande institutens minimiop-
pettider,

3) forfarandet vid utredande av fel och
oklarheter inom registreringsverksamheten,

4) data- och registersékerhetsrutiner som
skall iakttas inom de kontofdrande institu-
tens verksamhet samt om forvaring av de
kontoférande institutens beslutsdokument
eller kopior av dem, samt om

5) uppgifter som skall l&mnas i ansokan
om auktorisation som kontof drande institut.

For vardepapperscentralens regler skall
utverkas statsradets faststdllelse. Statsradet
skall fore faststéllelsen begdra Finlands
Banks och finansinspektionens utlatande om
ansbkan. Om Finlands Bank ger ett negativt
utldtande om sddant som hor till dess lag-
stadgade uppgifter, far reglerna inte faststal-
lastill denna del.
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meddelas foreskrifter om

1) principerna fér datakommunikationen
mellan vérdepapperscentralen och de konto-
forande instituten, om identifikationssignum
for véardeandelar och réttsinnehavare samt
om ¢vriga gemensamma rutiner inom var-
deandel ssystemet,

2) de kontoférande institutens minimiop-
pettider,

3) forfarandet vid utredande av fel och
oklarhet inom regi steringsverksamheten,

4) data- och registersakerhetsrutiner som
skall iakttas inom de kontoforande institu-
tens verksamhet samt om forvaring av de
kontoforande institutens  besl utsdokument
eller kopior av dem,

5) uppgifter som skall 1&mnas i ansokan
om auktorisation som kontofdrande institut,
samt om

6) hur de tillsynsuppgifier som enligt la-
gen ankommer pa vdrdepapperscentralen
fullgors.

Vérdepapperscentralens  regler faststcills
av finansministeriet pa ansokan. Ansokan
skall avgoras inom tre manader efter det att
den mottagits eller, om ansokan har varit
bristfillig, efter det sokanden har ldmnat in
de handlingar och utredningar som behdvs
for att avgora saken. Beslut skall dock alltid
meddelas inom sex manader efter det att an-
sokan mottagits. Om beslut inte har medde-
lats inom sex manader, far sokanden anfora
besvdr. Besviren anses i sa fall gdlla avslag
pa ansokan. Sadana besvdr far anforas till
dess att ett beslut har meddelats. Finansmi-
nisteriet skall underrditta besvdirsmyndighe-
ten om beslutet, om detta har meddelats ef-
ter att besvdr anforts. Betrdffande anforan-
de och handldggning av besvdr gdller i ov-
rigt i tillimpliga delar vad som bestdims i
lagen om dndringssokande i forvaltnings-
drenden. Fore faststéllelsen skall finansmi-
nisteriet begara utlatande av Finlands Bank
och finansinspektionen om ansbkan. Om
Finlands Bank ger ett negativt utldtande om
sadant som hor till dess lagstadgade uppgif-
ter, far reglernainte faststallastill denna del.
For att starka fortroendet for virdeandels-
systemet eller av andra sdrskilt vigande
skdl kan finansministeriet bestimma att in-
nehallet i foreskrifier i de regler som mini-
steriet faststdllt skall dndras eller komplet-
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Virdepapperscentralens styrelse overva-
kar att vardepapperscentralens regler och
anvisningar iakttas inom vardepapperscen-
tralen. Dessutom dvervakar virdepappers-
centralens styrelse at de kontoforande insti-
tuten och deras underingtitut iakttar be-
stédmmelserna om véardepapperscentralens
verksamhet samt de med stéd av dem utfar-
dade reglerna, féreskrifterna och anvisning-
arna. Virdepapperscentralens styrelse skall
underrdtta finansinspektionen om att ett
kontofdrande institut eller dess underinstitut
forfar pa ett sitt som uppenbart strider mot
bestdmmelserna, reglerna eller féreskrifter-
na, om inte forfarandet omedel bart réttas till
eller situationen reder upp sig pa nagot an-
nat sétt. Finansinspektionen skall dock alltid
underrédttas om forfaranden som vésentligen
eller upprepade ganger bryter mot bestam-
melserna, reglerna eller foreskrifterna. De
kontoforande instituten, deras underinstitut
och andra som anlitar véardepapperscentra-
lens tjanster skall pa begdran ge vérdepap-
perscentralen de specificerade uppgifter som
behtvs for fullgérandet av tillsynsplikten
enligt denna paragraf.

131
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teras. Innan en foreskrift meddelas skall fi-
nansministeriet begdra utlatande av Fin-
lands Bank och finansinspektionen.

Virdepapperscentralen skall se till att det
ordnas tillrdcklig och tillforlitlig tillsyn for
att sdkerstilla att vardepapperscentralens
regler, foreskrifter och anvisningar iakttas
inom  vardepapperscentralen.  Dessutom
skall vardepapperscentralen se till att det
ordnas tillrdcklig och tillforlitlig tillsyn for
att sdikerstdlla at de kontofdrande instituten
och deras underinstitut iakttar bestdmmel-
serna om vardepapperscentralens verksam-
het samt de med stdd av dem utférdade reg-
lerna, foreskrifterna och anvisningarna.
Viirdepapperscentralen skall underrétta fi-
nansinspektionen om att ett kontofdrande
ingtitut eller dess underingtitut forfar pa ett
sétt som uppenbart strider mot bestammel -
serna, reglerna eller foreskrifterna, om inte
forfarandet omedelbart réttas till eller situa-
tionen reder upp sig pa ndgot annat Sétt. Fi-
nansinspektionen skall dock alltid underrét-
tas om forfaranden som vésentligen eller
upprepade ganger bryter mot bestammel ser-
na, reglerna eller foreskrifterna. De kontof6-
rande instituten, deras underinstitut och and-
ra som anlitar vardepapperscentralens tjans-
ter skall pa begéran ge vardepapperscentra-
len de specificerade uppgifter som behovs
for fullgbrandet av tillsynsplikten enligt
denna paragraf.

258

Aktier och virdeandelar som jamstdlls med

Pa anhdllan av en emittent kan véardepap-
perscentralen godkanna att andra aktier an
de som namns i 1 mom. samt andra vérde-
andelar som avsesi 1 kap. 281 mom. 1, 3
och 4 punkten vardepappersmarknadsiagen
Overfors till vardeandelssystemet. En aktie
eller andel som ensam dller tillsammans
med andra aktier eller vardeandelar ger réit
att besitta en viss lagenhet eller del av en

dem

Pa anhdllan av en emittent kan véardepap-
perscentralen godkanna att andra aktier an
de som namns i 1 mom. samt andra vérde-
andelar som avsesi 1 kap. 281 mom. 1, 3
och 5 punkten vardepappersmarknadsiagen
Overfors till vardeandelssystemet. En aktie
eller andel som ensam dller tillsammans
med andra aktier eller vardeandelar ger réit
att besitta en viss lagenhet eller del av en



132
Gdllande lydelse

fastighet far dock inte 6verforas till vérde-
andelssystemet.

268

Andelar i masskuldebrevsian och dirmed
jamforbara virdeandelar

Om overforing till vardeandel ssystemet av
vardepapper som avsesi [ kap. 2 § 1 mom.
2 punkten virdepappersmarknadslagen be-
slutar vardepapperscentralen pa ansokan av
emittenten.  Vardepapperscentralen  skall
fore bedlutet underrétta Finlands Bank, ifall
det & fraga om en anstkan som har betydel -
s_e]c for skotseln av bankens lagstadgade upp-
gifter.

26a8

Overforing av skuldebrev till viirdeandels-
systemet

Om emittentens ansbkan galler etr skulde-
brev eller ndgot annat sadant vardepapper,
skall vardepapperscentralen i sitt beslut en-
ligt 26 § bestamma den tidpunkt fran och
med vilken vardepapperet kan dverforas till
vardeandelssystemet.  Vardepapperscentra-
len kan i sitt beslut meddela ndrmare fore-
skrifter om de uppgifter som skall registre-
ras i vardeandelssystemet och om registre-
ringsforfarandet nar ett vardepapper Gver-
fors till vardeandelssystemet. Innan beslutet
fattas skall vardepapperscentralen kontrolle-
ra att emittenten, i ett avtal som emittenten
har ingdtt med ett eler flera kontoférande
ingtitut eller pa nagot annat sétt, har saker-
stallt att ala &gare av vardepapperet har
mojlighet att fa sin rétt registrerad i varde-
andelssystemet.
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fastighet far dock inte 6verforas till varde-
andelssystemet.

268

Andelar i masskuldebrevsian och andra
virdeandelar

Om overforing till vardeandel ssystemet av
andra vardepapper dn sadana SOm avses i
25 § beslutar vardepapperscentralen pa an-
sbkan av emittenten. Vardepapperscentralen
skall fore bedutet underrétta Finlands Bank,
ifal det & fraga om en anstkan som har be-
tydelse for skbtseln av bankens lagstadgade
uppgifter.

26a8

Overforing av skuldebrev och andra viirde-
papper till virdeandelssystemet

Om emittentens ansokan galler nagot an-
nat vardepapper cn ett sadant som avses i 25
¢, skall véardepapperscentralen i sitt bedut
enligt 26 § bestamma den tidpunkt fran och
med vilken vardepapperet kan dverforas till
vardeandelssystemet.  Vardepapperscentra-
len kan i sitt beslut meddela ndrmare fore-
skrifter om de uppgifter som skall registre-
ras i vardeandelssystemet och om registre-
ringsforfarandet nar ett vardepapper over-
fors till vardeandelssystemet. Innan beslutet
fattas skall vardepapperscentralen kontrolle-
ra att emittenten, i ett avtal som emittenten
har ingatt med ett eler flera kontoforande
ingtitut eller pa nagot annat sétt, har saker-
stallt att adla &gare av vardepapperet har
mojlighet att fa sin rétt registrerad i varde-
andelssystemet.
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278

Emissionskonto

Pa emissionskontot skall de uppgifter no-
teras som enligt lag borde anges pa det vér-
depapper som utfardas for vérdeandelen
samt det antal vardeandelar som emitteras.
For vardeanddlar som avses i 4 § 2 mom.
skall pa emissionskontot dessutom anteck-
nas forfallodagar, eventuell skerhet for &
net, |anerantan eller eventuell annan gottgo-
relse som skall betalas for |anet, dterbetal-
nings- och andra vasentliga villkor for |anet
samt pa vilket st lanevillkoren hals all-
mant tillgangliga.

Pa emissionskontot skall de uppgifter no-
teras som enligt lag borde anges pa det vér-
depapper som utfardas for vérdeandelen
samt det antal vardeandelar som emitteras.
For vérdeandelar som avsesi [ kap. 2 § 1
mom. 2 punkten virdepappersmarknadsia-
gen skall pa emissionskontot dessutom an-
tecknas forfallodagar, eventuell sakerhet for
lanet, 1anerantan eller eventuell annan gott-
gorelse som skall betaas for lanet, derbe-
talnings- och andra vasentliga villkor for 1&
net samt pa vilket sétt lanevillkoren halls
allmant tillgangliga.

Denna lag triider i kraft den 20 .

Tidsfristerna i denna lag for fattandet av
beslut enligt 12 och 15 § tillimpas inte pa
ansokningar som dr anhdngiga ndr lagen
tréder i kraft.

Virdepapperscentralen skall komplettera
sina regler sa att de borjar Gverensstimma
med kraven i denna lag. Ansékan om kom-
plettering av reglerna skall goras inom sex
manader efier lagens ikrafitrddande.

Atgdrder som verkstilligheten av denna
lag forutsdtter far vidtas innan lagen trider
i kraft.
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Lag

om indring av 5 a § lagen om viirdeandelskonton

| enlighet med riksdagens beslut

dndras i lagen den 17 maj 1991 om véardeandelskonton (827/1991) 5 a § 3 mom., sadant det

lyder i lag 796/2000, som foljer:
Gdllande lydelse

Ett forvaltningskonto kan innehas av en
vérdepapperscentral, en centralbank eller ett
kontoférande institut. Aven ett kreditinstitut
eller vardepappersforetag som har rétt att
tillhandahalla forvarings- och forvaltnings-
tjanster for vardeandelar, ett sadant ut-
[éandskt institut som avses i 16 8§ lagen om
vardeandelssystemet eller nagon annan s&
dan utlandsk sammansutning som star un-
der tillracklig offentlig tillsyn och vars eko-
nomiska verksamhetsbetingelser och for-
valtning uppfyller kraven pa en tillforlitlig
skotsel av uppgifterna kan av vérdepappers-
centralen godkannas som kontoinnehavare.

Foreslagen lydelse

5a8§

Ett forvaltningskonto kan innehas av en
vérdepapperscentral, en centralbank eller ett
kontoforande institut. Aven ett kreditinstitut
eller vardepappersforetag som har rétt att
tillhandahalla forvarings- och forvaltnings-
tjanster for vardeandelar, ett sadant ut-
[éandskt institut som avses i 16 8§ lagen om
vardeandel ssystemet (826/1991) eller nagon
annan s&dan utléandsk sammanslutning som
star under tillrécklig offentlig tillsyn och
vars ekonomiska verksamhetsbetingel ser
och forvaltning uppfyller kraven pa en till-
forlitlig skétsel av uppgifterna kan av vér-
depapperscentralen godkannas som konto-
innehavare. Pa ett forvaltningskonto som
forvaltas av ett utldndskt institut som avses i
16 § lagen om virdeandelssystemet far utan
hinder av 1 mom. ocksa noteras sadana
vérdeandelar som dgs av en finsk medbor-
gare eller en finsk sammanslutning eller
stiftelse och som avses i 4 § 2 mom. lagen
om vdrdeandelssystemet.

Denna lag trdader i kraft den

20 .
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Lag
om indring av lagen om viirdepappersforetag
| enlighet med riksdagens beslut

dndras i lagen den 26 juli 1996 om vardepappersforetag (579/1996) 2 §, 38 1 mom. 1 och 5
punkten samt 3 mom. och 10 § 2 mom., av dessa lagrum 3 § 1 mom. 1 och 5 punkten sddana

delyder i lag 156/1997, som fdljer:
Gdllande lydelse

28
Investeringsobjekt

Foremal for investeringstjanster (invester-
ingsobjekt) kan vara vardepapper (virde-
papper ) somavsesi I kap. 2 § 1 mom. var-
depappersmarknadslagen (495/89) samt s&
dana standardiserade optioner och terminer
som avses i 1 kap. 2 § lagen om handel i
standardiserade optioner och terminer
(772/88) eller andra derivatinstrument, vil-
kas underliggande tillgangar dr virdepap-
per, valuta, rdnta, derivatkontrakt eller in-
dex som beskriver prisutvecklingen for de
underliggande tillgangarna (derivatinstru-
ment).

38
Investeringstjcinster

Med investeringstjanster avses att

1) investeringsobjekt eller ett privat aktie-
bolags vdrdepapper Kops, sdljs, byts och
tecknas for ndgon annans rakning i eget
namn samt att uppdrag som avser invester-
ingsobjekt eller privata aktiebolags viirde-
papper formedlas eller verkstéls (fond-
kommissionsrirelse),

5) investeringsobjekt eller ett privat aktie-
bolags virdepapper forvdtas enligt sddana
med enskilda kunder ingangna avtal som in-
nebdr att kommissiondren ges bed utanderétt

Foreslagen lydelse

28
Investeringsobjekt

Foremal for investeringstjanster (invester-
ingsobjekt) kan vara vardepapper som avses
i vardepappersmarknadslagen (495/71989)
samt sddana standardiserade optioner och
terminer som avsesi 1 kap. 2 § lagen om
handel med standardiserade optioner och
terminer (772/1988), derivatinstrument som
skall jamstdllas med standardiserade optio-
ner och terminer samt andra derivatinstru-
ment.

38
Investeringstjdnster

Med investeringstjanster avses att

1) investeringsobjekt kops, séljs, byts och
tecknas for nagon annans rakning i eget
namn samt att uppdrag som avser invester-
ingsobjekt formedias eler verkstélls (fond-
kommissionsrorelse),

5) investeringsobjekt forvaltas enligt s&
dana med enskilda kunder ingangna avtal
som innebdr att kommissiondren ges beslu-
tanderdtt (formogenhetsforvaltning), samt
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(formogenhetsforvaltning), samt att

Med tillhandahdllande av investerings-
tjanster enligt 1 mom. avses inte verksamhet
som bedrivs tillfalligt vid sidan av nagon
annan i lag erkand afféarsverksamhet eller
yrkesmassig verksamhet enligt lagstiftning
som géller verksamheten eller foreskrifter
och bestdmmelser som kompletterar den.
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Med tillhandahdllande av investerings-
tjanster enligt 1 mom. avses inte verksamhet
som bedrivs tillfalligt vid sidan av nagon
annan i lag erkand afféarsverksamhet eller
yrkesmassig verksamhet enligt lagstiftning
som géller verksamheten eller foreskrifter
och bestdmmelser som kompletterar den.
Med tillhandahallande av  investerings-
tidgnster enligt 1 mom. avses inte heller verk-
samhet som bedrivs som i lag erkdnd affcirs-
verksamhet eller yrkesmdssig verksamhet
enbart med virdepapper som avses i 1 kap.
2 § 2 mom. virdepappersmarknadslagen.
Med tillhandahdllande av investeringstjcns-
ter enligt 1 mom. avses inte heller sadana
foretags tillhandahallande av enbart nyttig-
hetsbaserade derivatinstrument vilka be-
driver handel for egen rdkning med sadana
derivatinstrument inom optionsforetaget el-
ler med andra liknande foretag eller med
dem som producerar eller yrkesmdissigt an-
vdnder dessa nyttigheter, och inte tillhanda-
hallande av nyttighetsbaserade derivatin-
strument enbart i annat syfte dn invester-

ingssyfte.

108

Beviljande av verksamhetstillstand

Ansbkan skall avgéras inom sex manader
fran att den mottagits. Om statsrdadet under
denna tid ber sokanden om tilldggsutred-
ning med anledning av ansokan, skall tiden
rdknas fran den dag da statsradet motta
tilldggsutredningen.

Ansbkan skall avgoras inom sex manader
efter det att den mottagits eller, om ansokan
har varit bristfdllig, efter det att sokanden
har ldmnat in de handlingar och utredning-
ar som behovs for att avgora saken. Beslut
om verksamhetstillstand skall dock alltid
fattas inom 12 manader efter det att anso-
kan mottagits. Om beslut inte har meddelats
inom utsatt tid, far sékanden anfora besvdir.
Besvdren anses i sa fall gdlla avslag pa an-
sokan. Sadana besvdr far anforas till dess
ett beslut har meddelats. Finansministeriet
skall underrditta besvirsmyndigheten om be-
slutet, om detta har meddelats efter att be-
svdr anforts. Betrdffande anforande och be-
handling av besvdir som avses i detta mo-
ment gdller i ovrigt i tillimpliga delar vad
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som bestdms i lagen om dndringssokande i
forvaltningsdrenden (154/1950).

Denna lag trdader i kraft den
20 .

Tidsfristerna i 10 § 2 mom. i denna lag for
beviljande av verksamhetstillstand enligt 9 §
tillimpas inte pa ansdkningar som dr an-
hdngiga ndr lagen trdder i kraft. Ett foretag
som ndr denna lag trider i kraft tillhanda-
haller investeringstjdnster enligt 3 § skall
inom tre manader efter lagens ikrafitrddan-
de ansoka om verksamhetstillstand eller
inom sex manader efter lagens ikrafitrddan-
de upphora med den lagstridiga verksamhe-
ten, om inte finansministeriet av sdrskilda
skdll forldnger tiden.

Atgdrder som verkstilligheten av denna
lag forutsctter far vidtas innan lagen trdder

i kraft.

Lag

om indring av lagen om placeringsfonder

| enlighet med riksdagens besl ut

dndras i lagen den 29 januari 1999 om placeringsfonder (48/1999) 53 § 2 mom. samt 81 8§ 1

och 6 mom. som foljer:

Gdllande lydelse

Anteckningar i fondandelsregistret far go-
ras forst nar hela teckningspriset for en
fondandel har betalts i pengar.

Foreslagen lydelse

Anteckningar i fondandelsregistret far go-
ras forst nar hela teckningspriset for en
fondandel har betalts. Teckningspriset for en
fondandel skall betalas i pengar eller genom
att placeringsfonden ges virdepapper som
avses i 69 § till ett belopp som motsvarar
teckningspriset sa att fordelningen av olika
slag av virdepapper vid tidpunkten for be-
stammandet av teckningspriset motsvarar
den i placeringsfondens regler for varje en-
skilt slag av virdepapper specificerade pla-
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Gdllande lydelse

818

| syfte att framja en effektiv formogen-
hetsforvaltning kan ett fondbolag inga lane-
och &erkopsavta avseende vardepapper
som hor till en placeringsfonds tillgangar,
om de clearas av en clearingorganisation
som avses i vardepappersmarknadsliagen el-
ler av ett optionsforetag som avses i lagen
om handel med standardiserade optioner och
terminer samt om finansinspektionen eller
motsvarande behoriga myndighet i en an-
nan stat har godkdnt villkoren eller options-
foretaget har standardiserat dem.

Finansinspektionen kan meddela narmare
foreskrifter om fondbolagets rétt att inga
lane- eller dterkopsavtd om vérdepapper
som hor till placeringsfondens tillgangar,
genom formedling av en utldindsk samman-
slutning som dr jamforbart med samman-
slutningar som avses i 1 mom. och verksam
i nagon stat som inte hor till Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet.
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Foreslagen lydelse

ceringsverksamheten och vdrdepapperens
sammanlagda marknadsvirde motsvarar
vérdet av den fondandel som getts mot dem.

818

| syfte att framja en effektiv formogen-
hetsforvaltning kan ett fondbolag inga lane-
och &erkopsavta avseende vardepapper
som hor till en placeringsfonds tillgangar,
om de clearas av en clearingorganisation
som avses i vardepappersmarknadsiagen el-
ler av ett optionsforetag som avses i lagen
om handel med standardiserade optioner och
terminer eller i en motsvarande utlindsk
sammanslutning eller, om clearingen sker
ndagon annanstans, om motparten dr en i
virdepappersmarknadslagen avsedd virde-
pappersformedlare och villkoren dr sedvan-
liga och allmdnt kdnda pa marknaden.

Finansinspektionen kan meddela narmare
foreskrifter om fondbolagens rétt att inga
lane- eller dterkopsavtd om vérdepapper
som hor till placeringsfondens tillgangar.

Denna lag triader i kraft den

20 .
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Lag

om upphiivande av 2 § 10 punkten lagen om finansinspektionen

| enlighet med riksdagens beslut féreskrivs:
Gdllande lydelse

Foreslagen lydelse

Iy
Genom denna lag upphdvs i lagen den 11
Juni 1993 om finansinspektionen (503/1993)
2 § 10 punkten, sadan den lyder i lag
572/1996.

Denna lag trdder i kraft den 20 .

Lag

om indring av lagen om aktiebolag

| enlighet med riksdagens besl ut

upphdivs i lagen den 29 september 1978 om aktiebolag (734/1978) 1 kap. 2 § 2 mom., sadant

det lyder i lag 145/1997, samt

dndras 1 kap. 2 8 1 och 3 mom. samt 16 kap. 8 § 7 punkten, sadana de lyder i ndmnda lag

145/1997, som foljer:
Gdllande lydelse

1 kap.
Allmiinna stadganden

28§

Sadana vérdepapper i ett privat aktiebolag
som avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 1—3 punkten
viirdepappersmarknadslagen (495/89) far
inte vara foremdl for offentlig handel enligt
vardepappersmarknadslagen eller for mot-
svarande forfarande.

Vad som stadgas i 1 mom. gdller inte sa-
dana virdepapper i ett privat aktiebolag
som ensamma eller tillsammans med andra
virdepapper medfor rdtt att anvinda eller

Foreslagen lydelse

1 kap.
Allmiinna stadganden

28
Vérdepapper i ett privat aktiebolag far inte
vara foremal for offentlig handel enligt /
kap. 3 véardepappersmarknadslagen
(495/1989).

(2 mom. upphéavs)
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Gdllande lydelse

erhalla av bolaget utbjudna konsumtions-
nyttigheter av det slag som avses i konsu-
mentskyddslagen (38/78), om

1) Vad som stadgas i 1 mom. gdller inte
sadana vdrdepapper i ett privat aktiebolag
som ensamma eller tillsammans med andra
vérdepapper medfor rdtt att anvinda eller
erhalla av bolaget utbjudna konsumtions-
nyttigheter av det slag som avses i konsu-
mentskyddslagen (38/78), om

2) bolagets affdrsverksamhet riktar sig
huvudsakligen till dgare av sadana virde-
papper som avses Ovan.

Nar andra cn i 2 mom. avsedda véardepap-
per i ett privat aktiebolag bjuds ut till al-
manheten skall det uppges att vérdepappren
inte kan vara foremd for offentlig handel
enligt vardepappersmarknadslagen eller for
motsvarande forfarande. I anbudet far inte
antydas att avsikten dr att senare ombilda
bolaget till publikt aktiebolag eller lata dess
vérdepapper bli foremadl for offentlig han-

el.

Foreslagen lydelse

Néar vardepapper i ett privat aktiebolag
bjuds ut till allmanheten skall det uppges att
vérdepapperen inte kan vara féremal for of-
fentlig handel enligt vardepappersmarknads-

lagen.

16 kap.

Sirskilda stadganden

Straffstadganden

88

Den som uppsatligen

7) bryter mot det i 1 kap. 2 § 1 mom. stad-
gade forbudet att gora ett privat aktiebolags
vardepapper forema for sadant forfarande
som motsvarar offentlig handel enligt vér-
depappersmarknadd agen,

skall, om gérningen inte & ringa eller
strangare straff for den inte stadgas pa nagot
annat stéllei lag, for aktiebolagsbrott domas
till boter eller fangelsei hogst ett ar.

7) bryter mot det i 1 kap. 2 8§ 1 mom. stad-
gade forbudet att gora ett privat aktiebolags
vardepapper foremal for offentlig handel en-
ligt vérdepappersmarknadslagen,

skall, om gérningen inte & ringa eller
strangare straff for den inte bestdms pa n&
got annat stéle i lag, for aktiebolagsbrott
domastill boter eller fangelsei hogst ett ar.

Denna  lag  trider i kraft  den

20 .
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Lag

om #indring av lagen om forsiikringsforeningar

| enligt med riksdagens bed ut

dndras i lagen den 31 december 1987 om fdrsakringsforeningar (1250/1987) 16 kap. 8 § 1

mom., sddant det lyder i lag 340/2000, samt

fogas till 3 kap., sddant det lyder delvis andrat i lag 1207/1998 och 340/2000, en ny 2 a §

som foljer:
Gdllande lydelse
3 kap.
Garantikapital
16 kap.

Sirskilda stadganden

88

Den som uppsatligen

1) & mellanhand fér nagon annan i syfte
att kringga en bestammelse i denna lag eller
i stadgarna om begrénsning av rostrétten,

2) bryter mot vad denna lag foreskriver
om uppgdrande av revisionsberattel se,

3) i strid med ett foérbud som Forsakrings-
inspektionen meddelar med stéd av 12 kap.
6 c § overlater eller pantsitter egendom i fo-
reningens besittning,

4) bryter mot bestammelserna om utltan-
den som skall uppgoras av en godkand revi-
sor sasom oberoende sakkunnig,

5) bryter mot bestammelserna om aterbe-
talning av kapitallan, betalning av ranta eller
annan gottgorelse eler stallande av saker-

Foreslagen lydelse

3 kap.
Garantikapital

2asyg

En forsdkringsforenings vdirdepapper far
inte vara foremal for offentlig handel enligt
1 kap. 3 § virdepappersmarknadslagen
(495/1989).

Ndr en forsdkringsforenings vdrdepapper
bjuds ut till allmdnheten skall det uppges att
vérdepapperen inte kan vara foremal for of-
fentlig handel enligt vérdepap-
persmarknadslagen.

16 kap.
Sirskilda stadganden

88

Den som uppsatligen

1) & mellanhand fér nagon annan i syfte
att kringga en bestammelse i denna lag eller
i stadgarna om begrénsning av rostrétten,

2) bryter mot vad denna lag foreskriver
om uppgdrande av revisionsberattel se,

3) i strid med ett foérbud som Forsakrings-
inspektionen meddelar med stéd av 12 kap.
6 c § overlater eller pantsitter egendom i fo-
reningens besittning,

4) bryter mot bestammelserna om utltan-
den som skall uppgoras av en godkand revi-
sor sasom oberoende sakkunnig,

5) bryter mot bestammelserna om aterbe-
talning av kapitallan, betalning av ranta eller
annan gottgorelse eller stallande av sdker-
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Gdllande lydelse

het,

6) utdelar foreningens medel i strid med
dennalag, eller

7) beviljar penninglan eller stéller sakerhet
i strid med 11 kap. 7 eller 10 §,

skall, om inte géarningen & ringa eller
stréngare straff foreskrivsi ndgon annan lag,
for forsckringsforeningsbrott domas till bo-
ter eller fangelsei hogst ett ar.

10.
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Foreslagen lydelse

het,

6) utdelar foreningens medel i strid med
dennalag,

7) beviljar penninglan eller stéller sakerhet
i strid med 11 kap. 7 eller 10 §, eller

8) bryter mot det i 3 kap. 2 a § 1 mom.
stadgade forbudet att gora en forsdkringsfo-
renings vdrdepapper foremal for offentlig
handel enligt virdepappersmarknadslagen,

skall, om inte géarningen & ringa eller
strangare straff foreskrivsi ndgon annan lag,
for forsckringsforeningsbrott domas till bo-
ter eller fangelsei hogst ett ar.

Denna lag triader i kraft den

20 .

Lag

om indring av 51 kap. strafflagen

| enlighet med riksdagens besl ut

dndras i strafflagen av den 19 december 1889 (39/1889) 51 kap. 1 8 1 mom. samt 3, 6 och 7
§, sidana de lyder 51 kap. 1 § 1 mom., 3 och 7 § samt 6 § 1 och 2 mom:. i lag 475/1999 och 6

8 3 mom. i lag 973/1999 som fdljer:
Gdllande lydelse
51 kap.
Om viirdepappermarknadsbrott
18
Missbruk av insiderinformation
Den som for att bereda sig eller ndgon an-

nan ekonomisk vinning uppsatligen eler av
grov oaktsamhet utnyttjar insiderinforma-

tion som har samband med vardepapper vil-
ka & foremal for offentlig handel

1) genom att for egen eler for ndgon an-
nans rakning Overlata eller forvarva sddana

Foreslagen lydelse
51 kap.
Om viirdepappermarknadsbrott
18
Missbruk av insiderinformation

Den som for att bereda sig eller ndgon an-
nan ekonomisk vinning uppsatligen eler av
grov oaktsamhet utnyttjar insiderinforma-
tion som har samband med vérdepapper som
& foremd for offentlig handel eller for ett
annat yrkesmdissigt ordnat och for allmdn-
heten tillgangligt handelsforfarande i syfie
att formedla kontakt mellan képare och sdil-
jare

1) genom att for egen eller for nagon an-
nans rakning Overlata eller forvarva sddana
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Gdllande lydelse

vardepapper, eller
2) genom att direkt eller indirekt rada n&

gon i handel med s&dana vardepapper,
skall for missbruk av insiderinformation
domastill boter eller fangelsei hogst tva &r.

38
Kursmanipulation

Den som

1) gor vilseledande kop- eller sédjanbud
eller skenavslut eller ger ett uppdrag som
gdller sddana anbud eller avslut, eler vidtar
andra darmed jamforbara vilseledande &t-
gérder rorande vardepapper som & foremal
for offentlig handel, eller

2) lamnar osanna eller vilseledande upp-
gifter som har samband med sadana vérde-
papper

I syfte att manipulera prisnivan pa véarde-
papper som & foremd for offentlig handel
och med utnyttjande darav bereda sig eller
nagon annan ekonomisk vinning,

skall for kursmanipulation ddmastill béter
eller fangelsei hogst tva ar.

68
Definitioner

Med vérdepapper avsesi detta kapitel s&
dana vardepapper som vérdepappersmark-
nadslagen skall tillampas pa enligt dess 1
kap. 2 § 1 mom.

Med insiderinformation avses i detta kapi-
tel sadan information som har samband med
vardepapper som & foremd for offentlig
handel, som inte har offentliggjorts eller an-
nars varit tillganglig pad marknaden och som
& agnad att vasentligt paverka dessa varde-

143
Foreslagen lydelse

vardepapper, eller
2) genom att direkt eller indirekt rada n&

gon i handel med s&dana vardepapper,
skall for missbruk av insiderinformation
domastill boter eller fangelsei hogst tva &r.

38
Kursmanipulation

Den som

1) gor vilseledande kop- eller sédjanbud
eller skenavslut eller ger ett uppdrag som
gdler sddana anbud eller avslut, dler vidtar
andra darmed jamforbara vilseledande &t-
gérder roérande vardepapper som & foremal
for offentlig handel eller for ett annat yr-
kesmdissigt ordnat handelsforfarande i syfie
att formedla kontakt mellan képare och sdil-
Jare av virdepapper vilket dr tillgdngligt for
allmcinheten, €ler

2) lamnar osanna eller vilseledande upp-
gifter som har samband med sadana vérde-
papper

I syfte att manipulera prisnivan pa véarde-
papper som & foremd for offentlig handel
eller for ett annat yrkesmdssigt ordnat och
for  allmdnheten  tillgangligt  handels-
forfarande i syfte att formedla kontakt mel-
lan kopare och sdljare av virdepapper OCh
med utnyttjande darav bereda sig eller na
gon annan ekonomisk vinning,

skall for kursmanipulation démastill béter
eller fangelsei hogst tva ar.

68
Definitioner

Med vérdepapper avsesi detta kapitel s&-
dana vardepapper som vérdepappersmark-
nadslagen skall tillampas pa.

Med insiderinformation avses i detta kapi-
tel sidan information som har samband med
vardepapper som & foremd for offentlig
handel eller for ett annat yrkesmdissigt ord-
nat och for allmdnheten tillgangligt han-
delsforfarande i syfte att formedla kontakt
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Gdllande lydelse

pappers varde eller pris. Som insiderinfor-
mation betraktas inte sadan for enskilt bruk
avsedd information som har uppkommit ge-
nom en sammanstallning av offentliga upp-
gifter.

Vad som i detta kapitel bestams om var-
depapper skall ocksa tillampas pa standardi-
serade optioner eller terminer som avses i
lagen om handel med standardiserade optio-
ner och terminer (772/1988) samt pa deri-
vatavtal som avsesi 10 kap. 1 a § vardepap-
persmarknadslagen och som skall jamstéllas
med standardiserade optioner eler terminer
och vars underliggande egendom &r ett var-
depapper som & foremal for offentlig han-
del. Vad som i detta kapitel foreskrivs om
Overlatelse dler forvérv av vardepapper
skall aven tillampas pa standardiserade op-
tioner och terminer och pa derivatavtal som
skall jamstéllas med standardiserade optio-
ner eller terminer och vars underliggande
egendom utgors av vardepapper som ar fo-
remdl for offentlig handel. Bestammelserna
i 1 och 2 §i detta kapitel skall tillampas pa
standardiserade optioner eller terminer samt
pa derivatavtal som skall jémstéllas med
standardiserade optioner eler terminer och
vars underliggande egendom &r ett varde-
papper som ar féremd for offentlig handel,
oberoende av om det har avtalats om dverl&
telse av den underliggande egendom som
avses i derivatavtalet eller om kompense-
rande gottgdrel se.
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Foreslagen lydelse

mellan kopare och sdljare av virdepapper,
som inte har offentliggjorts eller annars varit
tillganglig pa marknaden och som & &gnad
att vasentligt paverka dessa véardepappers
varde eller pris. Som insiderinformation be-
traktas inte sadan for enskilt bruk avsedd in-
formation som har uppkommit genom en
sammanstallning av offentliga uppgifter.

Vad som i detta kapitel bestams om var-
depapper skall ocksa tillampas pa standardi-
serade optioner eller terminer som avses i
lagen om handel med standardiserade optio-
ner och terminer (772/1988) samt pa deri-
vatavtal som avsesi 10 kap. 1 a § vardepap-
persmarknadslagen och som skall jamstéllas
med standardiserade optioner eler terminer
och vars underliggande egendom & vérde-
papper som ar foremal offentlig handel eller
for ett annat yrkesmdssigt ordnat och for
allmdnheten tillgdngligt handelsforfarande i
syfte att formedla kontakt mellan kopare och
sdljare av virdepapper. Vad som i detta ka-
pitel foreskrivs om Gverlételse eller forvarv
av vérdepapper skall aven tillémpas pé stan-
dardiserade optioner och terminer och pa
derivatavtal som skall jamstélas med stan-
dardiserade optioner och terminer och vars
underliggande egendom utgdrs av varde-
papper som & foremad for offentlig handel
eller for ett annan yrkesmdssigt ordnad och
for allmdnheten tillgangligt handelsforfa-
rande i syfte att formedla kontakt mellan
kopare och sdljare av vdrdepapper. Be-
stammelsernai 1 och 2 § i detta kapitel skall
tillémpas pa standardiserade optioner eller
terminer samt pa derivatavtal som skall jam-
stdllas med standardiserade optioner eller
terminer och vars underliggande egendom &r
ett véardepapper som & foremd for offentlig
handel eller for ett annat yrkesmdissigt ord-
nat och for allmdnheten tillgdngligt han-
delsforfarande i syfte att formedla kontakt
mellan kdpare och sdljare av virdepapper,
oberoende av om det har avtaats om dverl&
telse av de underliggande egendom som av-
ses i derivatavtaet eller om kompenserande
gottgorel se.
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Gdllande lydelse

78
Begrdnsningsbestimmelse

Bestdmmelsernai 1 och 2 § i detta kapitel
tilldmpas inte pa sadan offentlig vérdepap-
pershandel i fraga om vilken de bestdmmel -
ser i vardepappersmarknadsliagen som géaller
missbruk av insiderinformation enligt de
regler som faststallts med stod av 3 kap. 13
§ 2 mom. eller enligt 14 § 4 mom. i samma
kapitel inte skall tillampas.

Foreslagen lydelse

78
Begrdnsningsbestimmelse

Bestdmmelsernai 1 och 2 § i detta kapitel
tillampas inte pa sadan offentlig vérdepap-
pershandel i fraga om vilken de bestdmmel -
ser i vardepappersmarknadslagen som galler
missbruk av insiderinformation enligt de
regler som faststallts med stod av 3 kap. 13
§ 2 mom. €eller enligt 14 § 2 mom. i samma
kapitel inte skall tillampas.

Denna lag trider i kraft den 20 .




