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Regeringens proposition till Riksdagen med forslag
till lagar om andring av vardepappersmarknadslagen
och vissa lagar i samband med den

PROPOSITIONENSHUVUDSAKLIGA INNEHALL

| denna proposition foredas andringar i
vardepappersmarknadslagen och i lagen om
Finansinspektionen. Avsikten med andring-
arna &r att sitta i kraft Europaparlamentets
och rédets direktiv 2003/71/EG om de pro-
spekt som skall offentliggdras nér vardepap-
per erbjuds till allmanheten eller tas upp till
handel och om é&ndring av direktiv
2001/34/EG. | propositionen foredas dessut-
om andringar i lagen om skuldebrev och la-
gen om kallskatt pa ranteinkomst. Genom
andringen av lagen om Finansinspektionen
sétts dessutom bestammel sen om information
i kraft sddan den lyder i Europaparlamentets
och radets direktiv 2004/39/EEG om mark-
nader for finansiella instrument och om &nd-
ring av radets direktiv 85/611/EEG och
93/6/EEG och Europaparlamentets och rédets
direktiv 2000/12/EG samt upphédvande av ra
dets direktiv 93/22/EEG.

Bestdmmelserna i vardepappersmarknads-
lagen som gdller informationsskyldighet i
samband med emission av vardepapper fore-
das bli andrade s, att informationsskyldig-
heten skall gdlla vid erbjudande av vérde-
papper 6ver huvud taget, inte enbart i Situa-
tioner dar nya vardepapper emitteras. Enligt
bestdmmelserna skall de investerare som hor
till malgruppen for ett erbjudande behandlas
opartiskt.

| lagen gors inte langre nagon skillnad mel-
lan vérdepappersmarknadslagens emissions-
och borsprospekt. Bendmningarna emissions-
och borsprospekt far emellertid fortfarande
anvandas om de inte & vilseledande. Inom
direktivets tillampningsomrade & emellertid
de krav som stélls pa prospekt desamma,
oberoende av om det & frdga om erbjudande
av vardepapper eller om en ansbkan om upp-
tagande ill offentlig handel.

Fordaget innebér att det inte langre skall
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goras skillnad mellan olika typer av prospekt
utgdende fran om det & fraga om en emis-
sion eler upptagande till notering. | stéllet
fasts avseende vid om skyldigheten att of-
fentliggdra prospekt & en foljd av prospekt-
direktivet eller om prospektet faler utanfor
direktivets tillampningsomrade och i stéllet
beror pa nationell lagstiftning. Propositionen
stéller inte lika strénga krav som direktivet
och kommissionens mera detaljerade genom-
forandebestammel ser nér det géller innehallet
i prospekt som faller utanfor tillampningsom-
radet for direktivet. Genom forordning av fi-
nansministeriet foreskrivs nérmare om inne-
hallet i nationella prospekt. Bestammelser
om innehdllet i prospekt inom prospektdirek-
tivets tillampningsomréde finns i kommis-
sionens férordning (EG) nr 809/2004 om ge-
nomforande av Europaparlamentets och ra
dets direktiv 2003/7VEG i fraga om informa-
tionen i prospekt, dessas format, inforlivande
genom hanvisning samt offentliggérande av
prospekt och annonsering.

| fraga om bada typerna av prospekt, dvs.
prospekt som hor till tillampningsomradet for
direktivet respektive prospekt som regleras
fran nationella utgangspunkter, géller emel-
lertid samma bestdmmelser i synnerhet be-
traffande skyldigheten att offentliggtra pro-
spekt, godkannande av prospekt innan det of -
fentliggors och grunderna for undantag i fra-
ga om informationen i prospekt. For dem
som &r skyldiga att offentliggora béda typer-
na av prospekt galler ocksa samma bestam-
melser, bl.a. om pafoljderna for forsummelse
av skyldigheten att offentliggtra prospekt.

| vardepappersmarknadslagen foredas be-
stdmmelser om kvalificerade investerare
samt om Finansinspektionens register Gver
kvalificerade investerare. Registrerade inve-
sterare kan erbjudas véardepapper utan skyl-
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dighet att offentliggtra prospekt. Genom for-
ordning av finansministeriet foreskrivs hu-
vudsakligen om andra sadana undantag fran
skyldigheten att offentliggéra prospekt som
direktivet tillater.

Genom férordning av finansministeriet fO-
reskrivs liksom i den gdlande lagen ocksa
om undantag frén skyldigheten att offentlig-
gora prospekt da medel anskaffas fran al-
manheten for finansiering av ett allmannyt-
tigt projekt. Fransett direkt tillampliga un-
dantag foresds att undantag enligt myndig-
hetsprévning skall beviljas av Finansinspek-
tionen, liksom enligt den géllande lagen.

| vérdepappersmarknadslagen foreskrivs
ocksa om anvandning av prospekt som god-
kénts av Finansinspektionen da vardepapper
erbjuds inom Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet och i samband med att vérde-
papper upptas till handel som motsvarar of-
fentlig handel i ndgot annat land som hor till
Europeiska ekonomiska samarbetsomradet.
Vidare foreslds att prospekt som har god-
kants i nagot annat land som hor till Europe-
iska ekonomiska samarbetsomradet far an-
vandasi Finland, nér vardepapper erbjuds till
allméanheten dler anstks om at bli upptagna

till offentlig handel i Finland.

| vardepappersmarknadslagen foreslas ock-
sa bestammelser om skyldigheten att offent-
liggora en &rlig sammanstélining. Den &rliga
sammanstéliningen innehdller kortfattad in-
formation som emittenten under den forega-
ende rakenskapsperioden har offentliggjort
med stod av bestammelserna, eller aminsto-
ne hanvisningar, samtidigt med uppgift om
var informationen finnstillganglig.

Lagen om Finansinspektionen foredas bli
kompletterad med bestdmmelser om Finans-
inspektionens rétt att fa information enligt de
krav som prospektdirektivet stéller.

| vardepappersmarknadsl agen foresds med
stod av_prospektdirektivet en bestammelse
om att Finansinspektionen skall fora register
Over prospekt som den godként. Av denna
anledning foresdas att lagen om skuldebrev
och lagen om kallskatt pa ranteinkomst and-
ras sa att Finansinspektionen inte langre har
nagon ytterligare skyldighet att fora forteck-
ning 6ver sadana skuldebrev som avsesii la-

gen

Avsikten & at lagarna skall trédai kraft den
1 juli 2005, datiden for genomfdrande av
prospektdi rektivet gar ut.
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ALLMAN MOTIVERING

1. Inledning

Den europeiska finansmarknaden under-
gick under 1990-talet en genomgripande in-
ternationalisering. Allt flera foretag skaffar
kapital pa finansmarknaden, genom emission
av aktier och andra vérdepapper. Finansie-
ringen skaffas inte langre huvudsakligen pa
den inhemska marknaden, utan i alt storre
utstréckning genom internationella emissio-
ner som samtidigt riktastill fleralander.

Detta gdller inte enbart stora och medelsto-
ra foretag utan ocksa relativt sma foretag. En
bidragande orsak till utvecklingen &r att den
gemensamma eurovalutan minskar valuta-
kursrisken i samband med internationell ka-
pitalanskaffning.

Den information som fdretagen lamnar om
sig galva spelar en viktig roll vid anskaff-
ningen av kapital pa finansmarknaden. |
samband med emissioner av aktier, masskul-
debrev och andra vardepapper offentliggor
foretagen emissions- eller borsprospekt med
information om sig och om de vérdepapper
som erbjuds.

| Europa har tidigare gjorts forsok att for-
enhetliga reglerna for skyldigheten att offent-
liggora prospekt och undantag fran denna,
séttet att presentera informationen och mini-
miinnehallet i prospekten samt myndighets-
processen i samband med godkéannande av
prospekt. | detta syfte har radet utfardat di-
rektivet 80/390/EEG om samordning av kra-
ven pa upprattande, granskning och spridning
av prospekt som skall offentliggdras vid upp-
tagande av vardepapper till officiell notering
vid fondbors, nedan borsprospektdirektivet,
samt direktivet 89/298/EEG om samordning
av kraven pa uppréttande, granskning och
spridning av prospekt som skall offentliggo-
ras nar Overlatbara vérdepapper erbjuds till
allménheten, nedan emissionsprospektdirek-
tivet, jamte andringar.

Eftersom de ndmnda direktiven har beretts
vid olika tidpunkter och under olika mark-
nadsforhdllanden uppvisar de avsevarda
skillnader ocksa innehdllsméassigt. Vid be-

redningen av direktiven tillampades dessut-
om principen om s.k. minimiharmonisering
av kraven. Varje medlemsstat har kunnat till-
|&mpa sina egna nationella tillaggskrav i fra
ga om innehdl och sprak. Ocksa medlems-
staternas tolkningar av direktivens bestam-
melser om prospektens minimiinnehall skil-
jer sig fran varandra. Med undantag for vissa
speciasituationer har emissionsprospekten,
till askillnad fran borsprospekten, inte heller
reglerats av bestammelser om dmsesidigt er-
kénnande av prospekt som godkénts i en an-
nan medlemsstat. Dessutom har direktiven
omfattat endast en del av de finansiella in-
strument som for narvarande & i alman an-
vandning pa finansmarknaden.

Den i direktiven tilldmpade principen om
mi nimiharmoni sering, med|emsstaternas
sinsemellan avvikande tolkningar, den parti-
ella avsaknaden av Omsesidigt erkénnande
samt det begransade tillampningsomradet i
fraga om vissa finansiella instrument & bi-
dragande orsaker till att foretagen i praktiken
inte har kunnat anvénda ett enda standard-
prospekt i sina stravanden att skaffa finansie-
ring pa den internationella vérdepappers-
marknaden. Foretagen, medlemsstaterna och
tillsynsmyndigheterna pa vardepappersmark-
naden har ansett detta vara en betydande
nackdel for utvecklingen av den europeiska
inre marknaden.

Avsikten med Europaparlamentets och ra
dets direktiv 2003/71/EG om de prospekt
som skall offentliggras nér vardepapper er-
bjuds till allméanheten eller tas upp till handel
och om andring av direktiv 2001/34/EG,
nedan prospektdirektivet, & att avhjdipa de
med de ovan ndmnda tidigare direktiven
sammanhéangande bristerna vid utvecklingen
av den inre marknaden. Genom direktivet op-
timeras tillgangen pa investeringskapital
inom gemenskapen genom att emittenterna
ges mojlighet att inom hela gemenskapen an-
vanda prospekt som har godkants i en med-
lemsstat.

Na maen uppnads innebér direktivet och
lagstiftningen om genomfdrandet av detta att
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gransoverskridande emissioner underléttas,
vilket i sin tur effektiviserar anskaffningen av
finansiering pa den internationella finans-
marknaden. Tack vare att prospektens infor-
mationsinnehdl fornyas som en foljd av di-
rektivet, forbéttras investerarnas majligheter
att fa information om foretag som skaffar fi-
nansiering hos allmanheten. Propositionen
far sdlunda en stor betydelse for foretagens
finansieringsméjligheter och for investerar-
skyddet.

Prospektdirektivet ersatter borsprospektdi-
rektivet av den 17 mars 1980. Detta har se-
dermerablivit en del Europaparlamentets och
rédets direktiv 2001/34/EG av den 28 mgj
2001 om upptagande av vardepapper till offi-
ciell notering och om uppgifter som skall of-
fentliggoras betréffande sadana vérdepapper.
Prospektdirektivet ersétter ocksa emissions-
prospektdirektivet av den 17 april 1989.

Det viktigaste syftet med propositionen &r
att forbattra foretagens mojligheter att fram-
forallt pa den internationella finansmarkna-
den skaffa finansiering fran allménheten pa
ett satt som samtidigt i tillracklig utstrack-
ning tryggar nivan painvesterarskyddet.

2. Nulage

2.1.  Lagstiftning

211 Vérdepappersmarknadsagen
Véardepappersmarknadslagen  (495/1989)

gdler enligt dess 1 kap. 1 § 1 mom. séttande
av vérdepapper i omlopp bland allmanheten,
omséitning av vardepapper som har satts i
omlopp och clearingverksamhet samt offent-
lig handel med vérdepapper. Enligt paragra-
fens 2 mom. skall 2 kap. 9 och 10 § dessutom
tillampas pa finska aktiebolag vars aktier
inom Europeiska ekonomiska samarbetsom-
radet har tagits upp till handel som motsvarar
offentlig handel samt p& personer som enligt
2 kap. 9 8§ kan jamstéllas med aktiedgare.
Med undantag for den utvidgning av tillamp-
ningsomradet som foreskrivs i paragrafens 2
mom. gdller lagen sdlunda endast sadan
emission och omséitning av vérdepapper
samt s&dan clearingverksamhet och offentlig
handel som sker i Finland.

Enligt 1 kap. 2 § skall lagen tillampas pa

vardepapper som & omséttningsbara och
som har satts eller sétts i omlopp bland all-
méanheten tillsammans med flera andra vér-
depapper som har utfardats 6ver likalydande
réttigheter. Den definition av vardepapper
som ingdr i bestdmmelsen & mycket omfat-
tande. Paragrafen ger exempel pa vardepap-
per men forteckningen & inte uttdmmande.
Vérdepapper &r bl.a. bevis som utfardas Gver
en aktie eller ndgon annan andel i en sam-
manglutnings eget kapital eller dver dartill
ansluten rétt till utdelning, ranta eller annan
avkastning eller rétt till teckning, en andd i
ett masskuldebrevslan eller nagon déarmed
jamforlig galdenarsforbindelse eller dver en
till andelen eller forbindelsen anduten rétt till
rantaeler annan avkastning.

Enligt vardepappersmarknadsiagens 1 kap.
4 § 4 mom. avses med yrkesméassiga investe-
rare, pa vilka bl.a. vardepappersformedlare
med beaktande av investerarnas fortrogenhet
med vérdepapper och investeringar kan till-
|émpa lindrigare omsorgs- och andra proce-
durbestdmmelser an pa icke-yrkesméassiga
investerare, bl.a. sadana vardepappersfor-
medlare som avses i gédva lagen, finska sta-
ten och sammanglutningar dar staten har be-
stammande inflytande, statens afféarsverk,
motsvarande utldndska stater och sam-
manslutningar samt Finlands Bank och med
dennajamférbara utldndska central banker.

Enligt den alménna bestammelsen om
marknadsféring av vérdepapper i lagens 2
kap. 1 § far vardepapper inte marknadsforas
eler forvarvas i ndringsverksamhet genom
l&mnande av osanna dller vilseledande upp-
gifter eller genom forfaranden som strider
mot god sed eller annars & otillborliga. Upp-
gifter vilkas vilseledande eller osanna karak-
tar framgar efter att de framforts och vilka
kan ha en vasentlig betydelse for investerare,
skall ofordréjligen réttas eller kompletteras i
tillrécklig utstrackning.

| lagens 2 kap. 2 § foreskrivs i fraga om
emission av vardepapper att den som sétter
vardepapper i omlopp bland allménheten el-
ler som pa uppdrag skoter detta & skyldig att
tillhandahdlla tecknarna tillrécklig informa-
tion om de omstandigheter som vasentligt
paverkar vérdepapprens varde och att offent-
liggora var vardepappren kan tecknas.

Enligt vardepappersmarknadslagens 2 kap.
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3 §, som gdller den allménna skyldigheten att
upprétta prospekt, & den som till alménhe-
ten erbjuder vardepapper eller ansdker om att
vardepapper skall tas upp till offentlig handel
skyldig att offentliggora ett prospekt innan
erbjudandet trader i kraft och halla prospektet
tillgangligt for allménheten under den tid er-
bjudandet &r i kraft. For offentliggrandet av
prospekt ansvarar utdver anbudsgivaren och
emittenten den som enligt uppdrag skéter er-
bjudandet eller emissionen.

Beroende pa om avsikten &r att vardepapp-
ren skall tas upp till offentlig handel eller inte
skall antingen ett bors- eller emissionspro-
spekt offentliggoras. Huvudsakligen samma
krav géller for béda typerna av prospekt. |
emissions- €ller borsprospektet skall investe-
rarna ges tillréckliga uppgifter sa att de skall
kunna bilda sig en vagrundad uppfattning
om vardepappren och emittenten. Prospektet
skall innehdlla vasentliga och tillrackliga
uppgifter om emittentens tillgangar, ansvars-
forbindelser, ekonomiska stéllning, resultat
och framtidsutsikter samt orderstock, nér
denna information &r viktig med hansyn till
emittentens verksamhet, och likasa om de
med vardepappren férenade réttigheterna och
om andra omstandigheter som &r av vasentlig
betydel se for vérdepapprens varde.

Kraven skiljer sig emellertid ock&al vissa
avseenden fran varandra, beroende pa skill-
naderna mellan de bérs- och emissionspro-
spekt som kraven avser. Utdver att det inte
direkt med stod av lag foreligger nagon skyl-
dighet att offentliggtra prospekt da en emis-
sion avser skuldforbindelser som forfaller
inom ett & fran emissionen, kan genom for-
ordning av finansministeriet foreskrivas om
sadana fall dar det enligt Europeiska gemen-
skapens direktiv inte foreligger nagon skyl-
dighet att offentliggdra prospekt eller dar en
medliemsstat enligt direktiven kan bestdmma
om undantag fran skyldigheten att upprétta
prospekt.

Genom forordning av finansministeriet kan
enligt paragrafen ocksa foreskrivas om mot-
svarande undantag fran skyldigheten att upp-
rétta prospekt, da direktiven till foljd av deras
tillampningsomrade inte skall tillampas pa
véardepapper. Genom férordning av finans-
ministeriet kan enligt paragrafen vidare be-
stdmmas om undantag fran skyldigheten att

upprétta prospekt nédr vardepapper erbjuds
for att finansiera en allmannyttig verksamhet
vars huvudsakliga syfte inte &r att efterstrava
vingt.

Genom férordning av ministeriet foreskrivs

ocksa narmare om emissions- och bOrspro-
spektens innehdll och om hur informationen i
prospekten skall utformas. Vidare foreskrivs
genom forordning av ministeriet om sadana
undantag betraffande innehdllet i prospekt
som grundar sig pa Europeiska gemenska-
pens direktiv. Vidare kan genom férordning
av finansministeriet foreskrivas om undantag
betraffande innehallet i prospekt i situationer
dar ndgon annan an vardepappersemittenten
ansbker om att ett vardepapper skall tas upp
till offentlig handel.

Med st6d paragrafens bemyndiganden ut-
fardade finansministeriet senast ar 2002 en
forordning om borsprospekt (539/2002) och
en om emissionsprospekt (540/2002).

Enligt lagens 2 kap. 3 § skall, i det fal att
ett prospekt & behaftat med fel eler brister
som uppdagas innan erbjudandets giltighets-
tid |6per ut eler innan vardepappret har upp-
tagits till offentlig handel och som kan vara
av vasentlig betydelse for investerarna, all-
manheten utan dréjsma informeras som sa-
ken genom att rattelse eller komplettering of-
fentliggors pa samma sétt som prospektet.

Enligt vérdepappersmarknadsiagens 2 kap.
4 § fér ett emissions- eller borsprospekt inte
offentliggtras férran Finansinspektionen har
godkant det. Finansinspektionen skall, bero-
ende pa vardepappren, inom fem eller tio
bankdagar efter att ett prospekt har |amnats
in for godké&nnande besluta om prospektet
kan offentliggoras. Offentliggorande skall
tilldtas om prospektet inte & uppenbart orik-
tigt eler bristfalligt.

Om offentlig handel bedrivs med véarde-
papper av samma slag som avses i prospektet
eller med vardepapper som beréttigar till S
dana, skall Finansinspektionen utan dr6jsmal
underrédtta den som ordnar offentlig handel
om sitt beslut.

Enligt paragrafen skall det marknadsfo-
ringsmaterial som hanfor sig till et emis-
sions- eller borsprospekt tillstéllas Finansin-
spektionen inom tva dygn efter att prospektet
har overlamnats till Finansinspektionen for
godkannande. Marknadsf6ringsmaterial et
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skall hanvisatill prospektet och ange var det-
tatillhandahdlls.

| lagens 2 kap. 4 a § féreskrivs om dmsesi-
digt erkdnnande av prospekt som har god-
kants i utlandet. Enligt paragrafen skall Fi-
nansinspektionen sasom borsprospekt erkan-
na prospekt for vissa typer av vérdepapper
som avses i borsprospektdirektivet, forutsatt
att en behtrig myndighet inom Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet har godkant
prospektet.

Dessutom kan Finansinspektionen sasom
borsprospekt erkdnna ocksa andra prospekt
for vardepapper som har godtagits av en be-
horig myndighet inom Europeiska ekono-
miska samarbetsomradet och uppfyller kra-
ven pa borsprospekt. Genom forordning av
finansministeriet foreskrivs nérmare om for-
farandet.

Med st6d av paragrafens bemyndigande ut-
fardade finansministeriet senast ar 1999 ett
beslut om 6msesidigt erkéannande av borspro-
spekt och emissionsprospekt som godkants
inom Europeiska ekonomiska samarbetsom-
radet (389/1999).

Enligt den sist namnda paragrafen kan Fi-
nansinspektionen kréva att ett prospekt som
har godkants inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet kompletteras med infor-
mation om vérdepappersbeskattningen i Fin-
land, om férmedlingen av betalningar som
gors i Finland, om offentliggbrande av in-
formation till investerare samt om de réttig-
heter och skyldigheter som &r forenade med
vardepapper. Finansinspektionen kan av sér-
skilda skal erkanna prospekt som &r avfattade
pa andra sprak an finska eller svenska. Enligt
paragrafen foreskrivs genom beslut av ve-
derbdrande ministerium om Finansinspektio-
nens rétt att sdsom borsprospekt erkanna pro-
spekt som har godtagits av ndgon stat utanfor
Europeiska ekonomiska samarbetsomradet.
N&gon sadan forordning har emellertid inte
utfardats.

Enligt lagens 2 kap. 11 § kan pa anstkan
beviljas undantag bl.a. fran den informa-
tionsskyldighet som foreskrivs i 2 kap., om
investerarnas stallning inte &ventyras av det-
ta. Genom foérordning av finansministeriet
bestdms om beviljande av undantag nér en
medlemsstat enligt Europeiska gemenska-
pens direktiv far tilldta undantag fran infor-

mationsskyldigheten.

Genom forordning av finansministeriet kan
dessutom bestdmmas om motsvarande un-
dantag fran informationsskyldigheten nér di-
rektiven med_hanvisning till deras tillamp-
ningsomréde inte &r tillampliga pa ett varde-
papper. Genom forordning av finansministe-
riet kan ocksa bestammas om undantag fran
informationsskyldigheten nér vérdepapper
erbjuds for att finansiera en almannyttig
verksamhet vars huvudsakliga syfte inte &ar
att efterstrva vinst.

| finansministeriets ovan ndmnda férord-
ningar om borsprospekt och emissionspro-
spekt foreskrivs om sdana undantag som av-
ses i paragrafen. Undantag beviljas av Fi-
nansinspektionen i sadana &renden som avses
i denna proposition. Finansinspektionen skall
enligt paragrafen omedelbart underrétta den
som ordnar offentlig handel om en undan-
tagsansbkan och om det beslut som har fat-
tats med anledning av ansdkan.

Enligt lagens 8 kap. 3 § skall den som of-
fentliggor ett emissons- eller borsprospekt
innan Finansinspektionen har godkant det,
om inte garningen & ringa eller strangare
straff for den foreskrivs nagon annanstans i
lag, domas till boter for vardepappersmark-
nadsforseel se.

Enligt lagens 9 kap. 2 § & den som genom
ett forfarande som strider mot denna lag eller
mot stadganden eller foreskrifter som har ut-
fardats med stdd av den orsakar skada, skyl-
dig att ersdtta denna. Bestammelser om
jamkning av skadesténd samt ansvarsférdel-
ningen mellan tva eller flera erséttningsskyl-
digafinnsi skadestandslagen (412/1974).
2.1.2.  Lagen om Finansinspektionen

| 6 8§ 1 mom. i lagen om Finansinspektio-
nen definieras begreppet andra finansmark-
nadsaktorer. | lagens 15 § foéreskrivs om till-
synsobjektets informationsskyldighet. | la-
gens 25 § foreskrivs om offentlig anmark-
ning som administrativ pafoljd. Den som till-
delas offentlig anméarkning kan tilldelas ock-
sa offentlig varning enligt 26 8.

213.  Lagen om skuldebrev

| den férteckning som Finansinspektionen
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for med stod av 34 8 4 mom. i lagen om
skuldebrev skall antecknas de masskulde-
brevdan for vilka Finansinspektionen har
godkant bors- eller emissionsprospekt. | detta
avseende har emittentens hemstat ingen be-
tydelse. | forteckningen har inte antecknats
s.k. 6msesidigt erké&nda prospekt som god-
kants av en utldndsk myndighet och notifie-
ratsi Finland hos Finansinspektionen.
2.1.4. Lagen omkallskatt pa ranteinkomst
Skyldigheten att betala kallskatt baseras en-
ligt 3§ 1 mom. 2 punkten i lagen om kall-
skatt pa rénteinkomst pé den forteckning som
namnsi 34 8 4 mom. i lagen om skuldebrev.
Om ett masskuldebrevsién har_erbjudits till
allméanheten och antecknats i Finansinspek-
tionens forteckning skall innehavaren av ett
skuldebrev som hanfor sig till lanet betala
kéllskatt pa rantan.

2.2.  Europeiska unionens lagstiftning

221 Almant

Bestdmmel serna om prospekt som skall of -
fentliggdras i samband med att vardepapper
erbjuds till allmanheten och tas upp till_han-
del pa reglerade marknader &r ett led i Euro-
peiska unionens malsdttning att fore utgang-
en av & 2005 harmonisera marknaden for fi-
nansiella tjanster inom Europeiska unionen.
Europeiska radet som i mars 2001 samman-
tradde i Stockholm godkénde den rapport om
reglering av de europeiska vérdepappers-
marknaderna som lagts fram av en expert-
kommitté under ledning av Alexander Lam-
falussy. | rapporten foredogs en reglerings-
modell i fyra nivaer: overgripande principer
(niva 1), genomforandedtgarder (niva 2),
samarbete mellan reglerings- och tillsyns-
myndigheterna (niva 3) samt dvervakning av
at lagstiftningen genomfors och efterlevs
(n|va4)

Niva 1, som avser regler som avtalas enligt
den sk. medbeslutandeprocessen, skal be-
gréansas till allmanna principer, medan niva 2
omfattar tekniska genomforandedtgarder som
kommissionen vidtar bitradd av Europeiska
vardepapperskommittén.

Prospektdirektivet av den 4 november

2003, som ersdtter bors- och emissionspro-
spektdirektiven, foljer de riktlinjer som Eu-
ropeiska radet godkéande i Stockholm och
faststéller de allménna principernafor offent-
liggbrande av prospekt. For att en enhetlig
tilldmpning av direktivet inom unionen skall
kunna sékerstédllas och finansmarknadens ut-
veckling beaktas forutsétter direktivet att de
tekniska genomforandedtgarderna godkanns
av kommissionen med iakttagande av det
kommittéforfarande som avses i radets beslut
1999/468/EG.

Kommissionen har utfdrdat en genomfo-
randeforordning med stéd av prospektdirek-
tivet, dvs. forordningen (EG) nr 809/2004 av
den 29 april 2004 om genomfdrande av Eu-
ropaparlamentets  och radets  direktiv
2003/71/EG i fréga om informationen i pro-
Spekt, dessas format, inforlivande genom
hénvisning samt offentliggérande av pro-
spekt och annonsering, nedan prospektfor-
ordningen. Prospektforordningen &r direkt
tillamplig rétt i Finland fran den 1 juli 2005.
2.2.2.  Prospektdirektivet

Huvudsakligt innehdll. Prospektdirektivet
kompletterar och ersétter det kodifieringsar-
bete som i fraga om prospekt inleddes med
direktivet 2001/34/EG om upptagande av
vardepapper till officiell notering och om
uppgifter som skall offentliggoras betraffan-
de sédana vérdepapper. Genom direktivet
skapades for en emittent mojlighet att anvan-
da ett prospekt som godkants i en medlems-
stat inom hela EU. Genom prospektdirektivet
upphévs fran och med den 1 juli 2005 det i
direktiv 2001/34/EG reglerade
arrangemanget for dmsesidigt erkdnnande av
prospekt ,vilket inte har uppfyllt malséttning-
en att ett prospekt som godkants i en med-
lemsstat skall kunna anvéndas inom hela EU.

Prospektdirektivet ar en av de viktigaste
atgarderna nér det galler den handlingsplanen
for finansiella tjanster (Kommissionens med-
delande den 11 mg 1999, Att genomfdra
handlingsramen fér finansmarknaderna: en
handlingsplan KOM (1999) 232 dlutlig), som
syftar till att frAmja skapandet av enhetliga
marknader for finansiella tjanster. Prospekt-
direktivet underléttar kapitalanskaffningen
for foretag inom hela EU och férbéttrar inve-
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sterarskyddet.

Medlemsstaterna bor se till att allménheten
inte erbjuds vardepapper innan prospekt dver
vardepappren har offentliggjorts. Den som
erbjuder vardepapper till almanheten eller

ansoker om att vardepapper blir upptagnatill
offentlig handel pa marknader som & belag-
na eller fungerar i medlemsstaterna maste
offentliggtra ett prospekt for vardepappren i
fraga. Prospektet bor innehdlla de nédvéandi-
ga uppgifter som behdvs for att investerare
skall kunna bilda sig en motiverad uppfatt-
ning om emittentens och eventuella garanters
tillgangar och skulder, ekonomiska stéllning,
resultat och framtidsutsikter samt de rétti ghe-
ter vardepappren medfor. Prospektet bor
aven tillhandahdla information om emitten-
ten och de vardepapper som erbjuds till all-
ménheten eller avses bli foremd for handel
pa en reglerad marknad. Sammandraget Gver
prospektet bor innehdlla vésentliga upplys-
ningar om emittenten, eventuella garanter
samt gava vérdepappret jamte alla darmed
forbundnarisker.

Syftet med prospektdirektivet & att harmo-
nisera de krav som galler i fraga om upp-
réttande, godkannande och spridning av pro-
spekten. Direktivet garanterar att oberoende
av i vilken medlemsstat prospektet offentlig-
gjorts innehdller det sa tydlig och fullstandig
information fOr investerarna som behévs for
at de skall kunna fatta sina investeringsbe-
slut. Direktivet tillampas pa vardepapper som
erbjuds till allmanheten eller som blir fore-
mal for handel pa den reglerade marknad
som avses i radets direktiv 93/22/EEG om
investeringstjanster inom vardepappersomré-
det, nedan investeringstjanstdirektivet.

Emittenten skall stélla prospektet till inve-
sterarnas forfogande i samband med emis-
sion av vardepapper (aktier, masskuldebrev,
derivatinstrument t.ex.) i syfte att skaffa kar
pital och/eller gora dem till foremd for of-
fentlig handel. Emittenten som vill erbjuda
sina vardepapper i flera medlemsstater kan
anvanda samma dokument.

Principen om automatisk émsesidighet in-
nebdr att foretagen inte langre behover utver-
ka samtliga medlemsstaters tillstand for pro-
spekt som informerar potentiellainvesterare.

Genom prospektdirektivet definieras hem-
medlemsstaten och déarav foljer vilken myn-

dighet som &r behtrig att godkanna prospek-
tet. Emittenten, erbjudaren eller den person
som ansbker om upptagande av vardepapper
till handel, nér det & frdga om icke-
aktierelaterade vardepapper med ett nomi-
nellt vérde per enhet av minst 1000 euro
(masskuldbrev) eller vissa andra darmed
jamforbara véardepapper, kan véja till hem-
medlemsstat den stat dar vardepappren avses
bli upptagna till handel pa en reglerad mark-
nad, eler dar vardepappren erbjuds till all-
manheten eller dar emittenten har sin hemort.
For andra vardepappers vidkommande &r det
den behdriga myndigheten i det land dar
emittenten har sin hemort som skall godkén-
na prospektet. Nar emissionen uppgar till
sammanlagt hogst 2,5 miljoner euro beraknat
for en 12 manaders period behover prospekt
enligt direktivet inte uppréttas. Pa sddana
emittenter kan emellertid tillampas den na-
tionella lagstiftningen.

Prospektet far inte offentliggoras forran
den behtriga myndigheten i hemmed|emssta-
ten har godkant det. Den behdriga myndighe-
ten skall underrétta emittenten, erbjudaren el-
ler den person som ansoker om upptagande
till handel pa en reglerad marknad om sitt be-
slut om godkénnande av prospektet inom 10
arbetsdagar fran inlamnandet av prospektut-
kastet. Tidsfristen skall utstrackas till 20 ar-
betsdagar om ett erbjudande till allménheten
gdller véardepapper om utfardas av en emit-
tent som inte tidigare har fétt nagra varde-
papper upptagna till handel pa en reglerad
marknad och som inte tidigare har erbjudit
vardepapper till almanheten.

Medlemsstat bor utnamna en behorig myn-
dighet vid nagon centralforvatni ng att over-
vaka de forpliktelser som framgar av pro-
spektdirektivet och garantera att bestammel-
serna iakttas. Direktivet stéller minikrav pa
de befogenheter som den behdriga myndig-
heten bor ha for att kunna skéta sina uppgif-
ter.

| direktivet foreskrivs om en é&tta ars éver-
gangstid for att medlemsstaterna skall kunna
bemyndiga andra an behtriga myndigheter
att skota vissa uppgifter i anslutning till till-
synen over prospekt. Overforingen av upp-
gifter granskas pa nytt senast den 31 decem-
ber 2008 och upphor att galla den 31 decem-
ber 2011. Kommissionen skall fem ar efter
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att prospektdirektivet har trétt i kraft gora en
utvardering av hur det har tillampats.

Medlemsstaterna skall utfarda de lagar,
forordningar och administrativa foreskrifter
som forutsétts i prospektdirektivet senast den
1 juli 2005.

Tillampningsomréde. | prospektdirektivets
artikel 1.2 réknas upp de viktigaste begrans-
ningarna av direktivets tillampningsomréde.
Tillampningsomradet begransas dessutom av
definitionerna i direktivets artikel 2, i syn-
nerhet av vardepappersdefinitionen i artikel
21la

Enligt artikel 1.2 a—g skall direktivet inte
tillampas pa andelar som emitterats av sada-
na foretag for kollektiva investeringar som
inte & av duten typ, pa icke-aktierelaterade
véardepapper som emitterats av en medlems-
stat eller av en medlemsstats regionala myn-
digheter eller centralbank eller av Europeiska
centralbanken, pa motsvarande vardepapper
som emitterats av vissa internationella sam-
manslutningar, pa kapitalandelar i medlems-
staternas centralbanker, pa vardepapper som
villkorslost och oédterkalleligen garanteras av
en mediemsstat eller av_dess regionaa eller
lokala myndigheter, pa vérdepapper som
emitterats av vissa lagstadgade sammanslut-
ningar eller ssmmanglutningar som ar erkén-
da av en medlemsstat och bedrivs utan vinst-
syfte, pd icke-aktierelaterade vardepapper
som fortlopande eller vid upprepade tillfallen
emitteras av kreditinstitut och inte heller pa
aktier eller kapitalandelar i bostads- eller fas-
tighetsbolag och -sammanslutningar.

Enligt artikel 1.2. h—j skall direktivet inte
tillémpas pa ett erbjudande om vardepapper
nér erbjudandet beréknat for en 12 ménaders
period i fraga om sitt sammanlagda nominel-
la varde eller bokféringsmassiga motvéarde
understiger 2,5 miljoner euro, under vissa
forutséttningar inte pa svenska bostadsobli-
gationer- benamnda vérdepapper, inte heller
pa icke-aktierel aterade vardepapper som fort-
|6pande eller vid upprepade tillfdlen emitte-
ras av kreditinstitut, nar erbjudandets sam-
manlagda motvardet understi ger 50 miljoner
euro, beréknat for en 12 manaders period.

Enligt artikel 1.3 har emittent, erbjudare
och den som ansbker om upptagande till
handel pa en reglerad marknad, oavsett be-
gransningarna i artikel 1.2 b, d h, i och j,

emellertid ratt att upprétta ett prospekt i en-
lighet med prospektdirektivet, bade i sam-
band med erbjudande av véardepapper och i
samband med ansbkan om upptagande av
vardepapper till handel pa en reglerad mark-
nad.

Viktiga begrepp. | direktivets artikel 2 de-
finieras de viktigaste begreppen i direktivet.
Enligt artikel 2.1.a avses med vérdepapper
Overlatbara vardepapper enligt definitionen i
investeringstjanstdirektivets artikel 1.4, med
undantag for sadana penni ngmarknads n-
strument enligt definitionen i investerings-
tjanstdirektivets artikel 1.5 som har en |6ptid
pamindre &n 12 manader.

Enligt artikel 2.1 b och ¢ indelas de varde-
papper som avses i punkt a i aktierelaterade
vardepapper och icke-aktierelaterade vérde-
papper. Denna indelning fdljer inte indel-
ningen t.ex. i bolagets balansrékning utan
den har gjorts med beaktande av de behov
som foljer av direktivet.

Enligt artikel 2.1 d avses med erbjudande
av vérdepapper till almanheten ett medde-
lande till personer, oavsett form och medium,
som innehdler tillracklig information om
villkoren for erbjudandet och de vardepapper
som erbjuds for att en investerare skall ha
forutséttningar att fatta beslut om att teckna
eller férvérva dessa vardepapper. Definitio-
nen skall ocksa vara tillamplig pa véardepap-
persplaceringar viafinansiella mellanhénder.

| artikel 2.1 e och f definieras begreppet
kvalificerade investerare samt begreppet sma
och medelstora foretag. Till regleringen av
begreppen kvalificerade investerare ansluter
sig ocksa artikel 2.2 om de forutséttningar
under vilka en person kan anses vara en kva-
lificerad investerare. Enligt direktivet beho-
ver ndgot sadant prospekt som avses i direk-
tivet inte offentliggoras i frdga om erbjudan-
den av vérdepapper som & avsedda endast
for kvalificerade investerare.

Till samma reglering ansluter sig ocksa ar-
tikel 2.3 enligt vilken varje behérig myndig-
het som avsesi prospektdirektivet skall setill
att lampliga mekanismer finns pa plats for
férandet av ett register over de fysiska perso-
ner samt de sma och medelstora foretag som
betraktas som kvalificerade investerare med
beaktande av behovet av att sdkerstélla ett
tillfredsstéllande skydd av personuppgifter.
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Registret skall vara tillgangligt for ala emit-
tenter. Varje fysisk person eller varje litet el-
ler medelstort foretag som vill betraktas som
en kvalificerad investerare skall registrerasig
men kan nar som helst efter eget bedlut dter-
kallaregistreringen.

Enligt artikel 2.1.g avses med ett kreditin-
stitut ett foretag sddant det har definierats i
Europaparlamentets och radets direktiv
2000/12/EG om rétten att starta och driva
verksamhet i kreditinstitut.

Enligt direktivets artikel 2.1 h avses med
en emittent en juridisk person som emitterar
eller foreddr emission av vardepapper. Med
en person som erbjuder vardepapper eller en
erbjudare avses en juridisk eller fysisk person
som erbjuder vardepapper till allmanheten.
Enligt artikel 2.1 j avsesi direktivet med en
reglerad marknad en marknad enligt artikel
1.13i investeringstj énstdirektivet.

Enligt prospektdirektivets artikel 2.1 k av-
ses med ett emissionsprogram ett program
som mojliggdr utgivning av  icke-
aktierelaterade vardepapper, bland annat
l&nga optioner (warrants) av alaslag, av lik-
nande sort och/eller kategori, fortldpande el-
ler vid upprepade tillfallen under en sarskilt
angiven emissionsperiod.

Enligt artikel 2.1.1 avses med vardepapper
som emitteras fortlopande eller vid upprepa-
de tillfalen emissioner i omgangar eller
minst tva separata emissioner under en 12
manaders period av vardepapper av liknande
sort eller kategori.

| artikel 2.1 m, led i-iii, definieras vad som
i prospektdirektivet avses med begreppet
hemmedlemsstat. Hemmedlemsstaten  be-
stams beroende pa vilka vardepapper ett er-
bjudande géller eler vilka vardepapper som
avses ansokas bli upptagna till handel pa en
reglerad marknad samt beroende pa valet av
emittent, erbjudare eller den part som anso-
ker om upptagande till handel eller pa laget
av emittentens hemort.

Som exempel kan namnas att Finland kan
vara hemmedlemsstat enbart pa den grunden
att emittenten har sin registrerade hemort i
Finland, oberoende av att vardepappren inte
erbjuds i Finland. P4 basis av_ hemmedlems-
staten bestams den statliga myndighet som &r
behorig att godkanna ett prospekt eller bevil-
jaundantag fran detta.

Enligt artikel 2.1 n avses med begreppet
vardmedlemsstat den medlemsstat dar ett er-
bjudande till allmanheten eller en anstkan
om upptagande till handel gors i det fall da
denna stat & en annan medlemsstat &n hem-
med| emsstaten.

| direktivets artikel 2.1 o och p definieras
begreppet foretag for kollektiva investeringar
som inte &r av sluten typ och begreppet ande-
lar i ett foretag for kollektiva investeringar.
Dessa definitioner motsvarar definitionerna i
andra delar av Europeiska gemenskapernas
lagstiftning.

Enligt artikel 2.1 q avser direktivets be-
grepp godkdnnande hemmediemsstatens be-
horiga myndighets positiva stéllningstagande
efter granskningen av prospektets fullstan-
dighet, déribland att den information som
lamnas i det & sammanhangande och begrip-
lig. Enligt artikel 2.1 r avses med ett grund-
prospekt ett prospekt som innehdler al rele-
vant information som specificerasi artiklarna
5och 7, ochi artikel 16 i de fall det finns ett
tilldgg, om emittenten och de véardepapper
som skall erbjudas till almanheten eller upp-
tas till handel samt, efter emittentens eget
val, de dutgiltiga villkoren for erbjudandet.

Enligt artikel 2.4 skall kommissionen vidta
vissa genomforandedtgarder i fraga om defi-
nitionerna for att beakta den tekniska utveck-
lingen pa finansmarknaden och sakerstélla en
enhetlig tillampning av direktivet.

Skyldigheten att offentliggbra prospekt.
Enligt direktivets artikel 3.1 skall medlems-
staterna inte tilléta erbjudande av véardepap-
per till almanheten inom deras territorier
utan att ett prospekt dessforinnan har offent-
liggjorts. Skyldigheten att offentliggéra pro-
spekt skall enligt artikel 3.2 inte galla foljan-
de slag av erbjudanden

a) erbjudanden av vardepapper som endast
riktastill kvalificerade investerare, och/eller

b) erbjudanden av vérdepapper som riktas
till farre & hundra fysiska eller juridiska per-
soner, som inte & kvalificerade investerare,
per medlemsstat, och/eller

c) erbjudanden av vérdepapper som riktas
till investerare som forvarvar vérdepapper for
ett sammanlagt vederlag pa minst 50 000
euro per investerare for varje separata erbju-
dande, och/eller

d) erbjudanden av vardepapper med ett
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nominellt varde per enhet pa minst 50 000
euro, och/eller

€) erbjudanden av véardepapper for ett
sammanlagt vederlag pa under 100 000 euro
varvid detta troskelvarde skall beréknas for
en 12 manaders period.

Varje darpa foljande aterforsajning av var-
depapper, som tidigare erbjudits genom ett
eler flera av de dag av erbjudanden som
namns i denna punkt, skall dock betraktas
som ett separat erbjudande, och den defini-
tion som anges i artikel 2.1 d skall tillampas
for faststéllande av huruvida dterforsaljning-
en & ett erbjudande av vérdepapper till all-
manheten. Vid vardepappersplaceringar via
finansiella mellanhander skall prospekt of-
fentliggdras om inget av villkoren i punkter-
na a—e uppfylls nér det gdler den Slutliga
placeringen.

Enligt artikel 3.3 skall medlemsstaterna se
till att det krévs att ett prospekt offentliggors
vid varje upptagande av vardepapper till
handel pa en reglerad marknad som &r belé
gen eller verksam inom deras territorier.

Undantag fran skyldigheten att offentliggd-
ra prospekt. Artikel 4 i prospektdirektivet in-
nehdller undantag fran bestammelserna om
skyldighet att offentliggtra prospekt. Artikel
4.1 upptar de vardepapper som skall erbjudas
till allmanheten och artikel 4.2 de vérdepap-
per som avses ansokas om upptagande till
handel, betréffande vilka skyldigheten att of-
fentliggora prospekt inte géller.

Enligt artikel 4.1 skall skyldigheten att of-
fentliggdra prospekt inte galla vid erbjudan-
den av véardepapper till almanheten av fol-
jande slag:

a) aktier som gesi utbyte mot redan emitte-
rade aktier av samma kategori, om utgivande
av sadana nya aktier inte innebédr nagon total
Okning av aktiekapitalet,

b) vardepapper som erbjuds i samband med
ett dvertagande genom ett erbjudande om ut-
byte av vardepapper, under forutsditning att
det foreligger ett dokument som den behoriga
myndigheten anser innehdla information
som &r likvérdig med den i prospektet, med
beaktande av kraven i gemenskapslagstift-
ningen,

c) vardepapper som erbjuds, tilldelas eler
skall tilldelas i samband med en fusion, un-
der forutséttning att det foreligger ett doku-

ment som den behdriga myndigheten anser
innehdlla information som &r likvardig med
den i prospektet, med beaktande av vad som
kravs enligt gemenskapsl agstiftningen,

d) aktier som erbjuds, tilldelas eler skall
tilldelas utan kostnad till de befintliga aktie-
agarna och utdelning som betalas i form av
aktier i samma kategori som de aktier som
utdelningen gdller, under forutséttning att ett
dokument som innehdller information om ak-
tiernas antal och art samt om motiven och de
narmare formerna for erbjudandet gors till-
gangligt,

€) vardepapper som erbjuds, tilldelas eler
skall tilldelas nuvarande €eller tidigare styrel-
seledaméter eller anstéllda av deras arbetsgi-
vare som har vardepapper som redan uppta-
gits till handel pa en reglerad marknad eller
av ett andutet foretag, under forutséttning att
ett dokument som innehdler information om
vardepapprens antal och art samt om motiven
och de narmare formerna for erbjudandet
gorstillgangligt.

Enligt artikel 4.2 skall skyldigheten att of-
fentliggora ett prospekt & andra Sidan inte
gdla vid upptagande av handel pa en regle-
rad marknad av foljande dag av vardepapper:

a) aktier som, berdknat for en 12 manaders
period, motsvarar mindre an 10 procent av
det antal aktier av samma kategori som redan
har upptagits till handel pa samma reglerade
marknad,

b) aktier som ges i utbyte mot aktier av
samma kategori som redan upptagits till han-
del p& samma reglerade marknad om utgi-
vandet av sddana nya aktier inte innebédr na-
gon total 6kning av aktiekapital e,

c) vardepapper som erbjuds i samband med
ett dvertagande genom erbjudande om utbyte
av vérdepapper, under forutséttning att det
foreligger ett dokument som den behdriga
myndigheten  anser innehdlla information
som & likvardig med den i prospektet med
beaktande av kraven i gemenskapslagstift-
ningen,

d) vardepapper som erbjuds, tilldelas eler
skall tilldelas i samband med en fusion, un-
der forutséttning att det foreligger ett doku-
ment som den behdriga myndigheten anser
innehdlla information som &r likvardig med
den i prospektet med beaktande av kraven i
gemenskapsl agstiftningen,
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€) aktier som erbjuds, tilldelas eller skall
tilldelas utan kostnad till de befintliga aktie-
agarna och utdelning som betalas i form av
aktier av samma kategori som de aktier som
utdelningen gdller, under forutséttning att
dessa aktier & av samma kategori som de ak-
tier som redan upptagitstill handel pa samma
reglerade marknad och att det dokument som
innehaller information om aktiernas antal och
art samt om motiven och de nédrmare former-
nafor erbjudandet gorstillgangligt,

f) véardepapper som erbjuds, tilldelas eller
skall tilldelas nuvarande €eller tidigare styrel-
seledaméter eller anstéllda av deras arbetsgi-
vare eller av ett andlutet f('jretag, under forut-
séttning att dessa vérdepapper & av samma
kategori som de vérdepapper som redan upp-
tagits till handel pa samma reglerade mark-
nad och att det dokument som innehdler in-
formation om vérdepapprens antal och art
samt om motiven och de ndrmare formerna
for erbjudandet gorstillgangligt,

g) aktier som uppkommer efter konverte-
ring eller utbyte av andra vérdepapper eller
efter utévande av réttigheter som &r férenade
med andra vérdepapper, under forutséttning
att dessa aktier & av samma kategori som de
aktier som redan upptagits till handel pa
samma reglerade marknad.

Enligt undantagsbestdammelsen i artikel 4.2
h omfattar skyldigheten att offentliggora ett
prospekt i samband med upptagande till han-
del inte heller vardepapper som redan uppta-
gits till handel pa en annan reglerad marknad
pafoljande villkor:

i) Att dessa vérdepapper, eler vardepapper
av samma kategori, har varit upptagna till
handel pa den andra reglerade marknaden
under mer &n 18 manader.

ii) Nér det géller vardepapper som for for-
sta gangen upptagits till handel pa en regle-
rad marknad efter det att detta direktiv trétt i
kraft, att upptagandet till handel pa den andra
reglerade marknaden var forenat med ett
godkant prospekt som gjorts tillgangligt for
almanheten i enlighet med artikel 14.

iii) Nér led ii inte skall tillampas och det &
fraga om vardepapper som for forsta gangen
upptagits till notering efter den 30 juni 1983,
att borsprospekt har godkénts enligt kraven i
direktiven 80/390/EEG dller 2001/34/EG.

iv) Att de I6pande skyldigheterna avseende

handeln pa den andra reglerade marknaden &r
fullgjorda.

v) Att den person som ansdker om uppta-
gande av ett vardepapper till handel pé’len re-
glerad marknad enligt detta undantag gor ett
sammanfattande dokument tillgangligt for
alméanheten pa ett sprék som godtagits av
den behtriga myndigheten i den mediemsstat
dér den reglerade marknad fér vilken uppta-
gande till handel sdks &r belagen.

vi) Att det sammanfattande dokument som
avsesi led v gorstillgangligt for allmanheten
pa det sitt som faststélls i artikel 14.2 i den
medlemsstat dér den reglerade marknad &
beldgen for vilken upptagande till handel
soks.

vii) Att det sammanfattande dokumentets
innehdll star i Gverensstammelse med artikel
5.2. Dessutom skall det i dokumentet anges
var det senaste prospektet kan erhdlas och
var den finansiella information som emitten-
ten offentliggjort enligt det |6pande kravet pa
offentliggdrande finns tillgénglig.

| artikel 4.3 foreskrivs att kommissionen,
for att kunna beakta den tekniska utveckling-
en pa finansmarknaderna och sakerstéla en
enhetlig tillampning av detta direktiv, skall
anta genomfdrandeatgarder.

2.2.3.  Kommissionens prospektforordning

Kommissionens prospektforordning géaller
enligt artikel 1 utformningen av prospekt,
minimikraven for informationen i prospekt
och metod for offentliggdrande av prospekt,
villkoren fér att informationen skall kunna
inforlivas med prospekt genom hanvisning,
metoder for offentliggdrande av prospekt sa
att det kan sakerstéllas att dessa ar tillgangli-
ga for almanheten samt metoder for annon-
sering i andutning till erbjudande av vérde-
papper och ansbkan om upptagande till of-
fentlig handel.

Forordningens artikel 2 innehdller defini-
tioner av de viktigaste begreppen som an-
vands i forordningen och vilka tillampas vid
sidan av prospektdirektivets definitioner. Ar-
tikeln innehdller bl.a. definitioner av mallar
och moduler. Med mall avses en forteckning
over minimikrav for informationen, anpassa-
de till de sérskilda egenskaperna hos de olika
kategorierna av emittenter och/eller varde-
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papper som berdrs. Med modul avses en for-
teckning Over ytterligare krav for informatio-
nen som inte ingdr i nagon mall och som
skall laggastill i en eller flera mallar beroen-
de pa vad som &r tillampligt med hansyn till
det instrument eller den transaktion som pro-
spektet eller grundprospektet avser.

Forordningens artikel 3 géller minimikrav
for informationen i prospekt. Tillsammans
med artiklarna 4-21 och forordningens bila-
gor I-XVII definieras i artikeln prospektets
minimiinnehal i olika situationer. Innehall
av prospektet & maximalt harmoniserat.

| en given situation kan den myndighet
som anses vara behérig myndighet i emitten-
tens hemstat, i Finland Finansinspektionen,
krava att prospektet kompletteras endast for
de krav for informationen som ndmnsii artik-
larna och bilagorna. Den kan inte kréva att
prospektet kompletteras med andra uppgifter.
Till artikeln ansluter sig ocksa forordningens
bilaga XVIIlI varav framgar de vanligaste
kombinationerna av olika mallar och modu-
ler per slag av vardepapper.

| ett sidant fullstandigt prospekt som avses
i prospektdirektivet skall enligt den s.k. mo-
dulmetoden altid inga flera @an en informa-
tionsmodul. Forteckningarna som avses i ar-
tiklarna 4.6—8, 10, 12—16 och 18—20 och
modulerna som avsesi artiklarna 5, 9, 11 och
17 & inte uttbmmande utan det kan bli ndd-
vandigt att tillampa dem pa olika sétt t.ex. da
en emittent planerar emission av en ny typ av
vardepapper. Dessutom kan emittenten altid
vdja att tillampa hogre krav @n de som an-
nars i enlighet med artikel 21 skulle lampa
sig for emissionen i fraga.

Artikel 22 i prospektforordningen géller
minimikravet pa informationen i grundpro-
spekt i olika situationer samt tillhérande
slutgiltiga villkor. Artikeln foreskriver ocksa
om situationer déar siava prospektet maste
kompletteras.

Artikel 23 gédller anpassningar av minimi-
kraven for information i prospekt och grund-
prospekt i situationer dar de vardepapper som
emitteras inte &r identiska men jamforbara el -
ler av ett helt nytt slag. Nar det &r fraga om
vardepapper som inte & identiska men jam-
forbara med de olika slag av véardepapper
som avses i tabellen dver kombinationer
skall till prospektet fogas relevanta indag i

informationen fran en annan mall for vérde-
pappersnot till den mall fran vardepappersnot
som valts i férsta hand. Nér det & fraga om
ett nytt slag av vardepapper skall den behdri-
ga myndigheten i samrad med den som &r
skyldig att offentliggdra prospektet beduta
om information som skall ingai prospektet.

Artikeln erbjuder ocksd en méjlighet att
uteldmna information om den inte & relevant
for emittenten, erbjudandet eller de varde-
papper som avses i prospektet. Dessutom er-
bjuder prospektet en myndighet som ar beho-
rig enligt bilaga XIX en mgjlighet att krava
harmoniserad information om bolag som be-
driver vissa typer av verksamhet. Bilagan in-
nehdller en forteckning Gver specialiserade
emittenter. Enligt foérordningens artikel 24
avgor den som & skyldig att offentliggdra
prospektet det narmare innehallet i samman-
fattningar av prospekt.

Forordningens artikel 25 géller utform-
ningen av prospekt och ordningsfdljden for
de delar som prospektet skall innehalla. Nar
ett prospekt uppréttas som ett enda, samman-
hangande dokument skall sammanfattningen
av prospektet samt de riskfaktorer med kopp-
ling till emittenten och det dlag av vérdepap-
per som emissionen avser och Gvriga uppgif-
ter som krévs enligt de mallar och moduler
som géller for uppréttandet av prospektet tas
in i prospektet direkt efter innehallsforteck-
ningen. Den som &r skyldig att offentliggtra
prospektet skall fritt faststalla i vilken ord-
ning de andra uppgifter som kravs skall re-
dovisas. Forordningens artikel 26 géller
utformning av grundprospekt med tillhérande
dutgiltiga villkor och ordningsféljden for
dessa.

Forordningens artikel 27 géller offentliggo-
rande av dokument som avses i prospektdi-
rektivets artikel 10. Artikel 28 galler former
for inforlivande genom hanvisning. Under
vissa forutsdttningar kan bl.a. information
om emittentens bokslut inforlivas genom
hanvisning. Den information som inforlivats
genom hanvisning berdrs naturligtvis av
prospektdirektivets krav pa bl.a. informatio-
nens tillganglighet.

Forordningens artiklar 29 och 30 géler of-
fentliggbrande av prospekt och grundpro-
spekt i elektronisk form och i tidningar. Arti-
kel 31 gdler medlemsstaternas alternativa
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rétt att kréva att det i meddelande offentlig-
gors hur prospektet gjorts tillgangligt. | arti-
kel 32 foreskrivs att forteckningen dver god-
kénda prospekt och grundprospekt som of-
fentliggors pa den behdriga myndighetens
webbplats skall innehdlla uppgifter om hur
dessa prospekt har gjorts tillgangliga och var
man kan fatillgang till dem.

| artikel 33 konstateras att metoden for of -
fentliggérande av dutgiltiga villkor i ett
grundprospekt inte behdver vara samma som
den som anvéands for grundprospektet, under
forutséttning att en av de metoder for offent-
liggorande som anges i prospektdirektivets
artikel 14 anvands.

Enligt forordningens artikel 34 f& annon-
sering som géller antingen ett erbjudande av
vardepapper till allmanheten eller ett uppta-
gande till handel pa en reglerad marknad
spridas till allmanheten av berdrda parter ge-
nom nagot av de medier som namns i arti-
keln. Den forteckning som ingér i artikeln ar
inte uttdmmande.

Overgangsbestammelsen i férordningens
artikel 35 gdller skyldigheten att i ett pro-
spekt redovisa historisk finansiell informa-
tion. Bestdmmelsen avser omvandlingen av
redovisningsuppgifter sa att de motsvarar
kraven i Europaparlamentets och radets for-
ordning (EG) nr 1606/2002 om tillampning
av internationella redovisningsstandarder,
den sk. IASf0rordningen.

Enligt artikeln 36 skall forordningen till-
lampas fran och med den 1 juli 2005, dvs.
fran den tidpunkt da prospektdirektivet skall
ha sattsi kraft nationellt.

2.3.  Beddmning av nulaget

Den gédllande vérdepappersmarknadslagen
innebdr for dem som emitterar vardepapper
och for vissa andra aktorer informationsskyl-
digheter i samband med emission av vérde-
papper och upptagande av véardepapper till
offentlig hande. Informationsskyldigheten
fordelas mellan formarknaden respektive ef-
termarknaden for vardepappren, beroende pa
om informationen avser emission av varde-
papper eller darpa foljande upptagande till
offentlig notering.

Enligt lagen & den som sétter vardepapper
i omlopp bland almanheten eller som pa

uppdrag skoter detta skyldig att tillhandahal-
la tecknarna tillracklig information om de
omstandigheter som vasentligt paverkar vér-
depapprens véarde och att offentliggbra var
vardepappren kan tecknas.

Vidare & den som till allmanheten erbjuder
vardepapper skyldig att offentliggora ett pro-
spekt innan erbjudandet trader i kraft och
halla prospektet tillgangligt for allmanheten
under den tid erbjudandet ar i kraft, i enlighet
med vad som ndrmare foreskrivs i lagen. For
offentliggdrandet av prospekt ansvarar utdver
anbudsgivaren och emittenten den som enligt
uppdrag skéter erbjudandet eller emissionen.
Bestammelserna om emissionsprospekt &r
baserade pa radets emissionsprospektdirek-
tiv.

Lagen forutsdtter att ett borsprospekt upp-
réttas i en situation dar vardepapper ansoks
bli upptagna till borshandel eller annan of-
fentlig handel. De gédllande bestdmmelserna
ar till denna del baserade pa rédets borspro-
spektdirektiv.

Eftersom bestdmmelserna i gallande lag-
stiftning motsvarar de ndmnda emissions-
och borsprospektdirektiven har i dessa inte
beaktats den marknadsutveckling som fram-
gar av det nya prospektdirektivet. Den storsta
bristen & avsaknaden av ikraftvarande be-
stdmmelser om Omsesidigt erkdnnande av
prospekt inom Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomradet. | och med principen om au-
tomatisk émsesidighet behdver foretagen inte
langre utverka tillstand for sina prospekt av
samtliga medlemsstater.

Med undantag for den sk. flaggningsbe-
stammelsen i 2 kap. 9 § skall gallande lag
tillémpas pé vardepapper som i Finland har
satts i omlopp bland allménheten och tagits
upp till offentlig handel samt pa dem som
emitterar sddana vardepapper. En forutsitt-
ning for att prospektdirektivet skall kunna
séttasi kraft ar att lagens tillampningsomrade
utstracks till emissionsprospekt som upprét-
tas for vardepapper som erbjuds till allman-
heten eller ansoks bli upptagna till offentlig
handel i andra lander an i Finland, d& emit-
tentens hemort & Finland.

Lagen borde andras att motsvara direktivet
t.ex. s, att erbjudare av vardepapper fran na-
gon annan stat inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet an Finland eller fran n&
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gon stat utanfor detta omrade, eller en person
som ansoker om att vardepapper skall upptas
till offentlig handel, kunde valja Finland till
hemstat fOor emission av vissa icke-
aktierelaterade vardepapper, nar véardepapp-
ren erbjuds till almanheten eller ansbks om
att upptastill offentlig handel i Finland.

Enligt prospektdirektivet foreligger ingen
skyldighet att offentliggdra prospekt t.ex. nar
vardepapper ingdr i ett erbjudande dar det
sammanlagda motvardet understiger 2,5 mil-
joner euro, en grans som skall beréknas for
en tolv manaders period. Bestédmmelsernaom
marknadsféring och om informationsskyl-
dighet i 2 kap. 1 och 2 § i véardepappers-
marknadsl agen géller sddana erbjudanden.

Enligt prospektdirektivet skall skyldighet
att offentliggora prospekt inte heller géla er-
bjudanden av vardepapper som endast riktas
till kvalificerade investerare. Bestdmmelser-
nai 2 kap. 1 och 2 § i lagen tillampas ocksa
pa dessa situationer, som kan galla synnerli-
gen stora ekonomiska vérden. Enligt géllande
2 kap. 2 § utgdr ovan avsedda erbjudare av
vardepapper inte sadana tillsynsobjekt eller
ovriga finansmarknadsaktérer som Finansin-
spektionen med stéd av 15 § i lagen om Fi-
nansinspektionen har rétt att fa uppgifter av
eler vilka kunde omfattas av lagens admi-
nistrativa pafoljder.

Enligt prospektdirektivet skall varje beho-
rig myndighet se till att den har tillgang till
lampliga mekanismer for att fora ett register
over de fysiska personer och de sm& och
medel stora foretag som betraktas som kvali-
ficerade investerare. Punkten avser investera-
re som uttryckligen onskar bli betraktade
som kvalificerade investerare. Den behériga
myndigheten bor i samband héarmed sdker-
stdlla ett tillfredsstéllande skydd av person-
uppgifter. Direktivet innehdller bl.a. en defi-
nition av begreppet kvalificerad investerare
som inte Overensstdmmer med véardepap-
persmarknadslagens definition av yrkesmas-
sig investerare. For att erbjudanden som rik-
tas till kvalificerade investerare skall kunna
sarskiljas och tillsynsmyndighetens uppgifter
skotas bor bestammelser om kvalificerade
investerare och ett register dver kvalificerade
:nvesterare inforas i vardepappersmarknads-
agen.
| géllande 2 kap. foreskrivs om skyldighe-

ten att offentliggdra prospekt, om den infor-
mation ett prospekt skall innehdlla, om réttel-
se av fel eller brister som ett prospekt ar be-
héftat med, om offentliggdrande av prospekt
och om undantag som avser innehallet i och
offentliggdrandet av bors- och emissionspro-
spekt. Bestdmmelserna motsvarar till sitt in-
nehdll i huvudsak prospektdirektivets krav.
Genomférandet av prospektdirektivet forut-
sétter lagstiftning &ven om prospektets upp-
byggnad, det sprak prospektet skall avfattas
pa, Finansinspektionens rétt att behandla an-
sbkan om godkénnande av prospekt och rétt
att godkdnna gransoverskridande prospekt
inom Europeiska ekonomiska samarbetsom-
radet samt dokument med uppgifter om den
information en emittent offentliggjort under
foregaende rakenskapsperiod.

Prospektdirektivet forutsétter att en behdrig
myndighet, i Finland Finansinspektionen, i
stallet for att godkdnna ett prospekt kan be-
sluta att behandlingen av ansokan skall dver-
[amnas till en annan behérig myndighet i en
stat som hor till Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet. Omvant kan behandling-
en av en ansbkan som anhéngiggjorts i en
annan stat inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet 6verfoéras till Finansin-
spektionen med dess samtycke. Det finnsinte
ndgra bestammelser i vardepappersmark-
nadslagen om samarbete mellan behdriga
myndigheter i tva stater.

Enligt prospektdirektivet skall den behtri-
ga myndigheten ha ala befogenheter som
den behdver for att fullgdra sina arbetsupp-
gifter. Myndigheten skall ha befogenheter att
krava att emittenter, erbjudare eller personer
som ansbker om upptagande av véardepapper
till handel tar med kompl etterande uppgifter i
prospektet och kréva att ndmnda personer
och de personer som kontrollerar dem eller
kontrolleras av dem Gverldmnar upplysningar
och handlingar samt att krévas att revisorer
och foretagsledning hos emittenter, erbjudare
eller personer som ansbtker om upptagande
av vardepapper till handd Gverlamnar upp-
lysningar.

| 15 § i den nuvarande lagen om Finansin-
spektionen foreskrivs om Finansinspektio-
nens granskningsrétt och rétt att fa uppgifter.
Finansinspektionen har rétt att av tillsynsob-
jekt och dvriga finansmarknadsaktorer fa for
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tillsynen relevanta uppgifter och redogérel ser
som den ber om samt av deras revisorer rele-
vanta uppgifter och kopior. Den nuvarande
lagen bor andras sa att den till Gvriga delar
motsvarar kraven i prospektdirektivet.

Kommissionens prospektforordning forut-
sétter i vissa fall att en oberoende revisor -
ler en annan oberoende expert lamnar utla-
tanden som finns med i prospektet. Ett sddant
utlétande &r en del av prospektet. Oberoende
experter bor jamstallas med revisorer for till-
synsobjekt eller dvriga finansmarknadsaktt-
rer, varfor dessa oberoende experter har
samma skyldighet som revisorer att 1dmna
for tillsynen relevanta uppgifter.

Prospektdirektivet forutsétter att tillsyns-
myndigheten skall ha aen befogenheter att
under vissa forutsdttningar temporart skjuta
upp erbjudandet av vardepapper till allman-
heten eller en ansbkan om upptagande till
handel, férbjuda erbjudande av vérdepapper
till allmanheten och avbryta eller forordna
om avbrytande av handel pa en reglerad
marknad av de vérdepapper som blivit fore-
mal for handel (artikel 21.3). Nar vardepap-
per redan har upptagits till handel pa en re-
glerad marknad skall myndigheten ha befo-
genheter att avbryta eller begdra att handeln
med vardepapper pa en reglerad marknad av-
bryts om emittentens stéllning enligt den be-
horiga myndighetens uppfattning & sadan att
handeln kan skada investerarnas intressen
(artikel 21.4 b).

Géllande lag innehdller inte nagra bestam-
melser som ger tillsynsmyndighet befogenhe-
ter att vidta de atgarder som avses ovan i ar-
tikel 21.3 i prospektdirektivet. 3 kap. 12 § 4
mom. i lagen innehdler en bestammelse om
Finansinspektionens rétt att forordna att an-
nan offentlig handel skall avbrytas. Bestam-
melsen innebédr att handeln skall avbrytas i
sin helhet, vilket avviker fran majligheten
enligt prospektdirektivet att avbryta handeln
med de vérdepapper som blivit féremal for
handel. Enligt 19 8 i lagen om Finansinspek-
tionen kan Finansinspektionen forbjuda verk-
stalligheten av ett tillsynsobjekts beslut eller
atgard. Bestammelsen tacker prospektdirek-
tivets krav pa befogenheter for tillsynsmyn-
dighet att avbryta eller begéra att handeln
med vérdepapper som blivit foremdl for han-
del pa en reglerad marknad skall avbrytas om

emittentens  stéllning enligt den behdriga
myndighetens uppfattning & sadan att han-
deln kan skada investerarnas intressen.

Medlemsstaterna skall enligt prospektdi-
rektivet setill att beslut som fattas pa grund-
val av lagar och andra forfattningar som har
antagits i enlighet med detta direktiv kan
Overklagas till domstol. Vardepappersmark-
nadslagen saknar en generell bestdmmelse
om Overklagande av Finansinspektionens
overklagbara forvaltningsbesiut. Nagon s&
dan bestammelse ingdr inte i 10 kap. 3 § i
vardepappersmarknadslagen, i vilken fore-
skrivs om vissa Overklagandesituationer.
Frégan om stkande av andring i Finansin-
spektionens beslut & huvudsakligen reglerad
i 37 8 i lagen om Finansinspektionen enligt
vilken paragraf Finansinspektionens beslut
far overklagas i forsta instans hos Helsing-
fors forvaltningsdomstol. Det & nodvandigt
att i vardepappersmarknadslagen inta be-
stdmmelser om hur och hos vilken instans
Finansi nspektionens beslut far 6verklagas nér
beslutsfattandet sker i enlighet med pro-
spektdirektivet pa det séitt som avses i detta
lagfordag. Marknadsdomstolen har befogen-
het att meddela ett i gallande 7 kap. 2 § fore-
skrivet forbud.

Prospektdirektivet forutsétter att en behorig
myndighet skall ha befogenhet att offentlig-
gora, att emittenten inte har iakttagit sina
skyldigheter. Medlemsstaten skall méjliggora
lampliga administrativa atgérder kan vidtas
eller administrativa sanktioner utdémas mot
de ansvariga, ndr mot bestammelser som an-
tagits enligt direktiv har brutits. Enligt lagen
om Finansinspektionen administrativa P&
foljder & offentlig anmérkning och offentlig
varning, som kan tilldelas tillsynsobjekt och
andra pa finansmarknaden verksamma sam-
manglutningar och siftelser. Offentlig an-
méarkning kan dessutom tilldelas under de
forutséttningar som foreskrivs en fysisk per-
son.

3. Malsattning och de viktigaste
forslagen
3.1.  Allman malsittning

Syftet med propasitionen &r att sétta i kraft
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prospektdirektivet nationellt. Malsittningen
med propositionen, liksom med det ndmnda
direktivet, & att framja gransverskridande
emissioner av vardepapper och att sdlunda
forbattra finlandska foretags majligheter att
skaffa finansiering pa den internationella ka-
pitalmarknaden. Samtidigt skall propositio-
nen stérka investerarnas fortroende for mark-
naden.

Genom propositionen uppdateras bestam-
melserna om prospekt. Prospektdirektivet
sdtts enligt forslaget i kraft i forsta hand ge-
nom justering av de i vardepappersmarknads-
lagens 2 kap. ingéende bestammelserna om
informationsskyldighet i samband med emis-
sion av vardepapper och dei 7 kap. ingdende
bestdmmelserna om tillsyn éver vérdepap-
persmarknaden samt genom justering av
lagen om Fi nansmspektlonen i fréga om till-
synsmyndighetens rétt att fainformation.

3.2. Fortydligande av bolagens ansvar

Fragan om bolagens ansvar far inom Euro-
peiska unionen avgoras nationdlt. Enligt for-
sta meningen prospektdirektivets artikel 6.1
skall medlemsstaterna sékerstélla att ansvaret
for den information som ges i ett prospekt
atminstone avilar emittenten eller dess for-
valtnings-, lednings- eller kontrollorgan, er-
bjudaren, den person som ansoker om uppta-
gande till handel paen reglerad marknad el-
ler garanten, beroende pa omstandigheterna.

Direktivet forpliktar sdlunda inte den en-
skilda medlemsstaten att reglera bolagens an-
svar, eftersom artikeln som ett alternativ for
bolagets ansvar tilldter att styrelsens och for-
valtningsradets medlemmar och verkstallan-
de direktéren enligt réttsordningen anses vara
ersattningsskyldiga.

Den av finansministeriet tillsatta arbets-
gruppen kommer i en separat delrapport att
narmare behandla fragan om emittentens an-
svar gentemot investerarna.

3.3. Deviktigaste forsagen

3.3.1.  Vérdepappersmarknadsagen
Bestdmmelserna i vardepappersmarknads-

lagens 2 kap. om informationsskyldigheten i

samband av emission av vardepapper fore-

slés bli andrade. Efter andringarna géller in-
formationsskyldigheten erbjudande av vaér-
depapper i almanhet, inte enbart emission av
nya vardepapper. Enligt bestdmmelserna
skall alainvesterare som hor till emissionens
malgrupp behandlas likvérdigt.

Bestammelserna om emissions- och bors-
prospekt foreslas bli s andrade att det i lagen
inte langre gors nagon skillnad mellan dessa
typer av prospekt. Benamningarna emls
sions- och borsprospekt far emellertid fortfa-
rande anvandas om de inte & vilseledande.
Inom direktivets t|IIampn|ngsomrade stélls
emellertid samma krav pa ett prospekt obero-
ende av om det endast & fraga om att erbjuda
vardepapper eller ocksd ansdka om att de
skall tas upp till handel pa en reglerad mark-
nad.

| stéllet for att skilja pa emissions- och
borsprospekt foreslas att man skiljer pa pro-
spekten beroende pa om de enligt prospektdi-
rektivet maste offentliggoras eller om de fol-
jer nationdll lagstiftning och darmed hamnar
utanfor direktivets tillampningsomrade. Nér
ett prospekt inte hor till direktivets tillamp-
ningsomréde & kraven pd innehdlet enligt
propositionen emellertid lindrigare an vad
som anges i direktivet och i de nérmare fore-
skrifter om genomfdrande av direktivet som
kommissionen har utférdat.

Medlemsianderna kan tillampa sina egna
nationella bestdmmelser pa situationer och
vardepapper som har avgransats utanfor di-
rektivet. Nar det géller vardepapper och situ-
ationer som avgransats utanfor tillampnings-
omradet & det inte mojligt att offentliggora
ett prospekt enligt direktivet eller att anvanda
prospektet i samband med erbjudande av
vardepapper eller ansbkan om upptagande av
vardepapper till handel i andra medlemssta-
ter, utan samtycke av de ifragavarande sta-
ternas behtriga myndigheter, om inte annat
foljer av artikel 1.3.

Enligt den sist ndmnda artikeln kan den
som inte & skyldig att offentliggora prospekt
i vissa situationer som faller utanfor tillamp-
ningsomradet utan avgransning av det ifra
gavarande slaget besluta upprétta ett prospekt
och utverka myndighetens godkénnande samt
offentliggora ett sadant prospekt som avses i
direktivet, for att anvanda det i samband med
erbj udande av vardepapper eller anstkan om
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upptagande till handel i andra stater.

Genom forordning av finansministeriet fo-
reskrivs narmare om de krav som stélls pa
innehdllet i ett nationellt prospekt. | kommis-
sionens forordning foreskrivs om de krav
som stélls pa innehdllet i prospekt inom di-
rektivets tillampni ngsomrade.

| frdga om béda typerna av prospekt, dvs.
prospekt som faller inom direktivets tillamp-
ningsomrade och prospekt som skall upprét-
tas pa grund av nationella bestammelser gall-
er emellertid enhetliga bestdmmelser fram-
foralt betréffande skyldigheten att offentlig-
gora prospekt och utverkande av godkannan-
de for prospektet innan det offentliggors samt
betraffande grunderna for undantag som
gdller prospektet informationsinnehdl. | fra
ga om dem som &r skyldiga att offentliggéra
bada typerna av prospekt galler ocksa samma
bestdmmelser bl.a. om pafdljderna for for-
summelse av skyldigheten att offentliggtra
prospekt.

| vardepappersmarknadsiagens 1 kap. 4 a §
foreslds bestammelser om det register Gver
kvalificerade investerare som skall foras av
Finansinspektionen. Investerare som &r in-
forda i registret kan erbjudas vardepapper
utan nagon skyldighet att offentliggora pro-
spekt. Genom forordning av finansministeriet

leras huvudsakligen de 6vriga undantag
fran skyldigheten att offentliggéra prospekt
som direktivet tillater.

Genom férordning av finansministeriet fo-
reskrivs liksom enligt den gélande lagen
ocksd om undantag fran skyldigheten att of-
fentliggora prospekt da anskaffningen av fi-
nansiering fran almanheten har samband
med finansiering av ett allmannyttigt projekt.
Fransett de direkt tillampliga undantagen
skall dispens med stod av myndighetsprov-
ning enligt fordaget beviljas av Finansin-
spektionen, liksom enligt den gallande lagen.

| vérdepappersmarknadslagens foredas en
bestdmmelse om anvandning av prospekt
som Finansinspektionen har godkant i sam-
band med att vardepapper erbjuds dler tas
upp till handel som motsvarar offentlig han-
del i ett annat land inom Europeiska ekono-
miska samarbetsomradet samt att prospekt
som godkants i ndgon annan stat inom Euro-
peiska ekonomiska samarbetsomradet an-
vands i Finland for att uppfylla skyldigheten

att offentliggdra prospekt.

| vérdepappersmarknadslagens fored as be-
stammelser om skyldigheten att offentliggtra
en &lig sammanstédlining. | den &rliga sam-
manstalningen skall emittenten enligt forda-
get ssmmanfattningsvis presentera den under
den foregdende rakenskapsperioden offent-
liggjorda informationen eller &minstone
hanvisatill sin enligt denna lag offentliggjor-
da information och samtidigt ange var den
finnstillganglig.

Till lagens 7 kap. foredas bli fogade nya
bestammelser som ger Finansinspektionen
befogenheter att for en viss tid skjuta upp er-
bjudande av vardepapper till almanheten el-
ler upptagande till offentlig handel samt for-
ordna att den offentliga handeln med vérde-
papper avbryts. Dessutom utvidgas enligt
fordaget nuvarande 2 8§ till att omfatta allt
forfarande som strider mot 2 kap. Ytterligare
har Finansinspektionen enligt 19 § i lagen
om Finansinspektionen befogenhet att avbry-
ta eller tillfaligt forbjuda offentlig handel
med vérdepapper.

Till lagens 10 kap. fogas en bestdmmelse
som ror rétt att soka andring i Finansinspek-
tionens beslut om godkénnande av prospekt
eller bedut om beviljande av undantag for
prospekt samt rétt att soka andring i Finans-
inspektionens beslut att skjuta upp erbjudan-
de av véardepapper till allménheten eller upp-
tagande av véardepapper till offentlig handel,
liksom aven bedlut att avbryta offentlig han-
del med véardepapper.

3.3.2.  Lagen om Finansinspektionen

Fordagen till komplettering av lagen om
Finansinspektionen rér bestdmmelser om
andra finansmarknadsaktorer samt bestdm-
melser om tillsynsobjektens och andra fi-

nansmarknadsaktorers  informationsskyldig-
het.
3.3.3. Lagen omskuldebrev

Enligt vardepappersmarknadslagen skall
Finansinspektionen med stdd av prospektdi-
rektivet fora ett register Gver prospekt som
den godkant. Av denna anledning foredas att
Finansinspektionen inte langre ar skyldig att
ytterligare fora en forteckning 6ver sddana
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skuldebrev som avsesi lagen om skuldebrev.

3.34. Lagen omkallskatt pa ranteinkomst

| dverensstdmmelse med den éndring som
foreslds i lagen om skuldebrev foreslas att
hanvisningen till registret 6ver masskulde-
brev stryks.

4. Propositionens konsekvenser

Naringslivet. Genom de pa prospektdirek-
tivet baserade forslagen framjas tillgangen pa
investeringskapital inom gemenskapen ge-
nom att emittenterna ges madjlighet att inom
hela gemenskapen anvanda prospekt som har
godkantsi en medlemsstat.

Fordagen & &gnade att underldtta grans-
Overskridande emissioner, vilket i sin tur ef-
fektiviserar anskaffningen av finansiering pa
den internationella kapitalmarknaden. Ge-
nom direktivets bestdammelser om prospek-
tens nya informationsinnehdl forbéttras in-
vesterarnas mojligheter att fa information om
foretag som skaffar finansiering fran allman-
heten. Propositionen har sdlunda en stor be-
tydelse for foretagens finansi eringsmdjlighe-
ter och investerarskyddet.

Harmoniseringen av lagstiftningen kan an-
tas minska emissionskostnaderna i sadana
fal da erbjudanden genomfors i flera med-
lemsstater. De strangare forpliktelserna leder
a andra sidan till 6kade kostnader. Fran Fin-
lands synpunkt kan det konstateras att flera
av de forpliktelser och forfaranden som orsa-
kas av prospektdirektivet redan ingar i den
gdllande lagen eller annars har iakttagits som
marknadspraxis.

Slopandet av kraven pa Oversittning av
prospekt far betydelse i situationer dar vér-
depapper erbjuds i flera EU-stater. Mgjlighe-
ten att offentliggora prospekt enbart pa eng-
elska kommer antagligen att minska kostna-
derna. Det har i praktiken varit arbetskravan-
de for foretagen att publicera prospekt i flera
sprékversioner. Forfarandet med en sa kallad
europass kommer att minska emittenternas
kostnader eftersom prospekten inte léngre
behover sandas till flera myndigheter for
godkénnande och eftersom informationen
inte behtver speciautformas for olika stater.

Ocksa den 6vriga harmoniseringen av be-
stdmmelserna har en kostnadssénkande ef-
fekt. Eftersom de nationella bestdmmelserna
bl.a om situationer dér emittenten inte &r
skyldig att upprétta ndgot prospekt harmoni-
seras i samtliga mediemsstater, behovs inga
separata omfattande utredningar for varje en-
skilt land. Bolagen kan lita pa att bestdmmel -
serna i de olika medlemsstaterna stdmmer
Overens med varandra. Detta framférallt av
den orsaken att det & fraga om ett direktiv
som syftar till maximal harmonisering, vilket
innebdr att varje medlemsstat skall sdtta i
kraft prospektdirektivet utan att ha nagon
mojlighet att gdra nationella undantag.

Prospektdirektivet innebar emellertid inte
att al lagstiftning som géller detta omrade
harmoniseras inom EU. Om det t.ex. &r fraga
om situationer som inte hor till tillampnings-
omradet for direktivet maste det fortfarande
alltid kontrolleras om medlemsstaten i fraga
har reglerat situationen. Det & da nodvandigt
att handla i enlighet med den nationella la-
gen, som kan avvika en hel del fran den fin-
landska. | praktiken kommer situationer av
detta slag sannolikt inte att ha nagon storre
betydelse.

De krav som prospektdirektivet stdler pa
bokslut kan i férening med |AS-standarderna
innebédra Okade kostnader for bolag vilkas
vardepapper tas upp till notering pa borsen.
Om detta sker t.ex. & 2006 skall bolaget ar
2006 upprétta sitt bokslut enligt IAS
standarderna.  Enligt kommissionens pro-
spektférordning, som &r bindande rétt i med-
lemsstaterna, skall i prospektet uppges tre ars
bokslut av vilka de tva sista skall vara upp-
réttade enligt den redovisningsstandard som
bolaget iakttar i sitt foljande bokslut. Detta
betyder att boksluten fér aren 2005 och 2004
skall vara uppréttade enligt 1AS-standarder-
na. Om bolaget intei tid har forutsett att vér-
depappren tas upp till notering maste det
rékna om siffrorna for aren 2004 och 2005
enligt IAS, vilket orsakar en betydande en-
gangskostnad.

Offentlig ekonomi. Propositionen har inga
direkta statsekonomiska konsekvenser. De
foreslagna bestdmmel serna om Finansinspek-
tionens skyldighet att offentliggdra informa-
tion om godkanda prospekt forbéttrar ocksa
andra myndigheters méjligheter att fa till-
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ganglig och jamforbar information om fi-
nansmarknadens utveckling.

Konsekvenser i fraga om organisation och
personal. De foreslagna bestammelserna far
inga direkta organisatoriska €eller personella
konsekvenser for myndigheter och foretag,
inte heller arbetskraftspolitiska konsekven-
Ser.

Hushallen och miljon samt olika medbor-
gargruppers sallning och jamlikhet. Inf6-
randet av den pa prospektdirektivet baserade
lagstiftningen och de 6vriga fordagen i pro-
positionen far inga direkta konsekvenser for
hushdllens stallning. Propositionen far emel-
lertid indirekt betydelse for hushdlen genom
att investerarskyddet pa véardepappersmark-
naden blir béttre. Propositionen far inga kon-
sekvenser for miljén och inte heller for olika
medborgargruppers stéllning och jamlikhet.

5. Beredningen av propositionen

Finansministeriet tillsatte den 5 februari
2004 en arbetsgrupp med uppgift att bereda
ett forslag till lagstiftning genom vilken pro-
spektdirektivet och de bestdmmelser som
kommissionen har utférdat med stod av det
sitts i kraft. Forslaget skulle ocksa ta stéll-
ning till emittentbolagens ansvar for sina
prospekt. | arbetsgruppen ingick representan-
ter for Finska Fondhandlareforeningen rf, ju-
stitieministeriet, OMX Exchanges Oy, Fi-
nansinspektionen, Finlands Advokatférbund,
Bankforeningen i Finland rf och finansmini-
steriet. Arbetsgruppen delade sitt arbete i tva
delar. Den forsta delrapporten blev klar den 7
december 2004. Utredningen om prospektan-
svar fortsétter som ett sérskilt projekt.

Sammanlagt 13 utldtanden har kommit in
om propositionsutkastet. Utldtanden har getts
av justitieministeriet, handels- och industri-
ministeriet, marknadsdomstolen, Finansin-
spektionen, Finlands Bank, Finska Fond-

handlareforeningen rf, OMX Exchanges Ab,
Bankforeningen i Finland rf, Finlands Advo-
katfoérbund, Finlands Néringsliv EK, Cen-
tralhandelskammaren, Foreningen CGR rf
och Finlands investeringsforening rf. Utl&
tandena stoder i huvudsak propositionens
mal och medel. Utldtandena har i man av
majlighet beaktats i beredningen av proposi-
tionen.

6. Andra omstandigheter som in-
verkat pa propositionen

Under de narmaste aren blir det sannolikt
aktuellt att komplettera bestammelserna om
Finansinspektionens befogenheter med an-
ledning av vissa direktiv som for nérvarande
bereds i Europeiska unionen, t.ex. solvensdi-
rektivet om kreditingtitut och vérdepappers-
foretag. Den 21 april 2004 utfardades Euro-
paparlamentets och  radets  direktiv
2004/39/EG om marknader for finansidlain-
strument och om andring av radets direktiv
85/611/EEG och 93/6/EEG och Europapar-
lamentets och radets direktiv 2000/12/EG
samt upphédvande av radets direktiv
93/22/EEG. Ocksa detta direktiv kan leda till
andringar i bestdmmelserna om Finansin-
spektionens befogenheter.

Finansministeriet tillsatte den 24 mars
2004 en arbetsgrupp med uppgift att bereda
ett forslag till lagstiftning om genomférande
av Europaparlamentets och radets direktiv
2004/25/EG om uppkdpserbjudanden samt
de bestdmmelser som kommissionen utférdat
med stod av det. | samband med verkstéllig-
heten av det ndmnda direktivet blir det san-
nolikt aktuellt att ta stallning till en harmoni-
sering av bestdmmelserna om anbudshand-
lingar vid uppkopserbjudanden med pro-
spektbestammelserna, bl.a. i fraga om god-
k&nnandeforfarandet.
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DETALIJMOTIVERING

1. Lagforslagen
1.1. Vérdepappersmarknadsagen

1 kap. Allméanna stadganden

Tillampningsomrade

1 8. Till denna paragraf foredas bli fogat
ett nytt 3 mom., varvid gélande 3 mom. blir
4 mom. De nya bestammelser som med stéd
av momentet foreslas bli inforda i lagens 2
kap. om prospekt som skall uppréttas och of-
fentliggoras i samband med erbjudande av
och offentlig handel med vérdepapper skall
enligt forslaget tillampas ocksa pa situationer
dér vardepapper inte erbjuds eller upptas till
handel i Finland, men dér hemstaten enligt
foreslagna 1 kap. 4 § 7-9 mom. & Finland.
Den i momentet avsedda emittenten bertrs
aven av den i 2 kap. 10 c § féredagna skyl-
digheten att offentliggdra ett dokument Gver
information som offentliggjorts under den fo-
regdende rakenskapsperioden (arlig sam-
manstallning).

Bestammelsen innebér en utvidgning av
lagens almanna tillampningsomrade efter-
som lagen i och med den kan tillampas ocksa
i situationer dér verksamhet av det slag som
avses i lagen bedrivs utanfér Finlands gran-
ser. Med vissa undantag som framgar av den
géllande paragrafen tilldmpas lagen over hu-
vud taget endast pa verksamhet som bedrivsi
Finland och hor till lagens tilldampningsom-
réde.

Fordaget & baserat pa prospektdirektivets
artikel 2.1 m. Enligt artikeln kan Finland
vara hemstat for en emittent, vilket innebar
att Finansinspektionen enbart pa den grunden
att emittenten har sin bolagsrattdiga hemort i
Finland kan vara den behdriga myndighet
som granskar prospekt t.ex. i en situation dar
véardepapper erbjuds till allménheten, trots att
gélva den verksamhet som ger anledning till
att ett prospekt maste offentliggoras, avsikten
att erbjuda vardepapper till allménheten eller
ansbka om att de skall tas upp till handel pa

en sadan reglerad marknad som avsesi direk-
tivet, riktar sig utanfér Finland. | enlighet
med de tidigare direktiven om emissions- och
borsprospekt har skyldigheten att offentlig-
goOra prospekt enligt den géllande lagen till-
l[ampats endast da véardepapper erbjuds och
upptastill notering i Finland.

Med hemstat avses i den foredagna be-
stammelsen den stat vars lag tillampas da
vardepapper erbjuds till allméanheten eller tas
upp till offentlig handel. Hemstaten bestdms
separat for varje vardepappersparti som er-
bjuds till almanheten eller ansoks bli uppta-
get till offentlig handel. En och samma emit-
tents partier av véardepapper av ett visst dag
kan salunda ha olika hemstater om en sadan
valmgjlighet sté& till buds, s som nérmare
framgar nedan i samband med 4 § 7-9 mom.
| ett sddant fall skall respektive stats lagar
tillampas pa partierna i fraga. Finland &
emellertid enligt forslaget alltid hemstat for
en finlandsk emittents aktier och andra aktie-
relaterade vardepapper. Denna lag samt de
foreskrifter som har utfardats med stod av
den skall sdlunda tillampas pa varje parti
vardepapper.

4 8. Paragrafens 4 mom. 2 och 3 punkten
foreslas bli andrade. Yrkesmassiga investera-
re uttrycket i momentets inledande meningen
foredas bli kursiverad. | momentets 2 punkt
foredas en lagstiftningsteknisk andring till
foljd av att lagen om statliga afférsverk revi-
derades & 2002. | momentets 3 punkt fore-
sés for tydlighetens skull ett omnéamnande
om Europeiska centralbanken. Momentet har
samband med Europaparlamentets och rédets
direktiv 97/9/EG om system for erséttning till
investerare (ersattningsfonddirektivet) som
gor det mojligt att behandla Europeiska cen-
tralbanken som en kvalificerad investerare pa
samma sétt som en nationell centralbank. Ef-
tersom Europeiska centralbanken &r central-
organisation for det Europeiska central banks-
systemet kan den betraktas som en kvalifice-
rad investerare.

Till paragrafen foreslds bli fogat ett nytt
5 mom. vari begreppet kvalificerade investe-
rare definieras i enlighet med artikel 2.1 e i
prospektdirektivet. Definitionen skiljer sig
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fran definitionen av begreppen yrkesméssiga
och professionella investerare i paragrafens
4 mom. och i erséttningsfonddirektivets bila-
ga |. Definitionen av begreppet yrkesmassig
investerare togs in i lagen for att ange om-
fattningen av den i lagen om véardepappersfo-
retag (579/1996) avsedda erséttningsfondens
investerarskydd samt for nérmare verkstél-
lighet av procedurbestammelserna i vérde-
pappersdirektivets artikel 11. Yrkesmassiga
investerare ar enligt lagen de i 4 mom. upp-
raknade sammanslutningar som anses vara
yrkesméssiga investerare for att de pa grund
av arten av sin afférs- eller 6vriga verksam-

het antas ha god kédnnedom om vérdepap-
persmarknaden och dess risker eller for att de
inte i lag behtdver skyddas lika effektivt och
noggrant som icke-yrkesméassiga investerare.

Yrkesméssiga investerare & dessutom bo-
lag vilkas aktier har tagits upp till offentlig
handel samt sammanslutningar och stiftelser
som av en vardepappersformedlare skriftli-
gen har meddelats att vardepappersférmedla-
ren betraktar dem som yrkesmassiga investe-
rare, forutsatt att de inte skriftligen har mot-
satt sig vérdepappersformediarens medde-
lande.

Yrkesméssiga investerare a@r vidare perso-
ner som skriftligen har meddelat en vérde-
pappersformedlare att de hor till denna kate-
gori. Definitionen av yrkesméssiga investera-
re dverlappar delvis prospektdirektivets defi-
nition av kvalificerade investerare. Den Sist
namnda definitionen & emellertid noggran-
nare avgransad bl.a nér det géler fysiska
personer och bolag. Definitionerna &r salunda
inte identiska.

En definition av begreppet kvalificerad in-
vesterare behovs for att skyldigheten att of-
fentliggora prospekt skall kunna avgrénsas
pa det sitt som avses i prospektdirektivet, i
den forordning som finansministeriet enligt
forslaget skall utfarda med stod av lagens 2
kap. 3 8. Ett viktigt syfte med direktivet ar att
skydda investerare pa ett sétt som beaktar
olika investerargruppers speciella skyddsbe-
hov och nivan pa deras sakkunskap. Kravet
att offentliggora prospekt gdler inte erbju-
danden av véardepapper till kvalificerade in-
vesterare och andra investerare da dessa &
farre an 100 per medlemsstat. Definitionen
av begreppet kvalificerad investerare behtvs

ocksa for att Finansinspektionens registre-
ringsskyldighet skall kunna avgrénsas enligt
den nya4 a8 somforedasi lagens 1 kap.

| momentets 1-6 punkt beaktas de mest ty-
piska grupperna av kvalificerade investerare.
Hit hor, med beaktande av direktivets av-
gransningar, sadana yrkesmassiga investerare
som avses i lagen, t.ex. vardepappersférmed-
lare, stater och deras regionala forvaltnings-
enheter, i Finland t.ex. kommuner och sam-
kommuner, internationella finansinstitut som
t.ex. Internationella VValutafonden och Euro-
peiska investeringsbanken, samt storforetag.
Kvalificerade investerare ar enligt forslaget
ocksd sadana sma och medelstora foretag
som avses i momentets 5 punkt samt sédana
fysiska personer som avses i 6 punkten om
de péa egen begédran behandlas som kvalifice-
rade investerare och darfor har forts in i det
register som enligt fordaget skall foras av
Finansinspektionen.

Momentets 7 punkt & en omfattande han-
visningsbestammelse vars syfte & att i sista
hand omfatta samtliga kategorier av kvalifi-
cerade investerare som avses i direktivet.
Kvalificerade investerare & enligt denna
punkt ocks& sidana inhemska och utlandska
juridiska personer som bedriver motsvarande
verksamhet som de investerare som ndmns i
momentets 1—3 punkt och som & kvalifice-
rade investerare enligt definitionen i pro-
spektdirektivets artikel 2.1 e.

Till kategorin andra kvalificerade investe-
rare som avses i 7 punkten hor enligt forda-
get bl.a. vissa finansdla ingitut som inte
nodvandigtvis & sddana kreditingtitut som
avses i kreditinstitutslagens 2 §, i Finland
t.ex. Fonden for industriellt samarbete (FIN-
FUND) och FINVERA Abp. Bestdmmelsen
omfattar ocksa motsvarande utléndska juri-
diska personer som har hemort i stater inom
eller utanfor Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet. Till kategorin kvalificerade in-
vesterare hor enligt forslaget ocksa kreditin-
stituts, vardepappersforetags och  forsak-
ringsbolags forvaltningsbolag samt t.ex. s&
dana utlandska forvaltningsbolag som mot-
svarar finlandska fondbolag samt utléndska
fonder och investeringsbolag som motsvarar
finldndska placeringsfonder, oberoende av
om de administreras av ett fristaende forvalt-
ningsbolag eller inte. Det & viktigt med en
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noggrann hanvisning till direktivbestdmmel-
sen for att direktivet skall kunna genomforas
pa ett sddant sétt att det i sa stor utstrackning
som mojligt omfattar bl.a. utlandska juridiska
personer som inte har ndgon inhemsk mot-
svarighet.

En fysisk person och ett litet eller medel-
stort foretag kan enligt 5 och 6 punkten i det
foreslagna momentet betraktas som en kvali-
ficerad investerare, om personen eller foreta-
get uppfyller de krav som lagen stéller och pa
egen begdran registreras som kvalificerad in-
vesterare. Finansinspektionen skall ha till-
gang till ett register dver personer och fore-
tag som klassas som kvalificerade investerare
samt till sddana system som behdvs for att
upprétthdlla registret. Registermyndigheten
skall kontrollera att den som vill bli registre-
rad uppfyller de forutséttningar for registre-
ring som direktivet stéller.

| registret kan antecknas endast foretag
som har hemort i Finland och som enligt sitt
senaste arsbokslut eller koncernboksliut upp-
fyller minst tva av foljande tre krav: antalet
anstéllda under redovisningsperioden skall
understiga 250, balansomslutningen skall
uppga till hogst 43 miljoner euro och omsitt-
ningen till hdgst 50 miljoner euro. | registret
kan antecknas en fysisk person som har
hemort i Finland och som uppfyller minst tva
av foljande tre krav: han eller hon skall under
de fyra senaste kvartalen fore anstkan ha
gjort i medeltal minst tio vardepappersaffarer
per kvartal, vardet av hans eller hennes vér-
depappersinnehav skall dverstiga en halv
miljon euro och han eller hon skall arbeta el-
ler i minst ett & ha arbetat inom finansbran-
schen med uppgifter som forutsétter kunska-
per om vardepappersplaceringar. Till denna
kategori av uppgifter hor t.ex. uppgifter i di-
rekt samband med vérdepappersplaceringar,
sa som forvaltning av ett foretags egna var-
depapperstlllgangar och dartill andutna upp-
gifter, uppgifter i ansutning till kundupp-
drag, sa som maklarverksamhet eller annan
skotsel av uppdrag eller uppgifter i samband
med placeringsanalys eller -radgivning.

Det ar skd att fran vardepappersinnehav
som avses i momentets 6 punkt utesluta in-
nehav av andra vardepapper an sddana som
hor till lagens tlllampnmgsomrade t.ex. bo-
stadsaktier. | 6vrigt skall till en sadan vérde-

pappersportfdlj som avses i direktivet anses
hora ocksa andra vardepapperstlllgangar an
sadana som fysiska personer i allméanhet &ger
i investeringssyfte.

En omstandighet som talar for att definitio-
nen av begreppet kvalificerade investerare
skall omfatta sma och medelstora foretag
samt vissa fysiska personer & ocksa att dessa
aktorer enligt direktivet och lagfordagets 4 a
8§ altid har rétt att |amna registret utan moti-
veringsskyldighet. En emittent eller nagon
annan som enligt huvudregeln &r skyldig att
offentliggtra ett prospekt kan erbjuda véarde-
papper till kvalificerade investerare som en-
ligt momentet antecknats i Finansinspektio-
nens register samt till andra sédana kvalifice-
rade investerare som avses i momentet, utan
nagon skyldighet att offentliggora prospekt

Till paragrafen foredas bli fogat ocksa ett
nytt 6 mom. | momentet definieras begreppet
aktierelaterade vardepapper som avses i pro-
spektdirektivets artikel 2.1 b samt begreppet
icke-aktierelaterade vardepapper som avses i
artikel 2.1 c. Den av direktivet foljande in-
delningen i aktierelaterade och icke-
aktierelaterade vardepapper skiljer sig fran
vardepappersmarknadslagens tidigare indel-
ning av vardepapper. Indelningen avviker
ocksa fran den som foljer av bokforingsa-
gens bestammelser om balansrakning. Lagen
omfattar emellertid ocksd vardepapper som
avses i de ndmnda bestdmmelserna i direkti-
vet. Momentets definitioner behdvs endast
med tanke pa det nationella genomférandet
av prospektdirektivet.

Enligt 1 punkten i det foreslagna momentet
avses med aktierelaterade vardepapper nér-
mast i lagens 1 kap. 2 8 1 mom. 1 punkten
ndmnda aktier och andra andelar i en sam-
manslutnings eget kapital, t.ex. olika typer av
andelar i andeldag. Som aktierelaterade vér-
depapper skall emellertid ocksd betraktas
andra vardepapper som berattigar till en pre-
station som baserar sig pa vardepapprens
vardeutveckling, om aktien eller andelen har
emitterats av samma emittent eller av ett fo-
retag som hor till samma koncern som emit-
tenten. | synnerhet den sist ndmnda utvidg-
ningen till foretag som hor till samma kon-
cern skulle innebéra att den i punkten namn-
da véardepapperskategorin skulle omfatta and-
ra vardepapper an sddana som traditionel|t
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anses vara aktierelaterade. T.ex. warranter
vilkas emittent hor till samma koncern som
den som emitterat den underliggande aktien,
ar enligt direktivet aktierelaterade vardepap-
per oberoende av om warranten berattigar till
en aktie eller till en sadan kontant utbetalning
som baserar sig pa aktiens vardeutveckling.

Enligt 2 punkten i det foreslagna momentet
definieras begreppet icke-aktierdlaterade var-
depapper som andra vardepapper dn sadana
som avses i 1 punkten. |cke-aktierelaterade
vardepapper & sdlunda dels masskuldebrev
som avsesi 1 kap. 2 8 1 mom. 2 punkten och
med sadana jamforbara skuldforbindelser,
med de begransningar som namns ovan, och
dessutom alla andra sadana i 1 punkten av-
sedda vardepapper som hor till lagens till-
l&mpningsomrade. Icke-aktierelaterade var-
depapper & sdlunda bl.a depositionsbevis
och warranter som har emitterats av nagon
annan aktor &n ett bolag som emitterat aktien
i fraga eller av ett bolag som hér till samma
koncern som emittenten.

Bolag som eventuellt hor till samma kon-
cern som en sadan som avses i forslaget kan
ha hemorter i olika stater. Det & sdlunda
nodvandigt att avgora enligt vilken stats lag-
stiftning en koncerns hemort skall avgoras.
Det & med andra ord fréga om huruvida be-
domningen skall goras enligt lagen pa emit-
tentens egen hemort eller enligt lagen pa ett
eventuellt koncernbolags hemort. Bade nar
det géller erbjudande av vardepapper till al-
manheten och nédr det géller den offentliga
handeln med vérdepappren ar det viktigt att
skydda den som har investerat i emittentens
vardepapper och inte ett till samma koncern
hérande foretags vérdepapper. Fragan om fo-
retag hor till samma koncern eller inte skall
sdunda enligt fordaget avgoras enligt den
lag som tillampas pa emittentbolagets hem-
ort.

Fordagen till nya5 och 6 mom. motsvarar
prospektdirektivets artikel 2.1 b och c, artikel
2.1 eledernaiv och v samt artikel 2.3. | fraga
om forslaget till 5 mom. som galler kvalifice-
rade investerare & det ské att observera att i
sadana situationer dar erbjudanden riktas till
andra medlemsstater skall fragan om varde-
papper utan offentliggorande av prospekt kan
erbjudas till fysiska personer samt till sma
och medelstora féretag avgoras enligt lag-

stiftningen i respektive stat som erbjudandet
riktas till och beroende pa hur artikel 2.1 e
ledernaiv och v har genomforts.

| paragrafens 7—9 mom. inférs i enlighet
med prospektdirektivet en definition av be-
greppet hemstat. Utgdende fran hemstaten
avgors vilken avsedd myndighet som &r be-
horig att godk&nna prospekt.

Enligt 7 mom. ar det mgjligt att for en
emission védlja Finland till hemstat nér icke-
aktierelaterade vardepapper med ett nomi-
nellt vérde per enhet eller bokforingsmassigt
motvarde om minst 1 000 euro eller sddana
icke-aktierelaterade vardepapper som berdtti-
gar till anskaffning av vardepapper dler till
en prestation baserad pa deras vardeutveck-
ling erbjuds till allménheten eller ansdks om
att bli upptagna till offentlig handel eller
motsvarande handel i en stat inom Europeis-
ka ekonomiska samarbetsomradet och forut-
satt att vardepappren erbjuds till allménheten
i Finland eller har ansoks om att bli upptagna
till offentlig handel eller emittenten har sin
bolagsréttsligahemort i Finland.

Enligt momentet kan Finland véljas till
hemstat av emittent som har sin bolagsrétts-
liga hemort i Finland eller inom Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet eller av emit-
tent utanfor detta omrade som hér bjuder ut i
momentet avsedda vérdepapper till allmanhe-
ten eller ansdker om att de upptas till offent-
lig handel. Fordaget & baserat pa direktivets
artikel 2.1 mledii.

Hemstaten behtver véljas endast en gang
eftersom det &r fraga om att véija den lag
som skall tillampas pa ett visst parti varde-
papper. | praktiken kan valet inte andrasi ef-
terskott.

Bestammelsen i momentet galler ocksa
icke-aktierelaterade vérdepapper i annan va-
luta an euro, om deras |agsta nominella varde
vid emlsaonstldpunkten ar ca1 000 euro.

Frégan om nér ett prospekt skall eller i vis-
sa situationer kan sandas till Finansinspek-
tionen for godkannande foredas emellertid
bli reglerad i 2 kap. 4 8.

De bolag somi Finland har infértsi Patent-
och registerstyrel sens handelsregister har sin
bolagsréttsliga hemort i Finland. | vissa and-
ra medlemsstater & en forutséttning for hem-
ortsstatus dels registrering, dels att bolagets
ledning de facto har sitt séte i samma stat.
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Enligt fordaget i 8 mom. betraktas Finland
som hemstat for andra an sadana emissioner
av vardepapper som avsesi 7 mom. om emit-
tenten har sin bolagsréttsiga hemort har. S&
dana vardepapper ar ala aktierelaterade var-
depapper enligt 6 mom. samt vissa icke-
aktierelaterade vardepapper. Forslaget base-
lr(z;\roI sig pé prospektdirektivets artikel 2.1 m

Enllgt det foresagna 9 mom. & Finland
hemstat for andra &n i 7 mom. avsedda emit-
tenter som har sin bolagsréttdiga hemort
utanfor Europeiska ekonomiska samarbets-
omradet, forutsatt att vardepappren erbjuds
till allménheten eller att det gors en ansobkan
om att de inom Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomradet for forsta gangen efter det att
prospektdirektiv har trétt i kraft skall tas upp
till offentlig handel i Finland.

| ett senare skede kan emellertid en annan
hemstat véljas om erbjudaren eller den som
ansoker om att vardepappren skall tas upp till
handel & nagon annan &n emittenten och om
emittenten senare beslutar véja nagon annan
stat an den hemstat som har bestamts pa basis
av det forsta erbjudandet eller upptagandet
till handel. Det féreslagna momentet motsva-
rar prospektdirektivets 2.1 mled iii.

Registret dver kvalificerade investerare

4 a 8. Till detta kapitel foreslds bli fogad en
ny paragraf med en mellanrubrik som beskri-
ver bestdmmelsens innehdll. Paragrafen an-
sluter sig till 5 och 6 punkten i det nya 5
mom. som foredas bli fogat till 4 8. Enligt
fordaget far sddana fysiska och juridiska per-
soner som avses i de namnda punkterna be-
traktas som kvalificerade investerare. Finans-
inspektionen skall ha tillgang till ett sadant
register som avses i direktivets artikel 2.3
Over de fysiska och juridiska personer som
betraktas som kvalificerade investerare.

Enligt forslaget skall Finansinspektionen
fora ett register 6ver sadana kvalificerade in-
vesterare som avses i 4 8 5 mom. 5 och
6 punkten och som anstker om att bli inférda
i registret. En forutséttning for att bli inford i
registret & sdlunda att investerare inkommer
med en skriftlig begéran och uppfyller de
krav som namnsi 5 och 6 punkten.

Till investerare som &r inforda i registret

kan riktas erbjudanden om vérdepapper utan
skyldighet att uppratta och offentliggora pro-
spekt, fran och med att investerarna har in-
forts i registret. En forutséttning for sddana
erbjudanden utan prospekt samt for att Fi-
nansinspektionen skall kunna Gvervaka att
lagens forpliktelser iakttas & att i registret
antecknas tidpunkten for registreringen av en
kvalificerad investerare samt sadana indivi-
dualiseringsuppgifter som t.ex. adressinfor-
mation. Finansinspektionen maste ocksa ha
mdojlighet att behandla fysiska personers per-
sonbeteckningar for att kunna skilja dessa
fran varandra. Personbeteckningar far emel-
lertid inte ingd i det register som Finansin-
spektionen upprétthéller pa det elektroniska
datanétet. Vidare skall i registret antecknas
féretags- och organisationsnummer. Sédana
kansliga uppgifter som avses i personupp-
giftdagen behdver inte registreras. | registret
behtver inte heller inféras uppgifter om de
registrerade personernas formogenhetsstall-
ning. Sadana uppgifter kan emellertid beht-
vas som garanti for att de i direktivet angivna
kraven for en person att bli inford i registret
ar uppfyllda.

Enligt forslaget & uppgifter som pa anso-
kan antecknats i registret i kraft tre ar. Under
denna tid kan uppgifterna andras eller av-
lagsnas endast pa ansokan av den kvalifice-
rade investeraren. Det ligger i forsta hand i
de registrerade investerarnas intresse att halla
uppgifterna uppdaterade. De infOrs i registret
pa sin egen begaran, eftersom de vill bli in-
formerade ocksd om erbjudanden for vilka
investerarskyddet har minskats sa att det
motsvarar deras egen uppfattning om nivan
pa sitt skyddsbehov och expertis. Finansin-
spektionen har enligt forsaget ingen skyl-
dighet att aktivt folja eventuella forandringar
i de registrerade uppgifternaeller att setill att
registreringsforutséttningarna fortlopande &r
uppfyllda. Nér det géller uppgifter som and-
rats pa ansokan av en investerare raknas gil-
tighetstiden pa tre ar fran det att den ur-
sprungliga uppgiften har antecknats i re-
gistret.

Investerare har enligt forslaget ovillkorlig
rétt att pd ansokan omedelbart fa uppgifter
om sig gav avlagsnade ur registret. En sadan
begéran om avldgsnande av registeruppgifter
behover inte motiveras. Dessutom skall Fi-
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nansinspektionen avlégsna registeruppgifter i
det fall att uppgifternas giltighetstid patre ar
har gétt ut, om vederborande inte fore det har
bett att uppgifterna skall sta kvar i registret. |
sa fall skall det emellertid kontrolleras att
den som ansokt om att uppgifterna skall sta
kvar i registret uppfyller kraven for registre-
ring. Finansinspektionen skall emellertid,
med tanke pa dvervakningen av att erbjudan-
den som gjorts utan prospekt inriktas pa det
sitt som lagen forutsdtter, bevara de i re-
gistret inforda uppgifterna minst fem ar fran
det att en ansbkan om avlagsnande av upp-
gifterna gjorts eller uppgifterna har avlags-
nats pa grund av att deras giltighetstid har
gatt ut. Det & nodvandigt att bevara uppgif-
terna for att det skall kunna dvervakas att de
skyldigheter som lagen féreskriver har iakt-
tagits.

Finansinspektionens register 6ver kvalifi-
cerade investerare skall enligt fordaget vara
offentligt. En forutséttning for att registret
skall kunna anvandas for det syfte som direk-
tivet avser, dvs. for att rikta erbjudanden som
goérs utan prospekt, &r att registret ar offent-
ligt och sdlunda hdlls tillgangligt for emitten-
ter och andra erbjudare av vardepapper. Fi-
nansinspektionen kan utan hinder av 16 §
3 mom. i lag om offentlighet i myndigheter-
nas verksamhet (621/1999) massutlamna
uppgifter ur registret i elektronisk form samt
halla uppgifter tillgangliga for alla via det
allménna datanétet. Vid hanteringen av regi-
strerade uppgifter skall i Gvrigt iakttas per-
sonuppgiftdagen (523/1999).

Marknadsféring och emission
av vardepapper samt informa-
tionsskyldighet

2 kap.

I nfor mationsskyldighet vid erbjudande eller
ansdkan om upptagande till offentlig handel
av vardepapper

2 8. Denna paragraf och mellanrubriken
fore den foredas bli andrade. Den géllande
paragrafen kompletterar 1 §, som har ett stort
tillampningsomrade. Den gdler namligen
ala véardepapper som & avsedda att séttas i
omlopp bland allménheten och alla personer
som deltar i marknadsféringen av vardepap-

per. | gdlande 2 § kompletteras det i 1 §in-
gaende forbudet mot vilseledande marknads-
foring genom en bestdmmelse om att den
som sétter véardepapper i omlopp bland al-
manheten eller som pa uppdrag skéter detta
& skyldig att tillhandahdlla tecknarna till-
récklig information om omsténdigheter som
vasentligt paverkar vardepapprens vérde och
att meddela var vardepappren kan tecknas.

Enligt fordaget kommer bestdmmelsens
tillampni ngsomréde att utbver emission om-
fatta ocksa annat erbjudande av vérdepapper
samt ansbkan om att vardepapper skall tas
upp till offentlig handel. Bestdmmel sen tack-
er sdunda ocksa situationer dér vardepapper
sdljs. Enligt fordaget skall informationsskyl-
digheten galla den som erbjuder vardepapper
eller ansoker om att vérdepapper skall tas
upp till offentlig handel samt den som pa
uppdrag skoter sadana uppgifter. Till den sist
namnda kategorin hor t.ex. emittenter och
andra som erbjuder eller administrerar inve-
sterardokumentation.

Med stéd av den gallande bestdmmelsen
har emittenten och den bank eller vérdepap-
persférmedlare som skéter emissionen en po-
sitiv informationsskyldighet nar det géller
omstandigheter som &r relevanta for varde-
papprens varde. Innebdrden av informations-
skyldigheten varierar beroende pa vilken typ
av véardepapper det & fraga om. Bestammel-
sen & avsedd att generellt reglera skyldighe-
ten att lamna information. Informationsskyl-
digheten &r viktig t.ex. i sadana fall da nagot
egentligt prospekt inte behdver uppréttas,
atminstone inte i det skede da vardepapper
erbjuds. Motsvarande skyldighet foreslas nu
bli utvidgad till att gélla ocksa fall dar varde-
papper erbjuds t.ex. till potentiella kopare
utan att nagot prospekt behdver uppréttas.
Enligt prospektdirektivets artikel 3.2 behdver
nagot prospekt inte uppréttas i situationer dar
vardepapper erbjuds t.ex. till kvalificerade
investerare eler till en avgransad malgrupp.

| den gdllande paragrafen foreskrivs utbver
det alméanna relevanskriteriet inte nérmare
om vilken information som skall lamnas ut.
Enligt lagens motivering (regeringens propo-
sition 157/1988 rd, s. 25) avses med tillrack-
liga uppgifter om omstandigheter som v&
sentligt paverkar ett vardepappers varde s&-
dana uppgifter som en person med kédnnedom
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om vérdepappersmarknaden skulle anse be-
tydelsefulla och tillrackliga for att dvervaga
ett bedut om investering i vérdepappren i
fraga. Informationsskyldigheten galer i all-
manhet personer som erfarenhetsmassigt har
forutséttningar att beddéma vilka uppgifter en
omsorgsfull investerare i det aktuella fallet
skulle anse vara tillrdckliga och véasentligt
paverka vardepapprens varde. | paragrafen
foredas ingen andring till denna del. Vid be-
domningen av fragan om uppgifterna ar till-
rackliga och vasentliga ar det sdlunda skal att
beakta & ena sidan de krav som stélls pa pro-
spektets innehdll och & andra sidan malgrup-
pens investeringserfarenhet och kannedom
om vardepappren eller om emittenten, samt
eventuellt andra sirdrag som géller erbju-
dandet.

Enligt den foreslagna paragrafen stélls ock-
sa kravet att informationen skall tillhandahdl-
las opartiskt. Till denna del baserar sig for-
slaget pa artikel 15.5 i prospektdirektivet. |
artikeln foreskrivs att om det enligt direktivet
inte krévs nagot prospekt skall vasentlig in-
formation som lamnas av en emittent eller en
erbjudare och som riktar sig till kvalificerade
investerare dler till vissa kategorier av inve-
sterare, meddel as alla kvalificerade investera-
re eller sarskilda kategorier av investerare till
vilka erbjudandet uteslutande riktar sig. Ef-
tersom det krav som paragrafen stéller & av
en alméan natur ldmpar det sig emellertid
ocksa for fall dar ett prospekt skall uppréttas
enligt lagen. Forutsattningen att informatio-
nen skall tillhandahdllas opartiskt omfattar
sdlunda ocksa t.ex. situationer dér vardepap-
per erbjuds till olika kategorier av investera-
re, t.ex. till almanheten och till institutionel-
la investerare. Kravet att informationen skall
tillhandahdllas opartiskt géller ocksa i sddana
fall. Det vasentlighetskrav som stélls pa in-
formationen innebdr emellertid i praktiken
ocksa att prospektet i sidana fall skall kom-
pletteras och, om ett vardepapper & borsno-
terat, att informationen skall offentliggdras
ocksa pa grund av den i lagen foreskrivna
kontinuerliga informationsskyldigheten samt
med iakttagande av de férfaranden som avses
i gdllande 2 kap. 7 8.

Kravet pa opartiskhet innebar t.ex. ocksa
att vardepappersforetag som ordnar en emis-
sion, ifall det lamnar sérskilda uppgifter om

emittenten i fragatlll vissa kunder inom mal-
gruppen, maste |amna motsvarande uppgifter
ocksa for eventuella andra malgrupper. Pa
denna situation kan emellertid dels tilldmpas
det ovan ndmnda kriteriet att informationen
skall vara vasentlig och dels ocksa beaktas
om informationen eventuellt har offentlig-
gjorts i ndgot annat sammanhang. Salunda
betraktas t.ex. analyser och slutsatser som
enbart bygger pa offentlig information i all-
manhet inte som ny vasentlig information.

En forutséttning for tillampning av be-
stammelsen ar enligt forslaget att erbjudandet
riktas till en malgrupp bestaende av flerain-
vesterare. Ett erbjudande skall enligt forda
get sdlunda alltid riktastill flera kategorier av
investerare. Bestdmmelsen skall inte tillam-
pas t.ex. pa transaktioner mellan enskilda
parter.

Den foredagna paragrafen kompletterar
gdlande 2 kap. 1 §, dvs. den almanna be-
stammelsen om marknadsféring av vérde-
papper. Enligt bestammelsen far vardepapper
inte marknadsforas eller forvarvas i nérings-
verksamhet genom l&mnande av osanna eller
vilseledande uppgifter eller annars genom
forfaranden som strider mot god sed eller an-
nars ar otillborliga. Det finns inget behov att
andra den alménna bestdmmelsen i detta
sammanhang. N&got andringsbehov foran-
leds inte heller av prospektdirektivets Gvriga
innehdll t.ex. artiklarna 15.3 och 15.4, som
innebdr att information som ges i samband
med marknadsforing av vérdepapper skall
Overensstdmma med den information som
l&mnas i prospektet.

Pa motsvarande sitt skall muntlig eller
skriftlig information om erbjudanden till all-
manheten eller upptagande av vardepapper
till handel alltid stdmma 6verens med den in-
formation som l[amnas i prospektet, dven om
informationen inte ldmnas i reklamsyfte. Att
information som lamnas i syfte att framja
marknadsféringen av ett erbjudande skall
vara forenlig med informationen i prospektet
innebér att det inte far férekomma avvikel ser
i informationsinnehdllet.

Overensstammelsen skall bedomas ocksa
med avseende pa prioriteringarna i informa-
tionen, vilket inneb&r att information som ges
[ reklamsyftetex inte far uteldamna relevanta
riskfaktorer som beskrivsi prospektet. | pro-
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spektet skall lamnas vasentlig och tillracklig
information som gor det mgjligt att gora en
vagrundad bedémning av vardepappren och
emittenten. Ocksa information som ges i
marknadsforingssyfte skall salunda fokusera
parelevanta helheter.

Om informationen i samband med mark-
nadsforing inriktas pa andra an ovan namnda
omstandigheter kan detta leda till bristande
Overensstammelse mellan prospektets infor-
mationsinnehdll och den information som
lamnas i marknadsforingssyfte. Informatio-
nen & da vilseledande och forbjuden med
stod av gdllande 1 8 1 mom. Den gdllande
bestdmmelsen tacker sdlunda ocksa dessa i
direktivet angivna krav nér det galler mark—
nadsforing av vardepapper.

Skyldighet att offentliggtra prospekt

3 8. Andringar foredas i paragrafen och i
mellanrubriken fore den. | paragrafens
1 mom. foreslds en lagteknisk andring till
foljd av att antalet moment i paragrafen
minskar.

Dessutom foreslas att emittenter och andra
som erbjuder vardepapper eller ansdker om
att de skall tas upp till offentlig handel samt
de som pa uppdrag skéter erbjudandet eller
emissionen uttryckligen skall ansvara fér of-
fentliggdrandet och inte enbart for uppréttan-
det av prospekt. Offentliggdrandet inkluderar
altid uppréttandet. Denna éndring som har-
moniserar prospektdirektivets och lagens
terminologi orsakar emellertid inte nagon
andring av bestémmelsens innehéll.

Till sitt innehall motsvarar den géllande pa-
ragrafens 1 mom. de krav som prospektdirek-
tivet staller. Enligt direktivets artikel 3.1
skall medlemsstaterna inte tillata erbjudande
av vérdepapper till allméanheten inom deras
territorier utan att ett prospekt dessforinnan
har offentliggjorts. | direktivets artikel 2.1 d
och i férdaget avses med erbjudande till all-
manheten ett meddelande till fysiska dller ju-
ridiska personer, oavsett form och medium,
som innehdler tillracklig information om
villkoren for erbjudandet och de vardepapper
som erbjuds for att en investerare enligt en
objektiv beddmning skall ha forutsittningar

att fatta beslut om att teckna eller forvarva
dessa vardepapper eller pa nagot annat sitt
anta erbjudandet. Erbjudandet innebar salun-
da altid ett mamedvetet handlande som syf-
tar till att sdlja vardepapper dler overfora
dem fran en agare till en annan.

For att det skall kunna anses vara fraga om
erbjudande maste verksamheten forutsitta att
den som den riktar sig till ger ett vederlag,
sasom pengar eller vérdepapper. Nar det
gdler t.ex. vederlagsfria, ensidiga réttshand-
lingar som avser vardepapper finns det inget
behov av att pa den Overldtande parten till-
lampa den for skydd av investerare avsedda
skyldigheten att offentliggtra prospekt.

Enligt direktivets artikel 3.3 skall med-
lemsstaterna likasa se till att det krévs att ett
prospekt offentliggdrs vid varje upptagande
av vardepapper till handel pa en i invester-
ingstjanstdirektivets artikel 1.13 reglerad
marknad som & beldgen eller verksam inom
deras territorier. Sadan offentlig handel som
avsesi momentet och som reglerasi géllande
1 kap. 3 § omfattar i enlighet med den gal-
lande lagens 3 kap. 15 § den i investerings-
tjanstdirektivet avsedda reglerade marknad
som &r beldgen och verksam i Finland.

Enligt fordaget till 2 mom. géller skyldig-
heten att offentliggbra prospekt enligt
1 mom. emellertid inte i det fall att icke-
aktierelaterade vérdepapper har emitterats av
en stat som hor till Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet eller av dess regionaa
forvaltningsenhet, sa som finska staten, fins-
ka kommuner och samkommuner, eIIer ett
sadant internationellt offentligt samfund vil-
ket som medlem har minst en stat som hor
till Europeiska ekonomiska samarbetsomra-
det. Enligt fordaget gdler skyldigheten att
offentliggtra prospekt inte heller i det fall att
nagon erbjuder eler gor en anstkan om upp-
tagande till offentlig handel av vérdepapper
for vilka finska staten, en finlandsk kommun
eller ssmkommun eller ndgon annan stat som
hor till Europeiska ekonomiska samarbets-
omradet eller dess regionala forvaltningsen-
het har stéllt proprieborgen.

Utan nagot sarskilt omnamnande kan med
kommuner och samkommuner jamstéllas
Kommunernas garanticentral, som & en lag-
stadgad offentligréttdig inréttning med nés-
tan samtliga kommuner som medlemmar.
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Medlemskommunerna svarar tillsammans
med garanticentralen for finansiering av ut-
gifter och férbindelser som inte kan tackas pa
nagot annat Sétt.

Skyldigheten galler inte heller Europeiska
centralbanken eller centralbankerna i stater
som hor till Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet da de emitterar icke-aktierelate-
rade véardepapper. | sidana situationer som
avsesi momentet har erbjudarna och emitten-
terna emellertid rétt att offentliggbra pro-
spekt enligt de gdlande kraven. Forslaget
motsvarar artikel 1.2 b och d samt artikel 1.3
i prospektdirektivet.

Som paragrafens 3 mom. foredas en in-
formativ bestdmmel se med konstaterandet att
innehdllet i prospekt och offentliggorandet av
prospekt regleras genom kommissionens pro-
spektforordning. Fordaget & nddvandigt for
att ala de bestammelser som géler for pro-
spekt i sin helhet skall framga av lagen.

Enligt fordagna 4 mom. féreskrivs genom
forordning av finansministeriet ndrmare om
tidpunkten och séttet for offentliggorandet av
prospekt som avsesi 1 mom. | prospektdirek-
tivets artikel 14 foreskrivs om offentliggo-
rande av prospekt. Enligt artikel 8 kommis-
sionen kan utférda nérmare bestdmmelser om
offentliggbrande av prospekt. Dessa be-
stdmmelser skall beaktas i finansministeriets
forordning.

Genom forordning foreskrivs dessutom om
undantag fran skyldigheten att offentliggora
prospekt och nar prospektdirektivet med han-
syn till dess tillampningsomréde inte &r till-
lampligt pa véardepapper. | prospektdirekti-
vets artikel 3.2 foreskrivs om situationer och
vardepapper som hor till tillampningsomra-
det for prospektdirektivet men som inte ar
forenade med nagon skyldighet att offentlig-
gbra prospekt. Dessa undantag géaller
huvudsakligen partimarknaden for vardepap-
per och erbjudanden som antingen avser en
val avgransad mal grupp €ller anskaffning av
smarre finansiering fran almanheten. Om si-
tuationer som hor till tillampningsomradet
for prospektdirektivet men for vilka en beho-
rig myndighet, i Finland Finansinspektionen,
kan bevilja undantag fran skyldigheten att of -
fentliggora prospekt foreskrivs i prospektdi-
rektivets artikel 4. Dessa undantag géller hu-
vudsakligen sddana situationer dar investe-

rarnas informationsbehov tillgodoses pa na
got annat sétt &n genom offentliggdrande av
prospekt.

Genom férordning av finansministeriet kan
foreskrivas ocksd om mot direktivet svarande
undantag fran skyldigheten att offentliggéra
prospekt i sddana fall da direktivets tillamp-
ningsomréde innebér att det inte tillampas pa
vardepapper. Begransningarna av tillamp-
ningsomrédet for prospektdirektivet framgar
av artiklarna 1 och 2.

Genom forordning av finansministeriet kan
pa& samma sétt som i den géllande lagen fore-
skrivas ocksd om undantag fran skyldigheten
att offentliggtra prospekt da vardepapper er-
bjuds for att finansiera almannyttig verk-
samhet vars huvudsakliga syfte inte ar att ef-
terstrva vinst. Direktivet utgor inget hinder
for att foreskriva om ett sddant undantag.

Sédan i momentet avsedd allménnyttig
verksamhet vars huvudsakliga syfte inte &ar
att eftersrava vinst ar t.ex. lokala projekt
som syftar till att forbéttra infrastrukturen pa
en ort och i samband med vilka investerarna
redan pa forhand underréttas om att emitten-
tens verksamhet inte kan vantas medféra
nagra storre vardestegringar pa vardepap-
persinnehav eller nagon kontinuerlig in-
komststrom. Typiska sadana projekt som av-
ses i momentet har samband t.ex. med finan-
siering av lokala idrotts- och andra fritidsre-
laterade evenemang. | sadana situationer &r
det typiskt att investerarnas deltagande i fi-
nansieringen inte beror pa att de i allmanhet
har nagra avkastningsforvantningar utan sna-
rare sammanhanger med att de vill stédja
projektet. Till sddan verksamhet andlutes sig
inte ett behov att sékra investerarskyddet,
som &r en av direktivets avsikter.

Ett annat viktigt syfte med direktivet ar att
sakerstélla vardepappersmarknadens effekti-
vitet med iakttagande av internationellt fast-
stéllda bestammelser som har utfardats paen
hog niva. Inte heller syftet med detta direktiv
forutsétter att anskaffningen av finansiering
fran alméanheten for projekt av det namnda
slaget férenas med en skyldighet att offent-
liggbra prospekt. En sadan skyldighet kunde
snarare i onodan forsvara genomfdrandet av
projekten och ta i ansprak sidana personella
och andra resurser som Finansinspektionen
behdver for sin lagstadgade verksamhet i syf-
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te att bevara stabiliteten pa finansmarknaden
och det alménna fortroendet for finansmark-
naden.

Av samma skal medfor direktivet inget be-
hov att éndra lagens 1 kap. 2 § 2 mom., en-
ligt vilket lagen inte tillampas pa ett varde-
papper som ensamt eller tillsasmmans med
andra vardepapper medfor ratt att besitta en
viss lagenhet, nagon annan lokal eller fastig-
het eller en del av en fastighet, eller rétt att
anvanda eller fa andrai konsumentskyddsla-
gen avsedda konsumtionsnyttigheter &n vér-
depapper som emittenten tillhandhaller, om
vardepapprets varde i huvudsak baserar sig
pa sagda rétt. Ocksa det uttryckliga undantag
fran direktivets tillampningsomrade som fo-
reskrivsi artikel 1.2 g géller aktier och ande-
lar i bostads- och fastighetsbol ag.

| paragrafen behdver inte langre separat, sa
som i den géllande paragrafens 2 mom., fore-
skrivas om situationer dar det & nodvandigt
att upprétta och offentliggora ett emissions-
prospekt eller borsprospekt. Det gors inte
langre skilnad mellan olika typer av prospekt
i direktivet. | framtiden skall med avvikelse
fran vad som tidigare var fallet goras skillnad
mellan s&dana prospekt som avses i direkti-
vet och andra prospekt.

Det faktum att i lagen inte langre ndmns
emissionsprospekt och borsprospekt skilt for
sig hindrar inte att dessa benamningar fortfa-
rande anvands. En forutséttning &r i safall att
anvandningen av bendmningarna inte & vil-
seledande pa det sétt som avsesi den allman-
na bestdmmel sen om marknadsforing i kapit-
lets 1 8. FOr undvikande av att bendmningar-
na anvands pa ett vilseledande sétt &r det s&
lunda lampligt att anvanda bend@mningen
emissionsprospekt i situationer dar avsikten
inte & att de vardepapper som erbjuds skall
tas upp till offentlig handel. P& motsvarande
sétt faller det sig naturligast att anvéanda be-
namningen borsprospekt i sadana fall da syf-
tet & att vardepappren skall tas upp till of-
fentlig handel med prospektskyldighet som
foljd.

3 a 8. Till kapitlet foredas bli fogad en ny
paragraf med bestdmmelser om prospektets
innehall och utformning. Forslaget motsvarar
huvudsakligen lagens gallande 3 § 5 mom.

Paragrafens 1 mom. skiljer sig fran géllan-
de 3 8 5 mom. for det forsta i det avseendet

att i det foreslagna momentet i stéllet for be-
greppet emissions- och borsprospekt, an-
vands det allméanna begreppet prospekt i en-
lighet med prospektdirektivet. | enlighet med
direktivets artikel 5.2 forutsdits i momentet
att information ges dels om vardepapper som
skall erbjudas till alménheten eler tas upp
till handel och dels om emittenten.

Momentet foreslas emellertid bli komplet-
terat med det av direktivets artikel 5.1 foljan-
de kravet enligt vilket informationsskyldig-
heten utdver emittentens finansiella stéllning
omfattar ocksa en eventuell garants finansiel-
lastélining. Med garant avsesi direktivet och
fordaget en aktdr som i samband med emis-
sion av masslan eller andra aktierelaterade
vardepapper forbinder sig att utbver emitten-
ten svara for betalningen av kapitalet eller
avkastningen eller bada.

Paragrafens 1 mom. motsvarar direktivets
artikel 5.1 enligt vilken prospektet skall in-
nehdlla all den information som, med hansyn
till emittentens natur och arten av de vérde-
papper som erbjuds allmanheten eller upptas
till handel pa en reglerad marknad, & nod-
vandig for att investerare skall kunna gora en
vagrundad bedémning av emittentens och en
eventuells garants tillgangar och skulder, fi-
nansiella stallning, vinster och férluster och
framtidsutsikter samt av de réttigheter som ar
forenade med vérdepappren. | enlighet har-
med foredds emellertid att i det gélande
momentet stryks den uttryckliga hanvisning-
en till emittentens orderstock.

Strykningen innebar emellertid ingen for-
andring i sak. Ifall informationen om order-
stocken & vésentlig med tanke pa emitten-
tens verksamhet skall den ocksa i fortsdtt-
ningen uppges i prospektet, eftersom mo-
mentet i likhet med direktivets underliggande
artikel 5.1 innebédr en forpliktelse att 1amna
allavasentliga uppgifter.

Momentet foredas bli kompletterat med
det av direktivets artikel 5.1 foljande kravet
enligt vilket informationen skall presenterasi
en sammanhdngande och begriplig form.
Aven om detta krav kan hérledas redan fran
de almanna krav som lagen stéller foredas
det emellertid bli fogat till momentet av den
anledningen att betydelsen av motsvarande
bestammelse i direktivet understryks i punkt
20 direktivetsingress.
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| paragrafens 2 mom. foreslds en alman
bestdmmel se om prospektets utformning. En-
ligt momentet skall prospektet i enlighet med
artikel 5.3 i prospektdirektivet offentliggtras
antingen som ett sammanhangande dokument
eller som tre separata dokument. De tre de-
larna skall bendmnas grundprospekt, varde-
pappersnot och sammanfattning. Grundpro-
spektet skall innehdlla information om emit-
tenten och en eventuell garant medan varde-
pappersnoten skall innehdlla information om
vardepappren | fraga. | sammanfattningen
skall i korthet och pa allméant sprak informe-
ras om sadana vésentliga fakta och risker
som &r forenade med emittenten och en even-
tuell garant samt med véardepappren i fraga
Enligt momentet kan genom forordning av
finansministeriet foreskrivas nérmare om
prospektets uppbyggnad. Nérmare krav nar
det gdller innehdllet i de olika delarna av pro-
spekt som avses i direktivet dn de som fram-
gar av den foredagna paragrafens 2 mom.
framgér av kommissionens prospektforord-
nin.

Av kommissionens prospektforordning fol-
jer att ett sddant grundprospekt som inom
prospektdirektivets och prospektforordning-
ens tillampningsomrade skall anvandas i
samband med s.k. emissionsprogram, alltid
skall uppréttas som ett enda dokument. Till
detta kan emellertid altid fogas emissionsre-
laterade villkor som komplettering eller
tillagg.

Enligt géllande 2 kap.3 § 5 mom. bemyn-
digas finansministeriet att utfarda forordning
om emissions- och borsprospektens innehall
samt om hur informationen skall utformas.
Sédana forordningar har utfardats senast ar
2002 sarskilt om emissionsprospekt och sér-
skilt om borsprospekt. Bestammelser om det
narmare innehdlet i och utformningen av
prospekt som avses i prospektdirektivet
kommer i framtiden att sa som anfors ovan
utfardas av kommissionen, i enlighet med di-
rektivets artikel 5.5 och artikel 7. En be-
stémmelse om saken féredasi 3 § 3 mom.

Prospektdirektivets krav skall tillampas pa
vardepappersprospekt nar vérdepappren in-
gdr i ett erbjudande, vars sammanlagda mot-
varde for en 12 manaders period utgor minst
2,5 miljoner euro. Denna begransning av till-
Iémpni ngsomradet ingar i prospektdirektivets

artikel 1.2 h. | syfte att underl&tta tillamp-
ningen av lagen foredlas ett konstaterande av
denna begransning i enlighet med direktivet i
paragrafens 3 mom.

| gallande 3 8 5 mom. beréttigas finansmi-
nisteriet utfarda forordning om sadana un-
dantag betréffande innehdllet i prospekt som
grundar sig pa Europeiska gemenskapens di-
rektiv. En bestdmmelse med motsvarande in-
nehdll fordas i 4 mom., s justerad att i be-
stammelsen uttryckligen hanvisas till pro-
spektdirektivet. Undantag kan i enskilda fall
beviljas nérmast da informationen har sa liten
betydelse att den inte pverkar en valgrundad
beddmning av vardepappren eller emittenten,
eller om ett yppande av informationen skulle
strida mot allmént intresse eller innebéra en
alvarlig oldgenhet for emittenten. FOrslaget
motsvarar artikel 8.2 i prospektdirektivet.
Motsvarande bestémmelse ingdr i finansmi-
nisteriets férordningar om emissions- och
borsprospekt.

Emittenten, erbjudaren eller den som anso-
ker om att vardepapper skall tas upp till of-
fentlig handel behdver inte upprétta prospekt
enligt prospektdirektivet da vardepappren in-
gar i ett erbjudande vars sammanlagda mot-
varde for en 12 manaders period understiger
2,5 miljoner euro. Enligt féreslagna 4 mom.
skall Gver vardepapper som ingdr i erbjudan-
den av ovan namnt slag uppréttas prospekt
om vars innehdl, undantag frén kraven pa
innehdll och séttet for framstéllning av in-
formation narmare foreskrivs genom forord-
ning av finansministeriet. Kraven pa pro-
spektets innehdll skall stdllas l&gre an enligt
prospektdirektivet. Avsikten & att stélla
strangare nationella krav an enligt direktivet i
samband med erbjudanden om véardepapper
som inte faller inom prospektdirektivets till-
Iampnlngsomrade Genom den namnda for-
ordningen kan &ven foreskrivas om undantag
fran innehallskraven for nationella prospekt,
pd samma st som ovan foreslagits om un-
dantag for prospekt som har uppgortsi enlig-
het med direktivet. Genom fordaget efter-
stravas att framja framférallt grundandet av
foretag och foretagens tillvaxt samt beaktas &
andra sidan majligheterna att uppratthdl |la ett
tillréckligt investerarskydd. Med tanke pain-
vesterarskyddet &r det viktigt att investerarna
ges tillrécklig information for att de skall
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kunna gora en véalgrundad beddmning av de
vardepapper som erbjuds samt av emittenten.
Innehdllskraven skall sdlunda i forsta hand
stéllas utifran de nationella behoven.

Fordaget begransar inte mdjligheten att
den som erbjuder vardepapper till alménhe-
ten eller ansoker om att de skall tas upp till
offentlig handel utverkar ett s.k. europass en-
ligt prospektdirektivet. | momentet foresas
en bestammel se som gor det mojligt att i stél-
let for ett prospekt som faler utanfor pro-
spektdirektivets tillampningsomréde offent-
liggora ett prospekt som OGverensstdmmer
med prospektdirektivets krav. Forslaget mot-
svarar prospektdirektivets artikel 1.3.

Varkeni 3 a8 elleri 38 som galler skyl-
digheten att offentliggora prospekt skall en-
ligt fordlaget i Overensstdmmelse med gél-
lande 3 8 7 mom. foreskrivas att i lagen om
placeringsfonder  (48/1999) bestams om
fondprospekt som skall offentliggéras for
placeringsfonder och dppna fondforetag. Om
detta undantag enligt prospektdirektivets ar-
tikel 1.2 a skall enligt forslaget, liksom om
andra undantag nér det géller skyldigheten att
offentliggbra prospekt, foreskrivas genom
forordning av finansministeriet i enlighet
med féredagna 3 8.

Med foretag for kollektiva investeringar
som inte & av sluten typ, dvs. 6ppna fondfo-
retag, avses i direktivet vardepappersfonder
och investeringsbolag som har till syfte att
foreta kollektiva investeringar med kapital
fran allmanheten och som tillampar principen
om riskspridning, och vilkas andelar painne-
havarens begaran aerkops eller inloses, di-
rekt eler indirekt, med medel ur féretagets
tillgangar.

| lagen om placeringsfonder féreskrivs om
finlandska oOppna fondfdretag, dvs. placer-
ingsfonder. Kravet pa variabelt kapital inne-
bar att de finlandska placeringsfonderna all-
tid & Oppna och sdlunda faller utanfor till-
lampningsomradet for prospektdirektivet.
Detsamma géller ocksa sadana utlandska fo-
retag for kollektiva investeringar som avsesii
lagen om placeringsfonder. Om de som pla-
cerat i dessafonder kan aterkopa eller 16sain
sin andel ocksa pa annat sétt an enbart paini-
tiativ av fondforetaget, t.ex. i samband med
att det uppldses, skall de betraktas som sada-
nai direktivet och fordaget avsedda foretag

for kollektiva investeringar som inte & av
sluten typ.

3 b 8. | kapitlet foredas en ny paragraf vari
huvudsakligen i Overensstammelse med
2 kap. 3 8 6 mom. i den géllande lagen fére-
skrivs om komplettering av prospekt. Dess-
utom foreslds att i paragrafen skall beaktas
de é@ndringsbehov som foljer av prospektdi-
rektivet.

| paragrafens 1 mom. foreslas en bestam-
melse enligt vilken ett prospekt skall kom-
pletteras pa det sétt som avses i prospekidi-
rektivets artikel 16.1 om prospektet ar behaf-
tat med fel eler brister som uppdagas innan
erbjudandets giltighetstid |6per ut eller innan
vardepappret har upptagits till offentlig han-
del och som kan vara av vasentlig betydelse
for en valgrundad beddmning av vérdepapp-
ren. Bestammelsen motsvarar gallande 2 kap.
3 8§ 6 mom.

Skyldigheten att komplettera ett prospekt
gdller prospektet och dess olika delar i sin
helhet. | samband med kompletteringen &r
det skd att alltid sarskilt bedoma ocksa om
sammanfattningen av prospektet behover
kompletteras, for att av sammanfattningen
ocksa efter att prospektet kompletterats skall
framga de vasentliga fakta och risker som &r
forenade med emittenten och en eventuell ga-
rant samt med véardepappren i fraga. Det &
viktigt att sérskilt ta stallning till skyldighe-
ten att komplettera sammanfattningen ocksa
déarfor att denna kan distribueras som ett se-
parat dokument och eventuellt & det enda
dokumentet som Overséits till investerarens
modersmdl.

| paragrafens 2 mom. foreslds i Gverens-
stdmmelse med prospektdirektivets artikel
16.2 en bestdmmel se om investerarens rétt att
aterkalla sitt bedut i en sadan situation som
avsesi 1 mom. Enligt forslaget skall investe-
rare som har férbundit sig att teckna eller
kopa vardepapper innan kompletteringen av
prospektet offentliggors, ges tillfalle att dter-
kalla ditt besdut inom tva bankdagar €eller
inom en av Finansinspektionen av sérskilda
ska bestdmd langre tid, likvdl hogst fyra
bankdagar efter det att kompletteringen of-
fentliggjorts.

En langre angertid kan behovas da det &
fraga om en sérskilt stor grupp investerare el-
ler om det kan antas att investerarna t.ex. pa
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grund av séttet for offentliggérandet av kom-
pletteringen inte hinner reagera pa informa-
tionen i kompletteringen. Erbjudaren kan
dessutom §dlv beduta om en langre beténke-
tid 8n vad som foreskrivs i momentet.

3 ¢ 8. | denna nya paragraf foreskrivsi en-
lighet med prospektdirektivets 8.1 b om in-
vesterarens rétt att aterkalla sitt bedut i en si-
tuation dér varken grunderna for faststéllan-
det av vardepapprens antal och pris eller
maximipriset har offentliggjorts i prospektet.
Fordaget innebér att ett prospekt for ett vill-
korligt erbjudande kan offentliggoras utan att
nagot slutligt beslut pa forhand har fattats om
vardepapprens tecknings- eller forsdljnings-
priseller antal.

Den som erbjuder vardepappren skall emel-
lertid komplettera prospektet med de uppgif-
ter som avses ovan genom att utan obefogat
dr6jsmal offentliggdra dem pa samma sétt
som prospektet. Om varken grunderna for
faststallande av vardepapprens antal och pris
eller maximipriset offentliggdrs i prospektet,
har investerarna rétt att aterkalla sitt beslut
inom tva bankdagar efter att uppgifterna om
vardepapprens dutliga antal och pris har of-
fentliggjorts.

Mojligheten att dterkalla beslut nar varde-
papprens slutgiltiga pris eller antal meddelas
skiljer sig fran bestammelseni 3 b § omin-
vesterarens rétt att dterkalla sitt beslut i sam-
band med komplettering av prospekt pa sa
sétt, att en investerare redan vid teckningstill-
fallet kanner till att prospektet efter anbudsti-
dens utgdng kommer att kompletteras med
uppgifter om slutgiltigt pris och antal. Av
prospektet framgar aven vid vilken tidpunkt
vardepapprens slutgiltiga pris och antal med-
delas. Av den anledningen kan en angertid
om tva bankdagar i detta fall ansestillracklig.

3d 8. | paragrafens 1 mom. foreskrivs om
prospektspraket. Om véardepapper erbjuds el-
ler ansoks bli upptagna till handel enbart i
Finland skall prospektet avfattas pa finska el-
ler svenska. Finansinspektionen kan emeller-
tid pa anstkan ge sitt samtycke till att pro-
spektet avfattas pa nagot annat sprak, varmed
enligt prospektdirektivet avses ett sprak som
almant anvands pa den internationella fi-
nansmarknaden. | praktiken torde engelska
betraktas som ett sadant sprak.

Den foreslagna bestdmmelsen motsvarar i

fraga om andra sprak an svenska eller finska
andra meningen i handel sregisterférordning-
ens (208/1979) 20 a § (876/2004) 4 mom.,
enligt vilken Patent- och registerstyrelsen pa
ansbkan av den anméalningsskyldige kan ge
sitt samtycke till att handlingarna och utred-
ningarnaldmnas in pa nagot annat sprak.

Enligt foreslagna 2 mom. féreskrivs genom
forordning av finansministeriet om prospek-
tets sprak da vardepapper erbjuds till allmén-
heten eller anstks bli upptagna till offentlig
handel ocksd eler endast utanfor Finland.
Fordaget motsvarar direktivets artiklan
19.1—4.

Godkannande av prospekt

4 8. Denna paragraf och rubriken ovanfor
foredas bli genomgripande andrad. | 1 mom.
bibehdlls i enlighet med prospektdirektivet
kravet att ett prospekt far offentliggtras forst
nér den behtriga myndigheten, i Finland Fi-
nansinspektionen, har godként det. Att god-
kénnandet skall utverkas innan prospektet of-
fentliggors kranker inte den i grundlagen
tryggade yttrandefriheten. Nar Finansinspek-
tionen granskar prospekt & det inte fraga om
att begréansa yttrandefrineten eller andra
grundlaggande réttigheter utan endast om att
sikerstélla att ett prospekt, som efter att det
godkants far en lagstadgad sarstallni ing, upp-
fyller de krav som lagen stdller pa ett st
som &r |&tt att forsta och analysera.

| prospektdirektivet foreskrivs att nar ett
erbjudande till allmanheten eller ett uppta-
gande till handel pé reglerad marknad place-
ras i en eler flera medlemsstater eller i en
annan medlemsstat &n hemmedlemsstaten
skall det prospekt som godkants av hemmed-
lemsstatens behoriga myndighet, i Finland av
Finansinspektionen, liksom eventuella tillagg
till detta, vara giltigt for erbjudanden till all-
manheten eller upptaganden till handel i var-
je vardmedlemsstat, férutsatt att anmélan
gors till den behériga myndigheten i varje
vardmedlemsstat. V ardmedlemsstatens beho-
riga myndighet skall inte foreta nagot god-
k&nnande eller annat administrativt forfaran-
dei fréga om prospektet.

| paragrafens 2 mom. foreskrivs om Fi-
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nansinspektionens behdrighet att godkanna
prospekt som har tillstéllts den for godkan-
nande. Enligt den foreslagna 1 punkten kan
Finansinspektionen godkanna ett prospekt
om Finland & den hemstat som avsesi 1 kap.
4 8 7—9 mom.

Enligt 2 punkten kan Finansinspektionen
behandla fragan om godkannande av pro-
spektet om nagon annan behdrig myndighet
inom Europeiska ekonomiska samarbetsom-
radet har bett den behandla fragan. For 6ver-
foringen forutsétts emellertid altid Finansin-
spektionens samtycke. Sadan delegering ba-
serar sig pa prospektdirektivets artikel 13.5
och kommer i forsta hand i fragai en situa-
tion dar skyldigheten att offentliggéra pro-
spekt inte har nagon annan egentlig koppling
till den myndighets jurisdiktion som ber om
Overfdringen an att den som &r skyldig att of -
fentliggOra prospektet har sin hemort i den
staten. Forfarandet forutsétter med andra ord
narmast att prospektskyldigheten har en nar-
mare anknytning till den stat som begéran
om Overforing avser an till hemstaten.

En sadan situation kan uppkomma t.ex. da
emittentens prospekt avser endast andra vér-
depapperserbjudanden i stater som hor till
Europeiska ekonomiska samarbetsomradet
an till det erbjudande som skall genomférasi
den stat dér den registrerade hemorten &r be-
lagen.

| paragrafens 3 mom. foreslas en bestam-
melse om reservering av tid for gransknin
av prospekt samt om grunderna for avslag pa
en ansokan om godkéannande. Som gransk-
ningstider foredasi enlighet med prospektdi-
rektivets artiklar 13 och 16, beroende pa situ-
ationen antingen tio, tjugo eller u bankda-
gar. Huvudregeln &r den att Finansinspektio-
nen i enlighet med direktivet skall behandla
anstkan inom tio bankdagar raknat fran det
att prospektet lamnats in for godkénnande.

Finansinspektionen skall fatta sitt beslut
emellertid inom tjugo bankdagar om emitten-
tens véardepapper inte tidigare har erbjudits
till alménheten eler upptagits till offentlig
handel eller motsvarande handel i en stat
inom Europeiska ekonomiska samarbetsom-
radet.

En sadan situation kan uppkomma t.ex. i
samband med en s.k. forsta notering (IPO,
initial public offer), vilket innebar att ett bo-

lag for forsta gangen erbjuder sina vardepap-
per till alménheten och omedelbart darefter
borsintroduceras. Till denna kategori hor
ocksa andra premiarerbjudanden till allman-
heten. Om granskningen gdler en sadan
komplettering av prospektet som avsesi 3 b
§ 1 mom. & granskningstiden, med avvikelse
fran det som anfdrs ovan, enligt direktivet
hogst §u bankdagar. Tidsfristerna raknas i
enlighet med lagen om beréknande av laga
tid (150/1930).

| foreslagna 4 mom. foreskrivs ocksa i en-
lighet med direktivets artikel 13.2 om hur
briser i de prospekthandlingar péverkar
granskningstiden. Om Finansinspektionen av
grundad anledning anser att handlingar som
har lamnats in till den & bristfdliga eller
maste kompletteras, skall de ovan namnda
tidsfristerna pa tio och tjugo bankdagar rak-
nas fran den dag da emittenten, erbjudaren
eller den som ansokt om att vardepappren
skall tas upp till offentlig handel eller mot-
svarande handel i en stat inom Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet lamnar in
uppgifternatill Finansinspektionen.

Finansinspektionen skall i ett sadant fall
underrétta sbkanden inom tio bankdagar efter
att ansokan lamnats in. For att det i praktiken
skall varamgjligt att granska prospektet mas-
te prospektutkastet vara sa fullstandigt som
mojligt da den officiella ansbkan om god-
k&nnande av prospektet 1&mnas in. Av denna
anledning & det inte motiverat att anse att
granskningstiden bdrjat 16pa om prospektut-
kastet eller de handlingar som angluter sig till
det & uppenbart bristfaliga A andra sidan
vill stkanden fa kannedom om eventuella
forandringar ndr det gdller granskningstiden
for prospektet. Av denna anledning skall Fi-
nansinspektionen underrdtta sokanden om
bristfalligheter i de handlingar som ansluter
sig till prospektgranskningen och om bristfal-
ligheternas uppskjutande verkan pa gransk-
ningen.

Enligt foreslagna 5 mom. skall ett prospekt
godkéannas om det uppfyller de férutsattning-
ar som anges i 3 a §, dvs. att informationen
presenteras i en sammanhangande och be-
griplig form. Forslaget & baserat pa pro-
spektdirektivets artikel 2.1 g, enligt vilken
godkannandet av ett prospekt dels forutsétter
granskning av prospektets fullsténdighet,
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dels att den information som lémnas i det &
sammanhangande och begriplig.

Fréagan om ett prospekt ar felaktigt, ofull-
standigt eller begripligt skall bedémas utifran
syftet med prospektet. Prospektet skall ge in-
vesterare sadan tillracklig och vésentlig in-
formation som behévs for en valgrundad be-
domning av vérdepappren och emittenten.
Om prospektet & behaftat med fel och brist-
falligheter samt om det & svarbegripligt le-
der dettatill att ansdkan om godkannande av
det forkastats, om felen och bristfélligheterna
kan antas paverka investerares valgrundade
investeringsbesl ut.

Finansinspektionen har inte enligt nu gél-
lande lag nagon skyldighet att granska att de
presenterade uppgifterna a sanningsenliga.
Finansinspektionen foreslas inte heller nu bli
skyldig att kontrollera riktigheten i de upp-
gifter som lamnas i ett prospekt. Finansin-
spektionen kan emellertid forutsétta att upp-
gifterna kompletteras om den i samband med
granskningen av prospektet konstaterar att de
uppgifter som lamnats & vilseledande eller
ofullstdndiga. Bestammelsen Overensstam-
mer med prospektdirektivets artikel 13.6 en-
ligt vilken direktivet inte skall paverka den
behdriga myndighetens réttsliga ansvar, vil-
ket &ven i fortsdttningen enbart skall regI eras
av nationdll lagstiftning.

| forslagna 6 mom. foreskrivs om mojlig-
heten att Overfora prospektgranskningen. |
prospektdirektivets artikel 13.5 foreskrivs att
den behotriga myndigheten i hemmed|emssta-
ten far besluta att godkannandet av prospek-
tet skall overlamnas till den behdriga myn-
digheten i en annan medlemsstat, forutsatt att
denna myndighet godkanner detta. Emitten-
ten eler den som ansokt om att vardepappren
skall tas upp till handel skall underréttas om
overlamnandet inom tre dagar fran den dag
da den behdriga myndigheten fattade sitt be-
slut.

Beslutet skall enligt direktivet i Finland fat-
tas av Finansinspektionen och det kan
genomfdras om den mottagande myndighe-
ten godkénner 6verforingen. Enligt direktivet
har den som uppréttat prospektet inga sar-
skildaréttigheter i detta avseende.

Pa Finansinspektionens verksamhet skall
emellertid med st6éd av 1 § 2 mom. i lagen
om Finansinspektionen tillampas forvalt-

ningslagen (434/2003) enligt vars 34 § en
part innan ett drende avgors skall gestillfédle
att framfora sin asikt om &rendet och avge sin
forklaring med anledning av sddana yrkan-
den och sadan utredning som kan inverka pa
hur &rendet kommer att avgoras.

Det blir i forsta hand fréga om att Gvervaga
ett overforingsbedut i en situation dér den
som uppréttat prospektet gav framstéler
begaran. En sadan situation kan uppkomma
t.ex. da prospektet med stéd av denna lag
skall granskas i Finland, men erbjudandet i
sig genomfors enbart lokalt i ndgon annan
stat som hor till Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet.

Samma behov kan uppkomma om det &
andamalsenllgt att avfatta prospektet i dess
helhet pa ett sprék som Finans nspektionen
inte anvander som granskni ngssprak eller om
erbjudandet annars & av en sadan art att det
bade fran erbjudarens och fran malgruppens
synpunkt & motiverat att prospektet granskas
nagon annanstans. | paragrafens 1 mom. fo-
redas sdlunda en bestammelse om en annan
inom Europeiska ekonomiska samarbetsom-
rédet behorig myndighets motsvarande ma;-
lighet att till Finansinspektionen dverféra en
prospektgranskning som annars skulle an-
komma pa den.

Enligt foreslagna 7 mom. skall ett prospekt
som Finansinspektionen godkéant, i sin god-
kanda slutliga utformning 6verlamnas till Fi-
nansinspektionen senast da det offentliggors.
Finansinspektionen skall pa sin webbplats of -
fentliggdra de prospekt som den godkant un-
der de senaste 12 manaderna eller &minstone
en forteckning 6ver dem.

Genom att Finansinspektionen alaggs den-
na skyldighet kan investerarna fran ett enda
stélle behandigt fa information om godkanda
prospekt. Finansinspektionens publicering av
de prospekt som den godkant innebér emel-
lertid inte att skyldigheten att offentliggora
prospekt déarmed & uppfylld. Den som &
skyldig att offentliggora prospekt maste for
att uppfylla sin skyldighet pé eget ansvar of-
fentliggora prospektet innan vérdepappren
erbjuds till allmanheten eller ansoks bli upp-
tagna till handel. Forslaget &r baserat pa pro-
spektdirektivets artiklar 14.1 och 14.4.

4 a 8. Denna paragraf foreslas bli andrad i
sin helhet och mellanrubriken fore den fore-
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sl&s bli upphéavd. | paragrafen foreslas en be-
stdmmelse om den i prospektdirektivet indi-
rekt erbjudna mojligheten att ansbka om att
den behotriga myndigheten separat godkénner
ett grundprospekt som en del av ett tredelat
prospekt.

Enligt direktivets artikel 9.4 kan ett grund-
prospekt gdavstandigt vara giltigt under en
period pa upp till 12 manader efter att det har
tillstéllts den behdriga myndigheten. Avsik-
ten &r att gora det lattare att uppfylla skyldig-
heten att offentliggtra ett prospekt, nér det &
fraga om emittenter som ofta emitterar vér-
depapper. -

For att ett grundprospekt under dess giltig-
hetstid skall kunna anvandas t.ex. i samband
med erbjudanden som en del av prospektet
och sdlunda anvéndas for att uppfylla skyl-
digheten att offentliggora prospekt, skall
grundprospektet i enlighet med direktivet
vara godkéant av myndigheten, vid behov
kompletterat med information om héndel ser
som skett under dess giltighetstid.

Enligt paragrafen & emittenten emellertid
inte skyldig att ansdka om godkénnande av
ett grundprospekt arligen. Denna mojlighet
finns likval, for den handelse att emittenten
anser sig ha nytta av den. Ett grundprospekt
som har godkénts separat kan anvandas ock-
sai syfte att uppfylla den skyldighet att pub-
licera en &rlig sammanstallning som foresdas
i denna proposition. Skyldigheten att offent-
liggora en arlig sammanstalining & baserad
pa prospektdirektivets artikel 10.

Néar enbart ett grundprospekt godkanns
skall enligt forslaget tilldmpas samma be-
stdmmelser som nér ett helt prospekt god-
kanns. Sdlunda galler samma tidsfrister och
forutséttningar som for godkannande av ett
helt prospekt. Harvid skall emellertid beaktas
de krav som lagen och kommissionens pro-
spektforordning stéller i detta avseende.

Ett grundprospekt innehdller till atskillnad
fran ett helt prospekt enbart uppgifter om
emittenten. Av denna anledning beréttigar ett
grundprospekt inte ensamt, utan en godtagbar
vardepappersnot och sammanfattning, emit-
tenten att erbjuda vardepapper till almanhe-
ten eller att ansbka om att de skall tas upp till
offentlig handel.

4 b 8. Till kapitlet foresas bli fogad en ny
paragraf i vilken enligt prospektdirektivets

artikel 20 foreskrivs att Finansinspektionen
skall godkanna sadana emittenters prospekt
som kommer fran en stat utanfér Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet och vilkas
hemstat enligt 1 kap. 4 8 9 mom. & Finland,
aven om prospektet har uppréttats enligt be-
stammelserna i den andra staten. Det & s&
lunda fraga om ett undantag fran huvudre-
geln enligt vilken prospekt som tillstélls Fi-
nansinspektionen for godkannande skall vara
uppréttade enligt bestdmmelserna i denna
lag.
En forutséttning for att Finansinspektionen
skall godkdnna ett prospekt som har upprét-
tats enligt lagstiftningen i ett tredje land &r
emellertid att lagstiftningen motsvarar de in-
ternationella krav som de internationella re-
gleringsorganisationerna, narmast 10SCO
(International Organisation of Securities
Commissions) har utfardat och Gverensstam-
mer med de krav som lagen och prospektdi-
rektivet stéller. Sokanden & skyldig att 1agga
fram en utredning om OGverensstammelsen.
Det faler sig mera naturligt att denna skyl-
dighet dlaggs sokanden, som lagstiftningen i
varje fall skall tilldampas p3, an att den dlaggs
Finansinspektionen som annars vore skyldig
att grundligt studera t.o.m. flera réttssystem
for att bilda sig en korrekt uppfattning om
Overensstdmmelsen mellan olika krav. De
emittenter som avses i denna paragraf kan i
varje fall altid upprétta prospekt med iaktta-
gande av lagens och direktivets bestammel-
Ser.

Enligt prospektdirektivet kan kommissio-
nen med stod av prospektdirektivet utfarda
narmare bestdmmelser enligt vilka en tredje
stat genom sin nationella lagstiftning eller
genom forfaranden som baseras pa interna-
tionella organisationers krav kan sdkerstélla
att prospekt som uppréttas med iakttagande
av de krav som géller i den staten Gverens-
stammer ocksa med prospektdirektivets krav.
Om kommissionen utfardar sadana bestam-
melser skall Finansinspektionen beakta dem i
sin bedémning av 6verensstammelsen mellan
de krav som staternai fraga stéller.

4 c 8. Till kapitlet foredas bli fogad en ny
paragraf enligt vilken marknadsforingsmate-
rial som har samband med prospekt skall till-
stéllas Finansinspektionen. Enligt prospektdi-
rektivets artikel 15.3 f& informationen vid
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annonsering om erbjudanden och upptagande
till handd inte vara felaktig eller vilseledan-
de och den skall vara forenlig med informa-
tionen som ges i prospektet. Enligt direkti-
vets artikel 15.6 skall den behériga myndig-
heten i hemmedlemsstaten ha kontrollbefo-
genheter i fraga om iakttagandet av princi-
perna vid annonsering for erbjudande av var-
depapper till almanheten och upptagande av
vardepapper till handel pa en reglerad mark-
nad.

| enlighet med direktivet foreskrivs i para-
grafen att marknadsforingsmaterialet i sam-
band med ett prospekt skall tillstéllas Finans-
inspektionen inom tva bankdagar efter att
prospektet har lamnats till Finansinspektio-
nen for godkannande. Dessutom forutsatts i
paragrafen i Gverensstdmmelse med direkti-
vets artikel 15.2 att i marknadsforingsmateri-
alet skall hanvisas till prospektet och némnas
var det finnstillgangligt.

Paragrafen motsvarar 2 kap. 4 § 2 mom. i
den géllande lagen. Overensstammel sen mel-
lan den allménna bestémmelsen om mark-
nadsforing i lagens 2 kap. 1 8 och de krav
som direktivet stéller pa marknadsforing be-
handlas ovan i samband med férdaget till
andring av kapitlets 2 8.

4 d 8. Till kapitlet foresas bli fogad en ny
paragraf vari foreskrivs om prospektets gil-
tighetstid, dvs. hur lange prospektet efter
godkénnandet kan anvéndas i samband med
att vardepapper erbjuds till allméanheten eller
ansoks bli upptagnatill handel.

Av paragrafens 1 mom. framgar huvudre-
geln for ett prospekts giltighet. Ett prospekt
uppréttas for att vardepapper skall erbjudas
till allméanheten eller tas upp till offentlig
handel. Darefter upphdr skyldigheten att
komplettera prospektet enligt kapitlets fore-
slagna3b 8.

Erbjudanden gors vanligen relativt snart ef-
ter att prospektet offentliggjorts. Det fore-
kommer emellertid att emissionen pagar un-
der en langre tid. Om det i bdrjan av emis-
sionen offentliggjorda prospektet i safall en-
dast kompletteras kan detta slutligen leda till
en Stuation dér det egentliga prospektet in-
nehdller endast foraldrad information medan
den uppdaterade informationen framgar av
kompletteringarna. Av denna anledning fore-
skrivs att ett prospekt & i kraft hogst 12 m&

nader efter att det offentliggjorts. Dérefter
skall ett nytt prospekt uppréttas och godkan-
nas, aven om det fortfarande & fraga om
samma emission. Kravet motsvarar artikel
9.1 prospektdirektivet.

Enligt paragrafens 2 mom. kan emittenten
anvanda ett tidigare godkant prospekt i htgst
12 manader, forutsatt att prospektet har kom-
pletterats enligt nya 3 b 8. Enligt den huvud-
regel som framgar av 1 mom. upphor skyl-
digheten att komplettera prospektet da erbju-
dandet upphor eler da vardepappren tas upp
till offentlig handel. Om det under de foljan-
de 12 manaderna efter att prospektet offent-
liggjorts uppkommer ett behov att upprétta
ett nytt prospekt, kan det tidigare offentlig-
gjorda prospektet anvandas da vardepappren
erbjuds till allménheten eller ansoks bli upp-
tagna till offentlig handel, forutsatt att pro-
spektet darforinnan vid behov uppdateras.

Det gamla prospektet kan anvandas anting-
en som sadant eler tillsammans med en
komplettering eller ocksa kan dess uppgifter
tasini ett nytt prospekt som uppréttas i sam-
band med erbjudandet eler upptagandet till
offentlig handel med en hanvisning till det
tidigare godkanda prospektet. Detta moment
& baserat pa prospektdirektivets artikel 9.1.

Paragrafens 2 mom. géller ocksa den i di-
rektivet namnda majligheten att i samband
med emissionsprogram anvénda ett grund-
prospekt som bestar av endast en del. Enligt
direktivet kan ett sddant grundprospekt an-
vandas nar det & frédga om optioner som
emitteras som en del av ett emissionspro-
gram, warrants eller andra icke-aktie-
relaterade vardepapper.

Sdlunda & ocksa ett grundprospekt, liksom
andra prospekt som bestar av endast en del, i
kraft 12 manader efter offentliggorandet.
Ocksa i detta fall skall uppgifterna i grund-
prospektet emellertid i samband med varje
emission eller upptagande till offentlig han-
del vid behov kompletteras med uppdaterad
information. Momentet &r till denna del base-
rat pa prospektdirektivets artikel 9.2 och
54b

Om ett prospekt har uppréttats som ett tre-
delat dokument & grundprospektet, som har
godkants och offentliggjorts i enlighet med 4
och 4 a §, i kraft 12 manader efter att det of -
fentliggjorts (3 mom.). Denna bestdmmelse
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& baserad pa prospektdirektivets artikel 9.4.
Grundprospektets uppgifter skall emellertid
vid behov senare uppdateras i vardepappers-
noten i samband med ett senare erbjudande
eller upptagande till offentlig handel.

| paragrafens 4 mom. foreslas i enlighet
med direktivet vissaléttnader i fraga om pro-
spektets giltighet nér det géller sddana mass-
skuldebrev med sakerhet i fastigheter som
avses i lagen om  hypotekshanker
(1240/1999) e€ller motsvarande utldndska
vardepapper. Nar sidana vardepapper emitte-
ras fortlGpande eller vid upprepade tillféllen
ar prospektet i kraft sa lange som vardepapp-
reni fraga emitteras. Bestammelsen &r base-
rad pa prospektdirektivets artikel 9.3 och den
kan tillampas endast pa fortlopande eller
upprepade emissioner.

Vérdepapper som emitteras fortlépande el-
ler vid upprepade tillfallen skall specificerasi
prospektet och de skall alla vara av.samma
slag eller typ. Om masskuldebrev med saker-
heter i fadtigheter déremot emitteras t.ex.
som en del av ett masskuldebrevsprogram,
skall pa giltigheten av det grundprospekt som
uppréttas over dem tilldmpas vad som i
2 mom. foreskrivs om oOvriga prospekts gil-
tighet.

Godkannande av prospekt i flera lander inom
Europei ska ekonomiska samar betsomr adet

4 e 8. Till kapitlet foredas bli fogad en ny
paragraf och en ny mellanrubrik. | paragrafen
foreskrivs om mojligheten att i Finland an-
vanda prospekt som har godkants i et annat
land inom Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet an Finland. Forslaget baserar sig
pa prospektdirektivets artiklar 17 och 19.3.

Enligt paragrafens 1 mom. far ett prospekt,
med avvikelse fran den huvudregeln att et
prospekt far offentliggéras da det har god-
kants av Finansinspektionen, offentliggoras i
Finland om en mot Finansinspektionen sva
rande myndighet i ett land inom Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet har godként
prospektet och tillstéllt Finansinspektionen
en kopia av det samt ett intyg Over att det ar
Overensstdmmande med direktivet. Detsam-
ma géller eventuella kompletteringar av di-
rektivet. Forslaget géller endast vardepapper

vilkas hemstat for en emission inte & Fin-
land. | intyget skall ocksé anges eventuella
undantag néar det géller prospektets innehdl,

jamte motivering.

Fragan om nér en utlandsk myndighet kan
gora en sadan anmdan till Fi nansinspexktio-
nen som avses i paragrafen avgors i enlighet
med den nationella lagstiftning.

Enligt direktivet skall varje stat som hor till
Europeiska ekonomiska samarbetsomréadet
efter att tidsfristen for att nationellt genomf6-
ra direktivet [opt ut ha en gallande lagstift-
ning av samma innehdll. Sdlunda skall lika-
lydande bestémmelser géla béde fér pro-
spekt som har godkants i varje stat som for
prospekt som skall anmdastill varje stat. For
varje prospekt galler sdedes likalydande
almanna bestammelser bl.a. om offentliggd-
rande av prospekt samt om prospektens mi-
nimiinnehall, utformning och giltighet samt
om undantag nar det galler offentliggbrande
av prospekt och prospektens innehall.

| direktivet finns emellertid inga bestam-
melser om annat &n anmélan av ett godkant
prospekt till en annan medlemsstat, jamte
eventuella anmérkningar om enligt direktivet
beviljade undantag vad géller innehdllet. Det
finns inga bestdmmelser om anmalningsfor-
farandet nar det géller undantag fran skyldig-
heten att offentliggdra prospekt, vilket t.o.m.
kan leda till att den som direkt med st6d av
direktivet & beréttigad till undantag blir
tvungen att vanda sig till samtliga behdriga
myndigheter i de stater som t.ex. en planerad
internationell fondemission riktas till for att
undantag beviljasi samtliga dessa stater.

For att fa klarhet i denna oklara situation
kan det vara nddvandigt att de behdriga
myndigheterna kommer Gverens om forfa-
randet t.ex. i Situationer dar undantag fran
skyldigheten att offentliggora prospekt bevil-
jas efter utgangen av tiden for genomforande
av direktivet. Genom Europeiska vardepap-
perstillsynkommittén (Kommissionens beslut
av den 6 juni 2001 om inrédttande av en euro-
peisk vardepapperstillsynkommitté,
2001/527/EG) finns det goda mojligheter att
ingd en sadan Gverenskommelse. En Gver-
enskommelse behdvs ocksd av den anled-
ningen att de behdriga myndigheterna inte
med stdd av direktivet far ogiltigforklara var-
andras bedlut, t.ex. beslut om undantag fran
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skyldigheten att offentliggtra prospekt.

Om de behdriga myndigheterna avtalar om
ett anmalningsforfarande som paminner om
anmaningsforfarandet for godkanda pro-
spekt, kan det for uppfyllande av allménhe-
tens informationsbehov vara nodvandigt att
pa Finans nspektionens webbsidor publicera
anmalningar pa samma sétt som godkanda
prospekt. Detsamma géller ocksa till Finans-
inspektionen anmalda prospekt som har god-
kénts i andra stater som hor till Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet och anmélts
till den.

| paragrafens 2 mom. féreskrivs i enlighet
med direktivets artikel 19.3 ocksa att Finans-
inspektionen da den fér anmélningen om pro-
spekt som godkantsi ett annat land inom Eu-
ropeiska ekonomiska samarbetsomradet kan
kréva att till anmalan fogas en sammanfatt-
ning av prospektet pa finska eller svenska.
For paskyndande av anmalningsforfarandet
kan det vara nodvandigt att framfora ett sa-
dant krav generellt och pa lampligt sétt gora
det allmant kant samt underrétta de behtriga
myndigheter som eventuellt i framtiden gor
anmaningar om saken. Sjdlva prospektet
skall i enlighet med prospektdirektivet avfat-
tas pa ett sprak som almént anvands pa den
internationella finansmarknaden eller pa na
got annat sprdk som Finansinspektionen
godkant.

Af 8. | kapitlet foredds en ny paragraf om
anmdan av ett prospekt som Finansinspek-
tionen godkant till den behtriga myndigheten
i en stat som hor till Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet. Paragrafen  motsvarar
prospektdirektivets artiklar 17, 18 och 19.3.

Enligt foresagna 1 mom. skall Finansin-
spektionen, om avsikten & att vardepapper
skall erbjudas till allmanheten eller att en an-
sbkan skall goras om att de upptas till handel
i en eller flera stater som hor till Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet, pa sokandens
begéran tillstélla den behtriga myndigheten i
den andra staten ett intyg dver att det god-
kanda prospektet och kompletterande infor-
mation har uppréttats i enlighet med pro-
spektdirektivet. Prospektet kan gélla i Fin-
land och dessutom i en eller flera sddana sta-
ter som avses ovan eller endast i en eller flera
stater som avses ovan men intei Finland.

Prospektet & enligt den féredagna be-

stammelsen i kraft under forutsattning att Fi-

nansinspektionen pa begéran av emittenten
eller den person dler sammanslutning som
svarar for offentliggdrandet har tillstallt den
behdriga myndigheten i varje mottagande
medlemsstat ett intyg dver godkénnandet vari
det faststélls att prospektet och komplette-
ringar har uppréttats i enlighet med prospekt-
direktivet samt en kopia av det godkanda
prospektet och kompl etterande information.

Finansinspektionen skall tillstdlla den and-
ra behériga myndigheten intyget inom tre
bankdagar efter att begdran om intyget har
framstéllts. Om begéran har framstallts sam-
tidigt som prospektet eller den kompl etteran-
de informationen oOverlamnats for godkan-
nande, skall intyget dverlamnas inom en
bankdag efter att prospektet eller den kom-
pletterande informationen har godkants.

Enligt prospektdirektivet & det mgjligt att
den mottagande statens myndighet kraver att
sammanfattningen skall dversdttas till ett el-
ler flera av dess officiella sprak. Av denna
anledning foreslas i 2 mom. en bestammelse
om att till meddelandet vid behov skall fogas
en pa sokandens ansvar gjord Gverséttning av
sammanfattningen till det officiella sprak
som den behdriga myndigheten i den motta-
gande staten kraver. Om Finansinspektionen
hade gett tillstand till att vissinformation inte
behover offentliggtras, skall det av intyget
om godkannande. framga i vilket avseende
undantag gors fran skyldigheten att offent-
liggora information samt hur undantaget mo-
tiveras.

Efter att prospektet godkants kan det fram-
komma betydelsefulla nya omstandigheter,
vasentliga sakfel eller inexaktheter som kan
péverka beddémningen av vérdepappren. | s&-
danafall skall Finansinspektionen i egenskap
av tillsynsmyndighet kréva att godtagbar
kompl etterande information offentliggdrs
ocksa da prospektet galer ett vardepap-
perserbjudande eller upptagande av vérde-
papper till handel som genomférs utomlands
eller motsvarande dtgarder som enbart
genomfdrs utomlands. Den mottagande sta-
tens myndighet skall underréttas ocksd om
kompletterande information.

| paragrafens 3 mom. foreskrivs att sddana
avvikelser i prospektets innehdll som Finans-
inspektionen har gett tillstand till skall upp-
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g\resi samband med anméalan om prospektet.
lig sammanstallning av offentliggjord in-
formation

10 ¢ 8. Till kapitlet foredas bli fogad en ny
paragraf och en mellanrubrik som beskriver
paragrafens innehall.

Enligt paragrafens 1 mom. skall emittenter
vilkas vardepapper & upptagna till offentlig
handel tillhandahdlla en arlig sammanstall-
ning over de uppgifter som de under den f6-
regaende rékenskapsperioden har offentlig-
giort i enlighet med vardepappersmarknads-
lagen, med stdd av den utfardade bestdmmel -
ser dler regler som har faststdlts med stéd
av lagen eller med stdd av motsvarande ut-
landska bestammelser dler regler. Forsaget
& baserat pa direktivets artikel 10.1.

Utgangspunkten &r den att skyldigheten att
uppritta en &lig sammanstdlining avser
emittenter av sdval aktierelaterade som icke-
aktierelaterade vardepapper.

Skyldigheten att offentliggéra en éarlig
sammanstéalining géller de emittenter som nér
den forslagna lagen trader i kraft har emitte-
rat vardepapper som &r upptagna till offentlig
handel. T.ex. andeldags placeringsandelar
som inte @nnu upptagits till offentlig handel i
Finland berdrs emellertid inte av denna skyl-
dighet.

Det enda undantaget som direktivet tillater
gdler emittenter av vars emitterade vérde-
papper endast icke-aktierelaterade véardepap-
per till ett nominellt vérde eller bokforings-
massigt motvarde pa minst 50 000 euro har
upptagits till offentlig handel. | paragrafens 3
mom. foreslds en sddan undantagsbestam-
melse. Fordaget & baserat pa direktivets ar-
tikel 10.3.

Enligt fordaget kan ocksd den som har
emitterat sadana vardepapper emellertid of-
fentliggora en arlig sammanstéllning av det
slag som avses i paragrafen, om han eller hon
sa 6nskar. Ocksa den som har emitterat var-
depapper av namnda slag ar skyldig att of-
fentliggora en sadan arlig sammanstalining
som avses i paragrafen om en del av de emit-
terade vérdepapper som har tagits upp till of-
fentlig handel inte uppfyller det ndmnda stor-
leksvillkoret.

Om kommunikéerna t.ex. & sa omfattande
att de inte i sin helhet tas med i den arliga

sammanstéliningen skall i sammanstallning-
en dminstone hanvisa till den information
som emittenten har offentliggjort. | samman-
stéllningen skall tas in ett uttryckligt om-
ndmnande om var informationen finns till-
ganglig. Fordlaget & baserat pa direktivets
artiklar 10.1 och 10.2. | praktiken récker det
med t.ex. en hanvisning till emittentbol agets
webbsidor, dar kommunikéerna utan svarig-
het kan l&sas och vid behov skrivas ut. Om
det i den aliga sammanstéllningen endast
hanvisas till redan publicerade kommunikéer
kan dessa emellertid hdllas tillgangliga pa
webbsidorna atminstone till dess att en ny ar-
lig sammanstéllning offentliggdrs for foljan-
de rékenskapsperiod.

| den arliga sammanstéllningen skall &t-
minstone ndmnas vilka kommunikéer som
har publicerats under den foregaende raken-
skapsperioden. | prospektdirektivets artikel
10.1 som ligger till grund for det foredagna
momentet hanvisas till denna del minstone
till information som emittenten skall offent-
liggOra med stdd av Europeiska unionens bo-
lagsréttdiga direktiv och med stod av direk-
tivet 2001/34/EG som bl.a. gdler informa-
tionsskyldigheten i samband med upptagande
till officiell notering samt Europaparlamen-
tets och rédets forordning (EG) nr 1606/2002
om tillampning av internationella redovis-
ningsstandarder.

Med stod av bestdmmelsen skall i ett fin-
landsk bolags arliga sammanstallning atmin-
stone hanvisas till den information som bola-
get har offentliggjort med stéd av bestam-
melsen om fortldpande informationsskyldig-
het i 7 8. Dessutom stracker sig skyldigheten
enligt forslaget ocksa till al den information
som har offentliggjorts t.ex. som s.k. bors-
kommunikéer med stod av de regler som
gdler for fondbdrsen i Finland. Det &r vidare
skél att namna arsrapporter som avsesi 5 §
och som publicerats under den tid som sam-
manstalIningen avser samt med stéd av 6 och
6 a § offentliggjorda bokslut och boksluts-
kommunikéer.

Bestammelsen & baserad pa forpliktande
informationsbestammelser. Bolagets mark-
nadsforingsmaterial och annat material som
bolaget inte har offentliggjort med stod av de
bestammel ser som skall tillampas till foljd av
att dess vardepapper & foremd for offentlig
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handel, faler sdlunda utanfor tillampnings-
omrédet for bestimmelsen. Sadant material
skall sdlunda inte heller namnas i den arliga
sammanstéllningen. Detsamma géller bl.a
tidningsartiklar och eventuella bemdtanden
av sddana. Fordaget motsvarar direktivets ar-
tikel 10.1.

Om ett bolags vardepapper har tagits upp
till offentlig handel nagon annanstans inom
eler utanfor Europeiska ekonomiska samar-
betsomrédet, t.ex. i USA, skall i samman-
stélIningen uppges kommunikéer som har of -
fentliggjorts med stéd av respektive lands
lagstiftning eller andra bestdmmelser. Om
samma kommuniké har offentliggjorts pafle-
ra orter och pa olika sprék & det emellertid
enligt bestammelsen inte nddvandigt att spe-
cificera sprakversionerna.

Enligt direktivets artikel 10.2 skall den ar-
liga sammanstéllningen ges in till den beho-
riga tillsynsmyndigheten i hemstaten. Emit-
tentens hemstat bestams enligt prospektdirek-
tivets artikel 2.1 m. Enligt artikeln & emit-
tentens hemstat i regel densamma som den
stat dar emittenten har sitt site. Foremd for
sadan offentlig handel som avsesi lagen &r i
regel i Finland registrerade bolags véardepap-
per, vilket innebar att den arliga samman-
stallningen enligt foreslagna 2 mom. i regel
skall tillstéllas Finansinspektionen.

Enligt direktivets artikel 2.1 m kan emit-
tenten i vissa emissionsrelaterade situationer
bestdémma hemstat och sdlunda ocksa vilken
myndighet som & behdrig att granska pro-
spektet. Om den som i sadana situationer &r
skyldig att offentliggbra prospekt har sant in
sitt prospekt till en annan behdrig myndighet
i en stat som hor till Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet  8n  Finansinspektionen,
skall den é&liga sammanstallningen ges in
ocksatill den myndigheten.

Sédana situationer dar en arlig samman-
stéllning ges in ocksa till en annan myndig-
het &n Finansinspektionen torde emellertid
forekomma ytterst séllan. Det & d& nérmast
fraga om situationer dar de vardepapper som
tas upp till offentlig handel redan ar forema
for motsvarande handel nagon annanstans.

Forslaget innebar att om ett vardepapper &ar
foremd for offentlig handel i Finland skall
sammanstéllningen ges in ocksa till den som
ordnar den offentliga handeln, dvs. i prakti-

ken vanligen till Helsingfors Bors. Eftersom
begreppet offentlig handel i lagen avser of-
fentlig handel med vardepapper i Finland,
behtver arliga sasmmanstélIningar inte sandas
till sddana anordnare av handel som eventu-
ellt & verksamma i ndgot annat land inom
Europeiska ekonomiska samarbetsomradet.
Pa motsvarande sétt forutsétter andra gallan-
de bestammelser i 2 kap. att marknadsplatsen
informeras.

Kommissionen kan enligt prospektdirekti-
vets artikel 10.4 anta genomforandeatgarder
for att kunna beakta den tekniska utveckling-
en pa finansmarknaderna och sakerstéla en
enhetlig tillampning av direktivet. Dessa ge-
nomférandedtgérder far emellertid inte med-
fora nya krav pa offentliggorande. Kommis-
sionens prospektforordning galler bl.a of-
fentliggérande av en &rlig sammanstélining
och i den har utsatts en tid inom vilken den
arliga sammanstéllningen skall gesin till den
behdriga myndigheten. Fdreslagna 2 mom.
innehdller en hanvisning om saken.

Enligt forslaget far emittenten sammansla
den &rliga sammanstélIningen med nagot do-
kument som huvudsakligen offentliggdrs i
annat syfte, t.ex. bokslutet. Harvid skall pa
hela dokumentet emellertid tillampas samma
bestdmmel ser om offentliggdrandet.

Den foreslagna paragrafen hindrar inte hel-
ler emittenten att uppfylla skyldigheten att
offentliggdra en arlig sammanstallning ge-
nom att arligen offentliggora ett sadant
grundprospekt som avses i direktivet och
kommissionens prospektforordning och som
uppfyller ocksa de krav som stélls i paragra-
fen.

11 8. Paragrafens 5 mom. foreslas bli and-
rat till foljd av den andring som foreslas i
38 | momentet skall enligt fordaget inte
langre namnas emissions- och borsprospekt.
A andra sidan skall den undantagsmdjlighet
som avses i momentet utstrackas till att gélla
ocksa of fentli ggorande av arsrapporter.

Dessutom foreslas att Finansinspektionens
provningsrétt begransas genom en uttrycklig
bestammelse. En forutséttning for beviljande
av undantag & att undantaget inte star i strid
med Europeiska gemenskapernas bestédm-
melser om bokslut, koncernbokslut och pro-
spekt. Detta forslag motsvarar andra mening-
en i bokforingslagens (1336/1997) 8 kap. 2 §
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2 mom.
7 kap. Tillsyn 6ver vérdepappers-

marknaden

Reglering av marknadsféring, erbjudande av
och offentlig handel med vardepapper samt
avtalsvillkor

1 a 8 Enligt forslaget skall till lagens
7 kap. fogas nya 1 a—1 ¢ § och en mellanru-
brik foreden 1 a 8. | paragraferna foreskrivs
om Finansinspektionens befogenhet att skjuta
upp erbjudande av vérdepapper till allmanhe-
ten eller upptagande av vardepapper till of-
fentlig handel. Dessutom skall Finansinspek-
tionen enligt fordaget ha befogenhet att av-
bryta offentlig handel med véardepapper.

| paragrafens 1 mom. foreskrivs om Fi-
nansinspektionens rétt att skjuta upp erbju-
dande av vardepapper till allmanheten med
hogst tio bankdagar a gangen. Forslaget &
baserat pa direktivets artikel 21.3 d och e.
Till sadant erbjudande som avses i bestam-
melsen anduter sig ocksa reklam och vérde-
papper samt annan marknadsforing. Forsla-
get tacker sdlunda ocksa stycke e i den
namnda artikeln.

En forutséattning for ett uppskovsbeslut ar
att Finansinspektionen har grundad anledning
att misstanka att den som erbjuder vardepap-
per eller ansoker om att vardepapper skall tas
upp till offentlig handel handlar i strid med
vad som i lagens 2 kap. foreskrivs om sadant
erbjudande och upptagande till offentlig han-
del.

Ett uppskovsbesiut kan i praktiken komma
i frdgaocksdi situationer dér den som erbju-
der vardepappren redan pa forhand, fore in-
l&amnandet av ansbkan om granskning av pro-
spektet, har varit i kontakt med Finansin-
spektionen och dar uppskovsbehovet fram-
kommer innan erbjudandet av vardepappren
till dlméanheten inleds eller vardepappren tas
upp till offentlig handel. Av orsaker som
sammanhanger med investerarskyddet kan ett
uppskovsbehov uppkomma t.ex. i en situa-
tion dér ett prospekt har godkéants men det ef-
ter godkannandet framkommer ett sddant va-
sentligt fel eller en sadan véasentlig brist som
forutsétter att prospektet kompletteras. Det
kan hérvid vara nddvandigt att skjuta upp er-
bjudandet tills prospektet har kompletterats,

eler att skjuta upp den offentliga handeln
tills de investerare som tecknat vardepapper
har fatt erbjudande om mdjligheten att ater-
kalla teckningen. | det forsta fallet riktar sig
beslutet om uppskov till erbjudaren, i det se-
nare fallet beroende pa situationen till den
som ansokt om att vardepappren upptas till
offentlig handel, eller till den som ordnar of-
fentlig handel, dler till bada Bedutet kan
rikta sig till den som enligt uppdrag skoter
erbjudandet eller ansbkan om upptagande till
offentlig handel.

| paragrafens 2 mom. foreslas en bestam-
melse om Finansinspektionens rétt att be-
stdmma att den som ordnar offentlig handel
med vérdepapper skall avbryta den offentliga
handeln for hdgst tio pa varandra foljande
bankdagar & gangen. Forsaget baseras pa ar-
tikel 21.3 g i direktivet. En forutsattning for
ett sddant avbrott & att Finansinspektionen
har grundad anledning att misstanka att lagen
eller med st6d av denna utfardade bestdm-
melser, foreskrifter eller regler for offentlig
handel Overtréds. Bestdmmelsen skiljer sig
fran situationen i 3 kap. 12 §, dar Finansin-
spektionen har rétt att helt avbryta annan of-
fentlig handel.

Finansinspektionen kan med stod av 19 §
(587/2003) 1 mom. i lagen om Finansinspek-
tionen forbjuda verkstalligheten av ett till-
synsobjekts bedut eller av en atgard som till-
synsobjektet har planerat eller av ndgot annat
forfarande som strider mot bestammelserna
om finansmarknaden eller mot foreskrifter
som har meddelats med stéd av dem eller
mot tillsynsobjektets stadgar som bygger pa
dessa bestammelser eler villkor i verksam-
hetstillstand. Eftersom grunden for atgarden
enligt den namnda bestammelsen &r tillsyns-
objektets egna lagstridiga forfarande kan be-
stammelsen inte tillampas pa en sadan situa-
tion enligt prospektdirektivets artikel 21.3 d
dér det forutsétts att myndigheten har befo-
genhet i det fall att den har skélig anledning
att misstanka lagligheten av en anstkan om
upptagande till offentlig handel.

Artikel 21.4 b i prospektdirektivet forutsét-
ter att handeln kan avbrytas ocksd i det fall
att det forekommer en sadan stérning i om-
séttningen av véardepapper att en fortsatt han-
del skulle skada investerarnas intressen.
Namnda 19 § i lagen om Finansinspektionen
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técker situationer av detta dag.

1 b 8 Enligt den foreslagna paragrafen
skall Finansinspektionen innan den fattar be-
slut bereda den som beslutet galler tillfélle att
bli hérd, om inte ndgot annat foranleds av
arendets bradskande natur eller av ndgon an-
nan sérskild orsak.

1 c 8. Finansinspektionen kan med stdd av
denna paragraf forstarka ett uppskovs- eller
avbrottsbedut enligt 1 a § med vite. Vitet
doms ocksa ut av Finansinspektionen.

2 8. | denna paragraf foreskrivs om mark-
nadsdomstol ens befogenhet att forbjuda vissa
lagstridiga forfaranden. Paragrafens 1 och 3
mom. foreslas bli sajusterade att méjligheten
att utférda forbud utstrécks till alla forfaran-
den som i samband med marknadsféring eller
erbjudande om vérdepapper eller anskaffning
av véardepapper i samband med néringsutov-
ning strider mot 2 kap. Marknadsdomstolen
kan sdlunda forordna att forfaranden som
strider mot 2 kap. skall réttas. Bestammelsen
gdller &ven sddan erbjudare av vérdepapper
som inte & skyldig att offentliggbra pro-
spekt.

| samband med kdp av vardepapper vore
det emellertid i praktiken fréga om ett hand-
lande som strider mot god sed enligt vad som
avses i 2 kap. 1 8. Den omstandigheten att
momentets ordalydelse till denna del
utstrécks till de Ovriga bestdmmelserna i 2
kap. innebér sdlunda ingen andring av det r&
dande réttsl &get.

Enligt forslaget skall den forbudsmajlighet
som avses i paragrafens 1 mom. utstrackas
ocksa till den som ordnar offentlig handel.
Om det vid handeln, nér det géller emitten-
tens informationsskyldighet i samband déar-
med eller informationsskyldigheten i sam-
band med upptagande till offentlig handel,
vidtas dtgarder som véasentligen strider mot
denna lag eller mot bestdmmelser eller fore-
skrifter som har utfardats med stod av den el-
ler mot reglerna for offentlig handel, kan den
som ordnar offentlig handel sAlunda forbju-
das att ordna offentlig handel med véardepap-
per som har upptagits eller ansokts bli upp-
tagnartill offentlig handel.

10 kap.  Sérskilda stadganden
3a 8. Till kapitlet foredas bli fogad en ny

paragraf enligt vilken bedut som Finansin-
spektionen fattat med stod av 2 kap. 4 8 och
4 a § om godkédnnande av prospekt eller
grundprospekt eller med stéd av 11 § om be-
viljande av undantag som avser innehdllet i
och offentliggorandet av prospekt, kan Gver-
klagas hos marknadsdomstolen. Besvérsrét-
ten gédller &ven bedut enligt 11 § om andra i
paragrafen avsedda handlingar.

Dessutom foredas det bli mojligt att Fi-
nansinspektionens beslut enligt 7 kap. 1 a §
om att erbjudande av véardepapper till al-
manheten eller upptagande av vardepapper
till offentlig handel skall skjutas upp eller att
offentlig handel med vérdepapper skall av-
brytas, liksom &ven att Finansinspektionens
beslut om vite som avsesi 1 ¢ 8§ kan Overkla-
gas hos marknadsdomstolen. Marknadsdom-
stolen skall behandla &renden som avsesi 1 a
§ i bradskande ordning.

| den foreslagna bestémmel sen hanvisasttill
forvaltningsprocessdagen. Detta innebar att
fullfoljd till hogsta forvaltningsdomstolen &r
mojlig utan begrénsning av besvéarsrétten.
Det system fOr éndringssokande som avses i
forvaltningslagen kan anses motiverat, efter-
som vite utgaende fran artikel 6.2 i den Eu-
ropeiska konventionen om manskliga réttig-
heter jamstélls med dtal sdrenden.

Ikrafttradande. De andringar som gdller
prospektets innehdll forutsdtter andringar i
finansministeriets forordningar och eventu-
ellt ocksd i Finansinspektionens foreskrifter.
For att andringarna skall kunna tréda i kraft
samtidigt som lagen far enligt ikrafttradel se-
bestammelsens 2 mom. atgarder som verk-
stélligheten av lagen forutsétter vidtas innan
lagen trader i kraft. Lagens 2 kap. 3, 3a-3d,
4 och 4 a 4 f § foredas bli tlllampade pa
prospekt som offentliggdrs efter att lagen
trétt i kraft. Den i lagens 2 kap. 10 § avsedda
arliga sammanstaliningen skall offentliggdras
forsta gangen for den rakenskapsperiod som
borjar efter att lagen tradde i kraft.

Dessutom & det nbdvandigt att i lagentain
en bestdmmelse om att hemstaten for emis-
sioner av vardepapper som avses i lagens 1
kap. 4 8 7 och 9 mom. & Finland, om
véardepappren inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet forst har erbjudits till
almanheten eller ansobkts bli upptagna till
offentlig handel i Finland den 1 januari 2004
eller senare. Om nagon annan an emittenten
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nare. Om nagon annan an emittenten har be-
slutat om erbjudandet eller ansdkan, kan
emittenten senare som sin hemstat véaja n&
gon annan stat som hor till Europeiska eko-
nomiska samarbetsomradet. Ikrafttradel se-
bestammelsen & baserad pa prospektdirekti-
vets artikel 2.1 m lediii.

1.2.  Lagen om Finansinspektionen

6 8. Andra finansmarknadsaktorer. Till pa-
ragrafens 1 mom. 1 punkt foreslas bli fogade
andra personer som enligt 2 kap. 2 § i varde-
pappersmarknadslagen erbjuder vardepapper.
Harmed avses erbjudare i situationer dér pro-
spekt enligt 2 kap. 3 § inte behdver offentlig-
goras Over vardepapper som erbjuds, t.ex. nar
vardepapper erbjuds till kvalificerade inve-
sterare. | sadana fall & den som erbjuder
vardepapper enligt 2 § skyldig att opartiskt
tillhandahdlla investerarna tillracklig infor-
mation om omstandigheter som vasentligt
paverkar vardepapprens varde. Finansinspek-
tionens granskningsrétt och rétt att fa uppgif-
ter och de administrativa bestdmmelser som
géller pafoljder foredas utstrackas till att gal-
la ovan avsedda erbjudare av vardepapper.

15 8. Granskningsratt och ratt att fa upp-
gifter. Till paragrafens 1—5 mom. foreslas
ett tilldgg dar det sigs att Finansinspektionen
utan hinder av sekretessbestammelserna i an-
nan lag har rétt att fa de i paragrafen fore-
skrivna for tillsynen relevanta uppgifterna
och utredningarna. Justeringen ar till sin ka-
raktar lagstiftningsteknisk och en foljd av det
nationella behovet att i sin helhet bringa be-
stammelsen om rétt att fa information i Gver-
ensstdmmel se med principernai lagen om of -
fentligheten i myndigheternas verksamhet
(621/1999).

Paragrafens 2 mom. foreslas bli andrat s3,
att Finansinspektionen utan hinder av sekre-
tesshestdmmelserna har rétt till de i momen-
tet avsedda uppgifterna och utredningarna
om tillsynsobjekt och andra aktorer pa fi-
nansmarknaden samt dessutom rétt till upp-
gifter av medlemmarna i deras styrelser och
forvaltningsrad samt av verkstdllande direk-
téren. Bestdmmelsen géller aven suppleanter
for medlemmar i styrelser och forvaltnings-
réd samt vice verkstdllande direktoren. Ge-
nom andringen preciseras informationsskyl-

digheten till att generellt gélla den enskilde
styrelsemedlemmen och verkstéllande direk-
toren hos tillsynsobjekt och andra pa finans-
marknaden verksamma sammanslutningar.
Fordaget motsvarar artikel 21.3 ¢ i prospekt-
direktivet enligt vilken en behtrig myndighet
forutsétts ha befogenheter att krava upplys-
ningar av revisorerna och féretagsledningen
hos emittenter, erbjudare av vérdepapper och
personer som ansbker om upptagande av
vardepapper till handel. Om revisorernas in-
formationsskyldighet foreskrivs i paragrafens
nuvarande 3 mom. Finansinspektionens ratt
att fa information utstrécks i forhalande till
tillsynsobjekt och andra finansmarknadsakto-
rer och i forhallande till aktorer som kontrol-
lerar dem eller kontrolleras av dessa. Be-
stdmmel sen behdvs for genomférandet av di-
rektivets artikel 21.3 b.

Enligt géllande 3 mom. har Finansinspek-
tionen rétt att av tillsynsobjekt och dvriga pa
finansmarknaden verksamma sammanslut-
ningars och stiftelsers revisorer fa alla for
tillsynen relevanta uppgifter samt for tillsy-
nen relevanta kopior av sadana handlingar
och dokument rorande tillsynsobjekt eller
andra pa finansmarknaden verksamma sam-
manslutningar och stiftelser som revisorerna
har i sin besittning. Enligt det foredagna
tillagget till momentet har Finansinspektio-
nen rétt att fa uppgifter utan hinder av sekre-
tesshestdmmel serna. Finansinspektionens rétt
at av revisorer f& uppgifter och kopior ut-
stracks till att galla revisorer for tillsynsob-
jekt eller andra pa finansmarknaden verk-
samma sammanslutningar och stiftelser eller
sammanslutningar och stiftelser som kontrol-
lerar dem eller kontrolleras av dessa.

Till mom. foreslas ocksa ett tillagg enligt
vilket vad som foreskrivs i 3 mom. om rétten
att fa uppgifter skall tillémpas ocksa pa andra
personer som enligt lag & skyldiga eller har
samtyckt till att deras yttrande eller nagot
annat dokument fogas till ett prospekt som
avses i 2 kap. 3 § i vardepappersmarknadsla-
gen. En sadan informationsskyldighet & ag-
nad att framja investerarskyddet, aven om
nagon motsvarande bestammelse inte finns i
prospektdirektivet.

Till paragrafen foreslds bli fogat ett nytt
6 moment, varvid nuvarande 6 mom. blir
7 mom. Det féreslagna 6 momentet galler Fi-
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nansinspektionens rét att fa uppgifter av
andra an tillsynsobjekten och andra finans-
marknadsaktorer samt 6vriga i paragrafen
sarskilt namnda aktorer. Enligt bestdmmel sen
har Finansinspektionen rétt att fa uppgifter,
handlingar och registreringar samt kopior av
handlingar och registreringar av andra an i
paragrafens 1-5 mom. avsedda personer, vil-
ka av valgrundad anledning kan antas vara i
besittning av i momentet avsedda uppgifter,
handlingar eller registreringar. Rétten att fa
uppgifter foreslds emellertid bli begrénsad
till sddana uppgifter som ovillkorligen be-
hovs for en individualiserad tillsynsverksam-
het. Finansinspektionen & skyldig att retur-
nera handlingar och registreringar som den
fatt i original.

Verksamheten pa finansmarknaden, i syn-
nerhet pa vardepappersmarknaden, har de se-
naste aren varit foremd for sddana forand-
ringar, att for tillsynen relevanta uppgifter
allt oftare finns pa annat hall an hos tillsyns-
objekten gdva, andra finansmarknadsaktorer
eller i lagens 15 § avsedda Ovriga aktorer.
Denna utveckling aterspeglas aven i EU:s
nya lagstiftning, d&r myndigheternas befo-
genheter bl.a. forvantas omfatta rétten att fa
uppgifter av alla aktérer. Genom bestdmmel -
sen séts artikel 50.2 b i radets direktiv
2004/39/EG om marknader for finansiellain-
strument i kraft.

Advokaters samt réattegangsbitrédens och
rattegangsombuds fortroendefulla relationer
till deras klienter maste tryggas éven nér det
gdller Finansinspektionens rétt att fa for till-
synen relevanta uppgifter. Darfor foredas i
momentet, till den del advokater och deras
klienter i juridiska &renden berdrs, att ratten
att f&i momentet avsedda uppgifter inte géll-
er uppgifter, handlingar €eller registreringar
som ror en advokats klienter eller som rétte-
gangsbitréde eller réttegdngsombud féit i sin
besittning i samband med skotseln av upp-
drag. Forutom de egentliga uppgifterna i
samband med en réttegang réaknas till rétte-
gangsbitradets  eller  rattegangsombudets
uppgifter juridisk radgivning rérande en Kli-
ents réttdiga stédlning vid forundersdkning
till foljd av brott eller réttdiga stéllning i an-
nat behandlingsskede av mal som forutsétter
rattegang eller juridisk radglvnlng for inle-
dande €eller undvikande av réttegang.

1.3. Lagen om skuldebrev

34 8 Enligt 4 mom. bankinspektionen,
numera Finansinspektionen, for en forteck-
ning Over sadana masskuldebrevsian vilkas
prospekt med stéd av 2 kap. vérdepappers-
marknadslagen  (495/1989) har tillstélts
bankinspektionen for godkénnande. Med
stod av prospektdirektivet foreslas i varde-
pappersmarknadslagens 2 kap 4 § 7 mom. en
bestammelse enligt vilken Finansinspektio-
nen skall fora en forteckning Gver prospekt
som den har godkant. Av denna anledning
foresids att 34 § 4 mom. i lagen om skulde-
brev upphévs for att Finansinspektionen skall
slippa fora dubbla forteckningar 6ver sddana
skuldebrev som avsesi lagen.

Det finns inget behov att fora ett separat
register dver masskuldebrev. Uppgifter ur
detta register har anvants nérmast for statis-
tiska andamal samt for beskattningen.

Ikrafttradande. Enligt foérslaget skall Fi-
nansinspektionen forvara den forteckning
som avses i momentet, som foreslas bli upp-
havt, i sex ar efter att lagen trétt i kraft, for
att grunden for bestmmande av skatten vid
behov skall kunna konstaterasi efterhand.

1.4. Lagen om Kkaéllskatt pa rantein-
komst

Upphéavandet av skyldigheten att foraregis-
ter Gver masskuldebrev forutsatter andring av
lagegn om kéllskatt pa ranteinkomst
(1341/1990). Enligt 3 § 1 mom. 2 punkt i la-
gen kallskatt skall betalas pa ranteinkomst av
masskuldebrev som har antecknats i det av
Finansinspektionen upprétthdlina registret
och erbjudits till allmanheten. Lagrummets
krav pa anteckning i det av Finansinspektio-
nen upprétthélina registret foreslas bli slopat
och i stéllet infors ett krav att prospekt om
lanet skall lamnas till Finansinspektionen el-
ler den behdriga myndigheten i ndgon annan
stat inom Europeiska ekonomiska samarbets-
omradet for godkannande.

2. Narmare foreskrifter och be-
stammel ser

Enligt fordaget till lag om andring av var-
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depappersmarknaddagen skall genom for-
ordning av finansministeriet foreskrivas nér-
mare om hur och nar prospekt skall offent-
liggdras samt om undantag som galler offent-
liggorandet och prospektets innehdll. Dessut-
om foredas att genom férordning av finans-
ministeriet skall foreskrivas ndrmare om |é&tt-
nader som géller kravet pa innehdllet i pro-
spekt som skall offentliggéras om erbjudan-
den som for en 12 manaders period har ett
sammanlagt motvarde som understiger
2,5 miljoner euro.

Avsikten &r att finansministeriets foérord-
ningar skall trada i kraft samtidigt som de la-
gar somingar i denna proposition.

3. lkrafttradande

Prospektdirektivet skall genomféras i den
nationella lagstiftningen senast den 1 juli
2005. Av denna anledning foreslas att |agar-
natréder i kraft némnda datum.

4. Lagstiftningsordning

Enligt forslaget i 1 kap. 4 a § i vardepap-
persmarknadslagen skall Finansinspektionen
fora register Over kvaificerade investerare
och anteckna tidpunkten for registreringen av
kvaificerade investerare, fysiska personers
namn och personbeteckning, foretags namn
och féretags- och organisationsnummer samt
kontaktuppgifter. En person inférs i registret
pé egen begéran. Uppgifter ur registret 1am-
nas i elektronisk form och via det allmanna
datandtet. Personbeteckning far inte ingd i
register som uppréithélls av Finansinspektio-
nen i elektroniskt datandt. Uppgifter som av-
l&gsnats ur registret skall bevaras i fem &r.
Registret far inte innehdlla sekretessbelagda
uppgifter och inte heller siddana kandiga
uppgifter som avsesi personuppgiftslagen.

| 10 8 i grundlagen finns bestdmmelser om
skydd for privatlivet. Enligt paragrafens 1
mom. utfdrdas nédrmare bestammelser om
skydd for personuppgifter genom lag. Enligt
13 8 1 mom. i personuppgiftsdagen far en
personbeteckning behandlas med den regi-
strerades entydiga samtycke eller nar be-
handlingen regleras i lag. Dessutom far en
personbeteckning behandlas, om det & ndd-
vandigt att entydigt individualisera den regi-

strerade bl.a. for att utfora en i lag angiven
uppgift eller for att uppfylla den registrerades
eller den registeransvariges rattigheter och
skyldigheter. Att personbeteckning for fysis-
ka personer skall ingad i registret och behand-
las regleras i det nu foreslagna lagrummet.
Bestammelser om registret och dess innehall
ingdr sdledes i lag, varfor kravet i 10 § i
grundlagen &r uppfyllt.

Av 2 kap. 3 8 4 mom. i fordaget till and-
ring av vardepappersmarknadsiagen foljer att
finansministeriet genom forordning nérmare
kan foreskriva om tidpunkten och séttet for
offentliggérande av prospekt samt om sadana
fall dar det enligt prospektdirektivet inte fo-
religger négon skyldighet att offentliggéra
prospekt och dér en medlemsstat i enlighet
med prospektdirektivet far tillda undantag
fran skyldigheten att offentliggora prospekt.
Genom forordning av finansministeriet kan
dessutom foreskrivas om undantag fran skyl-
digheten att offentliggtra prospekt nar var-
depapper erbjuds for att finansiera en all-
mannyttig verksamhet vars huvudsakliga syf-
teinte ar att efterstrava vingt, eller nar direk-
tivet med hansyn till dess tillampni ngsomra-
de inte kan tillampas pa vérdepapper. Enligt
lagforslagets 2 kap. 3 a § 4 mom. kan fi-
nansministeriet genom forordning foreskriva
om sidana undantag i fraga om prospektets
innehdll som & baserade pa prospektdirekti-
vet samt enligt fordagets 2 kap. 3 d § 2 mom.
pa basis av prospektdirektivet foreskriva om
prospektets sprak nar vardepapper erbjudstill
allmanheten eller ansoks bli upptagna till of-
fentlig handdl &@ven i Finland eller uteslutan-
dei annan stat & Finland.

| 80 8 i grundlagen foreskrivs om utfardan-
de av forordningar och delegering av lag-
stiftningsbehdrighet. Enligt 1 mom. kan mi-
nisterierna utfarda forordningar med stod av
bemyndigande i grundliagen eller i ndgon an-
nan lag. Bestdmmelser om grunderna for in-
dividens réttigheter och skyldigheter samt
om fragor som enligt grundlagen i Gvrigt hor
till omrédet for lag skall dock altid regleras
genom lag. Bestammelsen om bemyndigande
i nu féredagna 2 kap. 3 8 4 mom. motsvarar i
sak bemyndigandet i nu gélande 2 kap. 3 8
4 mom. Det bemyndigande som avses i lag-
fordagets 2 kap. 3 a 8§ 4 mom. motsvarar
bemyndigandet i nu gédllande 2 kap. 3 8§ 5
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mom. Bemyndigandet for finansministeriet
foreslas bli utvidgat till att omfatta séttet och
tidpunkten for offentliggérande av prospekt
samt prospektets sprak. De foreslagna norm-
givningsbemyndigandena & synnerligen ex-
akta och strikt avgransade. | de foreslagna
bestammelserna  binds  finansministeriets
normgivning i huvudsak till prospektdirekti-
vets normgivning.

Lagforslagets 2 kap. 3 a § 4 mom. innebér
ett nytt bemyndigande for finansministeriet
att narmare foreskriva om innehdllet i pro-
spekt som skall offentliggéras om erbjudan-
den om vérdepapper som for en 12 manaders
period har ett kalkylerat sasmmanlagt motvar-
de som understiger 2,5 miljoner euro, om
undantag som galer innehdllet samt om in-
formationsséttet. Over vérdepapper som in-
gdr i sdant erbjudande behdver prospekt inte
offentliggoras i enlighet med prospektdirek-
tivets krav. Vardepappersmarknadslagens 2
kap. 2 § forutsétter att tillracklig information
ges investerare om omstandigheter som véa-
sentligt paverkar vardepapprens varde. De
krav som kan foreskrivas i forordning blir
genom bemyndigandet mera avgrénsade an
de krav som stéllsi prospektdirektivet.

Grundlagsutskottet har flera ganger bedomt
bestdmmelser som ror Finansinspektionens
rétt att utfarda foreskrifter. (se Gruu
17/2004 rd. s. 3/Il och dar namnda utlatan-
den) och ansett att Finansinspektionen kan
ges normgivningsbemyndiganden. Utskottet
har konstaterat att den reglerade verksamhet
finansmarknaden utgor har manga sadana yr-
kesméssiga sdrdrag som i utskottets praxis
betraktats som det slag av sérskilda skdl som
avses i 80 § 2 mom. i grundlagen. Det fore-
slagna bemyndigandet &r tillrackligt noggrant
bundet genom bestammelser i lag med hén-
syn till den reglerade verksamhetens karaktér
och sérdrag. Bemyndigandet har dessutom
begransats genom att det bundits upp till Eu-
ropeiska gemenskapens lagstiftning (Gruu
17/2004 rd. s. 4/1, GrUU 4/2005 rd.). Forut-
séttningarna for att utnyttja det i lagforslaget
a finansministeriet givna bemyndigandet att
utfarda forordningar motsvarar den praxis
grundlagsutskottet tillampat i samband med
beddmningen av det normgivningsbemyndi-
gande som getts Finansinspektionen, varfor
man kan anse att den nu fored agna rétten att

utfarda foreskrifter uppfyller de krav som
stéllsi 80 8 1 mom. i grundlagen.

Enligt forslaget i 2 kap. 4 8 6 mom. kan Fi-
nansinspektionen i stallet for att godkanna ett
prospekt beduta att behandlingen av det skall
Overforas till den behdriga myndigheten i en
annan stat som hor till Europeiska ekonomis-
ka samarbetsomradet. Utover de i paragrafen
ingdende forutsittningarna for dverforingen
kravs att den mottagande statens behdriga
myndighet samtycker till 6verféringen. Om
motsvarande mdjlighet till GverfOring, dér
Finansinspektionen far till behandling en an-
sokan som anhangiggjorts i ndgon annan stat
inom Europeiska ekonomiska samarbetsom-
radet, foreskrivs i paragrafens 2 mom. En
forutséttning for overforingen ar att Finans-
inspektionen samtycker till att ta upp arendet
till behandling. Regleringen av behcrigheten
mellan myndigheter i tva olika lander baseras
enligt de foregdende bestammelserna pa
myndigheternas samtycke.

Grundlagsutskottet har i sin praxis i sam-
band med utldtanden beddmt samarbetet mel-
lan behoriga myndigheter i medlemsstaterna
i relation till suverénitetsbestdmmelserna i
grundlagen (GrUU 43/2004 rd). Enligt
grundlagens 1 8 3 mom. deltar Finland i in-
ternationellt samarbete i syfte att sékerstélla
fred och manskliga réttigheter samt i syfte att
utveckla samhdllet. Momentet har betydelse
for tolkningen ndr man bedomer om en inter-
nationell forpliktelse star i strid med suvera-
nitetsbestdmmelsernai grundlagen. Enligt fo-
rarbetena till grundlagen & det befogat att
utga frén att sidana internationella forpliktel-
ser som & sedvanliga i modernt internatio-
nellt samarbete och som endast i ringa ut-
strackning paverkar statens suveranitet inte
direkt kan anses strida mot grundlagens be-
stammelser om suveranitet (RP 1/1998 rd).
Utskottet har konstaterat att Finlands med-
lemskap i Europeiska unionen &r en viktig
form av internationellt samarbete som redan
har fatt sin givna plats (GrUU 38/2001 rd,
GrUu 6/2004).

| den verksamhet som avsesi den foreslag-
na bestammelsen &r det fréga om att garante-
ra investerarskyddet och effektiviteten i
myndighetstillsynen av detta skydd. Nar det
gdller tillsynen & det dessutom fraga om ett
multinationellt skydd som beror pa sérdragen
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i den verksamhet som & féremd for tillsy-
nen. Darfor & det nddvandigt att i lag &ven
reglera arbetsfordelningen mellan behdriga
myndigheter for att garantera en effektiv till-
syn. Grundlagsutskottet har i sin praxis i
samband med utldtanden inte stéllt sig helt
avvisande till att ge myndigheter behorighet
att ingé avtal med myndigheter i annan stat
dven om en sadan reglering enligt utskottets
mening &r exceptionell (GrUU 16/2004 rd). |
sitt utldtande GrUU 17/2004 rd har grund-
lagsutskottet fran grundlagssynpunkt ansett
att en sadan pa gemenskapsratten baserad na-
tionell lagstiftning & acceptabdl, enligt vil-
ken tillsynsmyndigheterna i EES-staterna i
enskilda fall kan avgdra vilken av dem som
svarar for tillsynen 6ver och samordningen
av multinationella finans- och forsakrings-
konglomerat. Grundlagsutskottet ansag i Sitt
utldtande att det i sig & mgjligt for myndig-
heterna att sinsemellan komma 6verens om
arbetsfordelningen pa grund av att tillsynen
over multinationella tillsynsobjekt far vissa
sardrag. Den reglering av behdrigheten mel-
lan myndigheter som &r baserad pa samtycke
kan jamforas med de fall dér Gverforingen av
behorigheten mellan myndigheter & baserad
paavtal.

Pa grund av det som anfors ovan kan Fi-
nansinspektionens rétt enligt prospektdirekti-
vet att pa begédran av myndighet i annat |and
besluta avsta frén sin behori ghet eller utvidga
sin behdrighet inte anses sta i strid med kra-
ven i grundlagen.

15 8 i lagen om Finansinspektionen fore-
sés bli andrad. Till paragrafens 1—5 mo-
ment fogas bestammelser att Finansinspek-
tionen utan hinder av sekretessbestdmmel-
serna i annan lag har rétt att fa for tillsynen
relevanta uppgifter. Genom andringen blir
bestémmelsen om Finansinspektionens ratt
att fa uppgifter utformad pa ett sétt som i fra-
ga om skrivsdtt motsvarar tillsynsmyndighe-
ternas rétt att f& uppgifter i enlighet med
principernai lagen om offentlighet i myndig-
heternas verksamhet (621/19999). Det & inte
fraga om en andring i sak utan enbart en lag-
stiftningsteknisk atgard Den namnda para-
grafen stiftades pa sin tid med grundlagsut-
skottets medverkan (GrUU 67/2003 rd).

Finansinspektionens rétt att fa uppgifter f6-
redas aven bli utvi dgad s3, att Finansinspek-
tionen har rétt att fa for tillsynen relevanta
uppgifter och utredningar av styrelse- och
forvaltningsradsmedlemmar och verkstallan-
de direktorer for tillsynsobjekt och 6vriga fi-
nansmarknadsaktbrer samt av sammanslut-
ningar med bestammande inflytande i till-
synsobjektet eller i annan finansmarknadsak-
tor eller som dessa har bestdmmande infly-
tande i samt dessutom for tillsynen relevanta
uppgifter och utredningar av ovan avsedda
sammanslutningars revisorer och andra per-
soner som enligt lag & skyldiga eller som har
gett sitt samtycke till att deras yttrande eller
négot annat dokument fogas till det prospekt
som avses i 2 kap. 3 § i vardepappersmark-
nadslagen. Utvidgningen av Finansinspektio-
nens rétt att fa uppgifter till att omfatta fore-
tagsledningen och sammanslutningar med
bestdmmande inflytande i tillsynsobjekt eller
som dessa har bestémmande inflytande i ar
baserad pa krav i prospektdirektivet.

Dessutom foresdds Finansinspektionen fa
rétt att fa uppgifter forutom av tillsynsobjekt
och andra finansmarknadsaktorer &ven av Ov-
riga aktorer. Till den delen har rétten blivit
mera strikt avgransad an vad den ar gentemot
tillsynsobjekt och 6vriga finansmarknadsak-
torer. Rétten att fa uppgifter géller bara indi-
vidualiserad tillsynsverksamhet. Dessutom
maste uppgifterna vara nddvandiga med tan-
ke pa tillsynen. Bestammelsen & bl.a base-
rad pd radets direktiv 2004/39/EEG om
marknader for finansiellainstrument.

Raétten att fa uppgifter avser i forsta hand
andra uppgifter an sadana vi ktiga personupp-
gifter som avsesi 10 8§ 1 mom. i grundlagen.
Finansinspektionens rétt att f& uppgifter ut-
vidgas i viss man, men motsvarar till sitt in-
nehal rattlgheterna enligt gdllande lag. De
foresdlagna andringarna motsvarar den praxis
grundlagsutskottet har tillampat i fraga om
Finansinspektionens rétt att fa uppgifter.

Av skdl som anfdrs ovan kan lagfdrslagen
enligt regeringens uppfattning behandlas i
vanlig lagstiftningsordning. Med stéd av det
som anfors ovan forelaggs riksdagen foljande

lagfordag:
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Lagforslagen

Lag
om andring av vardepapper smar knadslagen

I enlighet med riksdagens beslut

upphavs i vardepappersmarknadslagen av den 26 maj 1989 (495/1989) mellanrubriken fore
2 kap. 4 a § och mellanrubriken fore 7 kap. 2 §,

av dem mellanrubriken fore 2 kap. 4 a § sidan den lyder i lagen 105/1999,

andras inledande meningen samt 2 och 3 punkten i 1 kap. 4 § 4 mom., 2 kap. 2 § och mel-
|lanrubriken fore den, 3 8 och mellanrubriken fore den, 4 § och mellanrubriken foreden, 4 a§,
11 8§ 5 mom. samt 7 kap. 2 § 1 och 3 mom.,

av dem inledande meningen samt 2 och 3 punkten i 1 kap. 4 8 4 mom. sadana de lyder i lag
522/1998, 2 kap. 3 § sadan den lyder i lag 1517/2001 och mellanrubriken fore den sidan den
lyder i lag 740/1993, 4 § sadan den lyder i namnda lagarna 105/1999 och 1517/2001 och mel-
lanrubriken fore den i ndmndalag 740/1993, 4 a § sadan den lyder i namnda lagarna 105/1999
och 1517/2001, 11 § 5 mom. sadan den Iyder i lag 600/2003 och 7 kap. 2 § 3 mom. sadan den
lyder i lag 1536/2001 samt

fogas till 1 kap. 1 § sadan den lyder i namnda lag 740/1993 och i lagarna 751/1993 och
321/1998, ett nytt 3 mom., varvid det nuvarande 3 mom. blir 4 mom., till 4 §, sadan den lyder
i lagarna 581/1996, 321/1998 och 228/2004 samt i namnda lagarna 522/1998 och 105/1999,
ett nytt 5 mom.,, i stéllet for det 5 mom. som upphéavts genom ndmnda lag 105/1999, och nya
6—9 mom.,, till kap. enny 4 a §, till 2kap. nya3a—3d§,4b—4d§, enny 4 e § och enny
mellanrubrik fore den, en ny 4 f § och en ny 10 ¢ § och en ny mellanrubrik fore den, till 7 kap.
en ny 1 a § och en ny mellanrubrik fore den och nya1l b § och 1 ¢ § sant till 10 kap. en ny
3as§, somfoljer

1 kap. 48
Allméanna stadganden
| denna lag avses med yrkesmassiga inve-
sterare

Tillampningsomrade

Pa den som emitterar, erbjuder och ansoker
om upptagande till handel av véardepapper
tillampas 2 kap. 2, 3, 3a—3d, 4jad a— 4f
§ i denna lag samt pa emittenten dessutom
10c § i dtuationer dar hemstaten enligt
1 kap. 4 § 7—9 mom. & Finland, men varde-
papper erbjuds till alménheten eller da en
ansokan om att de skall tas upp till handel
som motsvarar offentlig handel gors i ndgon
annan stat som hor till Europeiska ekonomis-
ka samarbetsomradet &n Finland.

2) finska staten och sammanslutningar dar
staten har bestdmmande inflytande, sddana
affarsverk som avses i lagen om statliga af-
farsverk (1185/2002) samt andra jamforbara
stater eller sammanslutningar,

3) Europeiska centralbanken, Finlands
Bank och med denna jamférbara utléndska
centralbanker,

| denna lag avses med kvalificerade inve-
sterare

1) sddana yrkesméssiga investerare som
avses 4 mom. 3—6 punkten,
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2) finska staten, finska kommuner och
samkommuner samt med dessa jamfdrbara
stater och regionala forvaltningsenheter,

3) Internationella val utaf onden, Europeiska
investeringsbanken och andra motsvarande
internationella juridiska personer,

4) juridiska personer som enligt sitt bokslut
eller koncernbokslut fOr den senast avslutade
fullstéandiga rakenskapsperioden uppfyller
hogst ett av foljande krav:

a) i genomsnitt farre &n 250 anstéllda,

b) balansomsutning hogst 43 000 000
euro,

¢) omséttning hogst 50 000 000 euro,

5) juridiska personer som har bolagsréttslig
hemort i Finland och som enligt sitt bokslut
eller koncernbokslut for den senast avslutade
fullstandiga rékenskapsperioden uppfyller
minst tva av kraven i 4 punkten samt som pa
egen begdran har antecknats i det register
somavsesi 4 as§,

6) fysiska personer som har hemort i Fin-
land och som pa egen begéran har antecknats
i det register som avsesi 4 a 8 samt uppfyller
minst tva av foljande krav:

a) han eller hon har under de fyra senaste
kvartalen fore ansdkan gjort i medeltal minst
tio vardepappersaffarer per kvartal,

b) vérdet av hans eller hennes vardepap-
persinnehav som lagen tillampas pa oversti-
ger 500 000 euro,

c) han eller hon arbetar eller har i minst ett
ar arbetat inom finansbranschen i uppgifter
som forutsdtter kunskaper om vardepappers-
placeringar,

7) andra s&dana inhemska eller utlandska
juridiska personer som bedriver motsvarande
verksamhet som de investerare som namns i
1—3 punkten och som &r kvalificerade inve-
sterare enligt definitionen i artikel 2.1 ei Eu-
ropaparlamentets och  radets  direktiv
2003/7U/EG om de prospekt som skall of-
fentliggoras nér vardepapper erbjuds till all-
manheten eller tas upp till handel och om
andring av direktiv 2001/34/EG (prospektdi-
rektivet).

| dennalag avses med

1) aktierelaterade vardepapper aktier och
andra andelar i en sammanslutnings eget ka-
pital samt till dem eller till en prestation som
baserar sig pa dessas vérdeutveckling berét-
tigande andra vérdepapper som den som

emitterar aktier eller andra andelar eller en
sammanslutning som har till samma koncern
som denna har emitterat;

2) icke-aktierelaterade vardepapper andra
vardepapper @n sadana som avses i 1 punk-
ten.

Den som till alméanheten erbjuder eler an-
sbker om upptagande till offentlig handel el-
ler motsvarande handel i en annan stat som
hor till Europeiska ekonomiska samarbets-
omradet av

1) icke-aktierelaterade véardepapper vilkas
nominella vérde eler bokféringsmassiga
motvérde & minst 1 000 euro, eller

2) icke-aktierelaterade vardepapper vilka
beréttigar till andra vérdepapper €eller till en
prestation baserad pa andra vardepappers €l-
ler nyckeltals vardeutveckling.
kan vélja Finland hemstat fOr emissionen, om
véardepappren erbjuds till alménheten eller
ansbks bli upptagna till offentlig handel i
Finland eller om emittentens bolagsréttdiga
hemort &r i Finland.

Hemstaten for emissionen av andra vérde-
papper an sadana som avsesi 7 mom. ar Fin-
land, om emittentens bolagsréttsliga hemort
ari Finland.

Finland blir hemstat for andra emittenter av
vardepapper vilkas bolagsréttdiga hemort
ligger i staten, som inte hor till Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet, an sddana
som avses i 7 8, om dessa vardepapper er-
bjuds till dlmanheten eller om det gors en
ansbkan om att de inom Europeiska ekono-
miska samarbetsomradet forst skall tas upp
till offentlig handel i Finland. Om nagon an-
nan én emittenten har bedutat om erbjudan-
det eller ansbkan kan emittenten senare som
sin hemstat valja ndgon annan stat inom Eu-
ropei ska ekonomi ska samarbetsomradet.

Registret Over kvalificerade investerare

4a8

Finansinspektionen skall fora ett register
over sadana kvdificerade investerare som
avses i 4 8 5 mom. 5 och 6 punkten.
| registret skall antecknas tidpunkten for re-
gistreringen av kvalificerade investerare, fy-
siska personers namn och personbeteckning,
juridiska personers namn och foretags- och
organisationsnummer samt kontaktuppgifter.
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Personbeteckning fér inte inga i register som
uppréithdlls av Finansinspektionen i elektro-
niskt datanét.

Registeruppgifterna &r i kraft tre &r efter at
de antecknats. En investerare har rétt att pa

ansokan fa en registeruppgift om sig andrad
eller aviggsnad innan dess giltighetstid har
gatt ut. Registrerade uppgifter skall avlagsnas
ur registret ocksa i det fall att deras giltig-
hetstid har gétt ut, om investeraren inte dér-
forinnan har gjort en ny registreringsansokan.
Giltighetstiden for andrade uppgifter réknas
fran registreringen av de ursprungliga upp-
gifterna. Finansinspektionen skall bevara re-
gistrerade uppgifter minst fem ar réknat fran
anstkan om att de skall avlagsnas eler fran
utgangen av uppgifternas giltighetstid.

Utan hinder av 16 § 3 mom. i lagen om of -
fentlighet i myndigheternas verksamhet
(621/1999) kan registeruppgifter lamnas ut i
elektronisk form samt via det allménna data-
nétet. Vid hanteringen av registrerade uppgif-
ter iakttas i Ovrigt personuppgiftsiagen
(523/1999).

2 kap.

Marknadsforing av var depapper, emission
och informationsskyldighet

I nfor mationsskyldighet vid erbjudande eller
ansokan om upptagande till offentlig handel
av vardepapper

28

Den som erbjuder vérdepapper, ansdker om
att vardepapper skall tas upp till offentlig
handel eller som pa uppdrag skoter erbjudan-
de eller ansokning & skyldig att opartiskt
tillhandahdlla investerarna tillracklig infor-
mation om omsténdigheter som vasentligt
paverkar vardepapprens varde.

Skyldighet att offentliggdra prospekt

38
Den som till alménheten erbjuder varde-
papper eller ansdker om att vardepapper skall
tas upp till offentlig handel, & skyldig att of-
fentliggdra ett prospekt innan erbjudandet
trader i kraft eller vardepappren tas upp till

offentlig handel och hala prospektet till-
gangligt foér allmanheten under den tid erbju-
dandet ar i kraft, i enlighet med vad som f6-
reskrivs i detta kapitel. For uppréttandet och
offentliggdrandet av prospekt ansvarar utbver
erbjudaren och emittenten den som enligt
uppdrag skéter erbjudandet eller ansoker om
upptagande till offentlig handel.

Skyldigheten att offentliggéra prospekt
gdler inte i det fall att icke-aktierelaterade
vardepapper har emitterats av finska staten,
Finlands Bank, en flnsk kommun eller sam-
kommun eller av ndgon annan stat som hor
till Europeiska ekonomiska samarbetsomra-
det, dess centralbank €eller regionaa forvalt-
ningsenhet eler av ett sddant internationelIt
offentligt samfund vilket som medlem har
minst en stat som hor till Europeiska ekono-
miska samarbetsomradet, eller Europeiska
centralbanken. Skyldigheten gdller inte heller
i det fall att nagon erbjuder eller gor en anss-
kan om upptagande till offentlig handel av
vardepapper for vilka finska staten, en finsk
kommun eller samkommun eller ndgon an-
nan stat som hor till Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet eller dess regionala for-
valtningsenhet har stéllt proprieborgen. Er-
bjudaren och emittenten har emellertid ocksa
i sadana situationer rétt att offentliggora ett
prospekt enligt vad som foreskrivsi detta ka-
pitel.

Pa prospekt tillampas utéver denna lag
kommissionens férordning (EG) nr 809/2004
om genomférande av Europaparlamentets
och radets direktiv 2003/71/EG i fraga om
informationen i prospekt, dessas format, in-
forlivande genom hanvisning samt offentlig-
gbrande av prospekt och annonsering (kom-
missionens prospektforordning).

Genom forordning av finansministeriet fo-
reskrivs nérmare om tidpunkten och séttet for
offentliggérande av prospekt samt om sadana
fall dar det enligt prospektdirektivet inte fo-
religger nagon skyldighet att offentliggéra
prospekt och dér en medlemsstat i enlighet
med direktivet far tilldta undantag fran skyl-
digheten att offentliggbra prospekt. Genom
forordning av finansministeriet kan dessutom
bestammas om undantag fran skyldigheten
att offentliggdra prospekt nér vardepapper
erbjuds for att finansiera en almannyttig
verksamhet vars huvudsakliga syfte inte &
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att efterstrava vingt, eler nar direktivet med
hansyn till dess tillampningsomrade inte &
tillampligt pa vardepapper.

3asg

| prospektet skall investerarna ges tillrack-
liga uppgifter sa att de kan bilda sig en val-
grundad uppfattning om vérdepappren och
emittenten samt om en eventuell garant. Pro-
spektet skall innehdla vasentliga och till-
réckliga uppgifter om emittentens och en
eventuell garants tillgangar och skulder, fi-
nansiella stéllning, resultat och framtidsutsik-
ter samt om de med vardepappren férenade
réttigheterna och om andra omstandigheter
som &r av vasentlig betydelse for vardepapp-
rens varde. Informationen skall presenteras i
en sammanhangande och begriplig form.

Prospektet skall offentliggdras antingen
som ett sammanhangande dokument eller
som tre separata dokument. De tre delarna
skall benamnas grundprospekt, vardepap-
persnot och sammanfattning. | ett tredelat
prospekt skall grundprospektet innehdlla in-
formation om emittenten, medan véardepap-
persnoten skall innehdlla information om de
vardepapper som erbjuds allméanheten eller
som skall tas upp till offentlig handel. |
sammanfattningen skall i korthet och pa al-
mansprak informeras om sadana vasentliga
fakta och risker som &r férenade med emit-
tenten och en eventuell garant samt med vér-
depappren i fraga. Genom férordning av fi-
nansministeriet kan féreskrivas nérmare om
prospektets uppbyggnad.

Nér vérdepappren ingér i vardepapperser-
bjudanden vars sammanlagt motvarde for en
12 ménaders period & minst 2,5 miljoner
euro, prospektet skall innehdlla den informa-
tion som forutséttsi dennalag och i med stéd
av denna lag utfardade bestdmmelser och i
kommissionens prospektfrordning.

Genom férordning av finansministeriet fO-
reskrivs om sadana undantag i fraga om pro-
spektets innehdll som & baserade pa pro-
spektdirektivet. Genom férordning av fi-
nansministeriet foreskrivs ocksa om innehal-
let i prospekt som skall offentliggdras om er-
bjudanden om vérdepapper som fér en
12 ménaders period har ett sammanlagt mot-
varde som understiger 2, 5 miljoner euro, om

undantag som galler innehdllet samt om in-
formationsséttet. Pa sddana prospekt far inte
genom forordning stéllas hdgre krav é@ni pro-
spektdirektivet. | stallet for ovan avsett pro-
spekt far ett prospekt som svarar mot kraven
i prospektdirektivet offentliggoras.

3bs

Om ett prospekt & behaftat med fel eller
brister som uppdagas innan erbjudandets gil-
tighetstid 10per ut eller innan vardepappret
har tagits upp till offentlig handel och som
kan vara av vasentlig betydelse for investe-
rarna, skall allmanheten utan dréjsmal infor-
meras om saken genom att en komplettering
av prospektet offentliggdrs pa samma sétt
som prospektet.

Investerare som har forbundit sig att teckna
eller kdpa véardepapper innan komplettering-
en av prospektet offentliggors, skall ges till-
fale att aterkalla sitt beslut inom tva bankda-
gar eller inom en av Finansinspektionen av
séarskilda ské bestamd langre tid, likval hogst
fyra bankdagar efter det att kompletteringen
offentliggjorts.

3c8

Om vardepapper erbjuds pa sa sétt villkor-
ligt att nagot slutgiltigt besut om tecknings-
eller inkopspriset eller antalet inte &hnu har
fattats, kan prospektet offentliggdras utan
dessa uppgifter. Erbjudaren skall emellertid
komplettera prospektet med ovan avsedda
uppgifter genom att utan obefogat dréjsmal
efter beslutet om erbjudandet offentliggora
dem pa samma satt som prospektet. Om var-
ken grunderna for faststdllande av vérde-
papprens antal och pris eller maximipriset of-
fentliggors i prospektet, har investerarna rétt
att aterkalla ett redan fattat beslut om teck-
ning och kop av véardepapper inom tva bank-
dagar efter att uppgifterna om vardepapprens
slutliga antal och pris har offentliggjorts.

3d§

Prospektet skall avfattas pa finska eller
svenska spraket om vardepappren erbjuds till
allménheten eller om en anstkan gors om att
de skall tas upp till offentlig handel uteslu-
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tande i Finland. Finansinspektionen kan
emellertid pa ansokan ge samtycke till att
prospektet avfattas p& nagot annat sprak.

Genom férordning av finansministeriet fo-
reskrivs med stod av artikel 19 i prospektdi-
rektivet om prospektets sprak da vardepapper
erbjuds till allménheten eller ansoks bli upp-
tagna till offentlig handel ocksa eller endast
utanfor Finland.

Godkannande av prospekt

48

Ett prospekt far offentliggoras nér Finans-
inspektionen har godkant det.

Finansinspektionen & behdrig att ta upp en
ansdkan om godkannande till behandling om

1) Finland & hemstat fér den emission av
vardepapper som avsesi ansokan, eller om

2) nagon annan behorig myndlghet i en stat
som hor till Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet har bett Finansinspektionen be-
handla fragan om godkannande av prospektet
och denna har samtyckt till detta.

Finansinspektionen skall besluta om god-
kénnande av ett prospekt inom tio bankdagar
efter att prospektet har dverldmnats till den
for godkannande. Om prospektet gdler en
emittent vars vardepapper inte tidigare har
erbjudits till alméanheten eller tagits upp till
offentlig handel eller motsvarande handdl i
en stat som hor till Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet, skall Finansinspektionen
fatta ett sddant bedut som avses ovan inom
20 bankdagar efter att prospektet har over-
lamnats till den for godkannande.

Om Finansinspektionen av grundad anled-
ning anser att handlingar som har [amnats in
till den & bristfdliga eller maste komplette-
ras, skall tidsfristen for godkannandet raknas
fran den dag da de kompletterande uppgifter-
na tillstdlls Finansinspektionen. Finansin-
spektionen skall uppmana sokanden att kom-
plettera sin ansdkan inom 10 bankdagar efter
att ansbkan lamnats in. Om ett prospekt efter
godkannandet skall kompletteras i enlighet
med 3 b § 1 mom., skall Finansinspektionen
besluta om godkénnande av kompletteringen
inom sju bankdagar efter att kompletteringen
har lamnatsin fér godkénnande.

Ett prospekt skall godkénnas om det upp-

fyller de forutsdttningar som angesi 3 a 8.

Finansinspektionen kan i stéllet for att
godkéanna ett prospekt besluta att behand-
lingen av det skall overforastill den behdriga
myndigheten i en annan stat som hor till Eu-
ropeiska ekonomiska samarbetsomradet. Ett
sadant bedut kan fattas om sokanden ber att
behandlingen skall dverforas eller om erbju-
dandet eller upptagandet till handel till foljd
av forhdllandena kring emissionen har en be-
tydande koppling till en annan stat inom Eu-
ropeiska ekonomiska samarbetsomradet och
den mottagande statens behdriga myndighet
samtycker till éverféringen. Finansinspektio-
nen skall underrétta sokanden om sitt bed ut
inom tre bankdagar efter att den fattat beslu-
tet.

Ett prospekt som Finansinspektionen god-
kant skall lamnas till Finansinspektionen se-
nast da det offentliggors. Finansinspektionen
skall pa sin webbplats publicera de prospekt
som den godkéant under de senaste 12 mana-
dernaeller en forteckning éver dem.

4a8

Utbver vad som foreskrivs i 4 § kan den
som emitterar vardepapper ansoka om god-
kénnande endast av ett sadant grundprospekt
som avses i 3 a § 2 mom. Pa godkannandet
av grundprospektet tillampas 4 8. Godkan-
nandet av grundprospektet beréttigar inte till
erbjudande av vardepapper eller upptagande
av vardepapper till offentlig handel.

4b§

Utobver vad som féreskrivs i 4 och 4 a §
skall Finansinspektionen godkanna ett pro-
spekt om emittenten har bolagsréttslig hem-
ort i en stat utanfér Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet och prospektet & uppréttat
enligt lagstiftningen i en stat som inte hor till
Europeiska ekonomiska samarbetsomradet,
under forutsdttning att prospektet uppfyller
de av de internationella organisationerna for
tillsyn Over vérdepappersmarknaden fram-
tagna krav som motsvarar denna lag, pro-
spektdirektivet och bestdmmel ser som har ut-
fardats med stdd av dessa. Sokanden skall
l&gga fram en utredning om Gverensstdmmel -
se med kraven och om att prospektet har
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godkéants av en myndighet pa sokandens
hemort eller av ndgon annan myndighet.

4c8
Marknadsforingsmaterialet i samband med
ett erbjudande dler upptagande till offentlig
handel skall tillstéllas Finansinspektionen
inom tva bankdagar efter att prospektet har
lamnats till Finansinspektionen for godkén-
nande. | marknadsforingsmaterialet skall
hanvisas till prospektet och namnas var pro-

spektet finnstillgangligt.

4d8§

Prospektet &r i kraft lika lange som erbju-
dandet av de vérdepapper som avses i pro-
spektet eller till dess att de vardepapper som
avses i prospektet har tagits upp till offentlig
handel, likval htgst 12 manader efter att pro-
spektet offentliggjorts.

Ett tidigare godkant och offentliggjort pro-
spekt kan da hogst 12 manader har forflutit
efter att det offentliggjorts anvandas i sam-
band med ett erbjudande av vardepappren € -
ler en ansdkan om upptagande av vardepapp-
ren till offentlig handel, under forutséttning
att prospektet kompletteras enligt 3b§
1 mom.

Ett godként grundprospekt &r i
12 méanader efter att det offentliggjorts.

Ett prospekt som avser masskuldebrev med
sakerheter i fastigheter enligt lagen om hypo-
teksbanker (1240/1999) eller som avser mot-
svarande utléndska vardepapper &r giltigt till
dess att inga fler av de berdrda vardepappren
%r}itteras fortlopande eller vid upprepade till-

en.

kraft

Godkannande av prospekt i flera lander inom
Europei ska ekonomiska samar betsomr adet

4e8

Utan hinder av 4 8 1 mom. &r prospekt som
godkénts i en annan stat inom Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet samt kom-
pletterande information i kraft i Finland och
skall offentliggbras hér, om Finland inte &
hemstat for emissionen av vardepappren och
vardepappren erbjuds till allmanheten eller

ansoks bli upptagna till offentlig handel i
Finland och om den behériga myndigheten i
den andra staten har tillstéllt Finansinspek-
tionen kopior av prospektet och den komplet-
terande informationen samt ett intyg Over att
de & uppréttade i enlighet med prospektdi-
rektivet. Om den andra statens myndighet har
gett tillstand att inte offentliggdra viss infor-
mation som kravs enligt prospektdirektivet,
skall myndigheten utfarda ett intyg varav
framgdr avvikelsen och motiveringen for
denna.

Prospekt som avsesi 1 mom. skall vara av-
fattat pa ett sprék som almant anvands pa
den internationella finansmarknaden eller pa
nagot annat sprak som Finansinspektionen
godkant. Finansinspektionen kan krava att till
meddelandet fogas en till finska eller svenska
spraket eller till bada dessa sprak Oversatt
sammanfattning av prospektet.

41§

Om avsikten &r att vardepapper skall erbju-
das till allménheten eller att en ansokan skall
géras om att de tas upp till handel som mot-
svarar offentlig handel i en eller flera stater
som hor till Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet, skall Finansinspektionen pa so-
kandens begéran tillstélla den behdriga myn-
digheten i den andra staten ett intyg Over att
det godkénda prospektet och kompletterande
information har uppréttats i enlighet med
prospektdirektivet, samt en kopia av prospek-
tet och den kompletterande informationen.
Finansinspektionen skall tillstélla den beho-
riga myndigheten ett intyg inom tre bankda-
gar efter att begéran om intyget har fram-
stéllts eller, om begéran har framstallts sam-
tidigt som prospektet eller den kompl etteran-
de informationen har 6verlamnats fér god-
kédnnande, inom en bankdag efter att pro-
spektet eler den kompletterande informatio-
nen har godkants.

Till ett meddelande som avses i 1 mom.
skall vid behov fogas en pa stkandens ansvar
gjord Oversdttning av sammanfattningen, till
det officiella sprak som den behdriga myn-
digheten i den mottagande staten kraver.

Om Finansinspektionen har gett sitt till-
stand till att viss information inte offentlig-
gors, skall avvikelsen samt motiveringen till
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avvikelsen framga av det intyg som avses i
1 mom.

Arlig sammanstélIning av offentliggjord in-
formation

10c§

Emittenter vilkas vardepapper & upptagna
till offentlig handel skall tillhandahdlla et
dokument Over information som de offent-
liggjort under den foregéende rakenskapspe-
rioden (arlig sammanstallnlng) Den arliga
sammanstaliningen skall dminstone hanvisa
till den information som emittenten har of-
fentliggjort enligt denna lag, bestammelser
som har utférdats eller regler som har fast-
stéllts med stod av lagen eller med stod av
motsvarande utléndska bestdmmelser eller
regler. Om det endast hanvisas till informa-
tionen skall det anges var informationen
finnstillganglig.

Den &liga sammanstaliningen skall inom
den tid som foreskrivs i kommissionens pro-
spektforordning offentliggbras samt Over-
lamnas till Finansinspektionen och till den
som ordnar offentlig handel. Om prospektet
Over emittentens vardepapper som ar upptag-
na till offentlig handel har granskats av en
annan myndighet i en stat som hor till Euro-
peiska ekonomiska samarbetsomradet an Fi-
nansinspektionen, skall den &rliga samman-
stéllningen foérutom till Finansinspektionen
sandas ocksatill den andra myndigheten. Vid
offentliggdrandet av den arliga sammanstall-
ningen skall de bestammelser av kommissio-
nens prospektforordning iakttas.

En emittent & inte skyldig att offentliggora
en arlig sammanstédlining, om endast icke-
aktierelaterade vardepapper till ett nominellt
varde eller bokféringsméssigt motvarde av
minst 50 000 euro har tagits upp till offentlig
handel.

Finansinspektionen kan bevilja undantag
som avser innehdllet i och offentliggorandet
av prospekt och sédana anbudshandlingar
som avses i 6 kap. samt i fraga om offentlig-
gorandet av deldrsrapporter, arsrapporter,

bokslut och &rlig sammanstalining. En forut-
séttning for beviljande av undantag &r att det
inte strider mot Europeiska gemenskapens
bestammelser om boksut, koncernboksut
och prospekt.

7 kap.
Tillsyn dver vardepapper smar knaden

Reglering av marknadsféring, erbjudande av
och offentlig handel med vardepapper samt
avtalsvillkor

la8§

Finansinspektionen kan bestamma att er-
bjudande av véardepapper till almanheten el-
ler upptagande av vardepapper till offentlig
handel skjuts upp med hogst tio bankdagar a
gangen En forutséttning for uppskov ar att
Finansinspektionen har grundad anledning att
misstanka att den som erbjuder vardepapper
eler ansbker om att vardepapper skall tas
upp till offentlig handel eller den som pa
uppdrag skéter erbjudande eller anskan om
upptagande av vardepapper till offentlig han-
del, handlar i strid med vad som i lags 2 kap.
foreskrivs om erbjudande av vardepapper till
allménheten eller upptagande av vardepapper
till offentlig handel.

Finansinspektionen kan bestdamma att den
som ordnar offentlig handel med vérdepap-
per skall avbryta den offentliga handeln for
hogst tio bankdagar a gangen En forutsatt-
ning for ett sddant avbrott & att Finansin-
spektionen har grundad anledning att miss-
tanka att lagen eller med stéd av denna utféar-
dade bestammelser, foéreskrifter eler regler
for offentlig handel Overtrads nar det géller
skyldigheten att informera om vardepappret.

1b§g
Innan Finansinspektionen fattar ett sédant
beslut eller ger ett sadant forordnande som
avsesi 1 a 8 skall den bereda den som beslu-
tet avser tillfélle att bli hord, om inte nagot
annat foranleds av arendets brédskande natur
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eller av nagon annan sarskild orsak.

1c8§
Finansi nspektionen kan forstarka ett sadant
beslut som avsesi 1 a § med vite. Vitet doms
ut av Finansinspektionen.

28

Den som i naringsverksamhet marknadsfor
eler férvarvar vardepapper kan forbjudas att
fortsdtta eller upprepa ett férfarande som
strider mot 2 kap. Den som ordnar offentlig
handel kan forbjudas att ordna offentlig han-
del med véardepapper som tagits upp eller an-
sokts bli upptagna till offentlig handel, om
vid handeln, nar det gdler emittentens in-
formationsskyldighet i samband dérmed eller
informationsskyldigheten i samband med
upptagande till offentlig handel vidtas atgér-
der som vasentligen strider mot denna lag el-
ler mot bestdmmelser eller foreskrifter som
har utfardats med stod av den eller mot reg-
lerna for offentlig handel. En vérdepappers-
formedlare kan forbjudas fortsitta att anvan-
da avtalsvillkor som strider mot 4 kap. 1 eller
2 § éller att pa nytt anvanda ett sadant eller
liknande avtalsvillkor. Forbudet skall for-
stérkas med vite, om detta inte av sarskilda
skd &r obefogat.

D& marknadsdomstolen meddelar ett for-
bud som avsesi 1 mom. kan den forordna att
ett forfarande som strider mot 2 kap. skall
réttas, om atgarden kan anses vara nodvéandig
pagrund av att forfarandet medfor uppenbara
olagenheter for investerarna. Forordnandet
kan forstérkas med vite.

10 kap.
Sarskilda stadganden

3asg

Andring i beslut som Finansinspektionen
fattat med stod av 2 kap. 4 §, 4 a8 och 11 §
och 7 kap. 1 a 8 och 1 ¢ § kan sbkas genom
besvéar till marknadsdomstolen pa det sitt
som bestdms i forvaltningsprocessiagen
(586/1996). Arenden som avsesi 1 a 8§ skall
behandlasi bradskande ordning.

Dennalag tréder i kraft den 20 .

Atgérder som verkstélligheten av lagen
forutsitter far vidtas innan lagen trader i
kraft. Lagens 2 kap. 3, 3a—3d, 4 och4 a—
4 f § tillampas pa prospekt som offentliggors
efter att lagen trétt i kraft. Den arliga sam-
manstalning som avses i lagens 2 kap. 10 §
skall forsta gangen offentliggoras for den ra
kenskapsperiod som borjar efter lagen trédde
i kraft.

Om den som emitterat vérdepapper har bo-
lagsréttdig hemort utanfor Europeiska eko-
nomiska samarbetsomradet & Finland hem-
stat for emission av vardepapper som avses i
dennalags 1 kap. 4 8§ 7 och 9 mom., om vér-
depappren inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet forst har erbjudits till all-
manheten eller ansokts bli upptagna till of-
fentlig handel i Finland den 1 januari 2004
eller senare. Om nagon annan an emittenten
har beslutat om erbjudandet eller anstkan,
kan emittenten senare som sin hemstat vélja
ndgon annan stat som hor till Europeiska
ekonomi ska samarbetsomradet.
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L ag

om andring av lagen om Finansinspektionen

I enlighet med riksdagens beslut

andrasi lagen av den 27 juni 2003 om Finansinspektionen (587/2003) 6 § 1 mom. 1 punk-

ten och 15 §,
av dem 15 § jamte andringar, som foljer:

1 kap.
Allménna bestammel ser
68
Andra finansmar knadsaktor er

Med andra finansmarknadsaktorer avses i
dennalag

1) emittenter av vérdepapper som &r fore-
mal for offentlig handel och annat sadant
handelsforfarande som avses i 3 kap. 16 § i
vardepappersmarknadslagen samt andra som
ar skyldiga att offentliggora prospekt en-
ligt 2kap. 3 § i vardepappersmarknadslagen
samt andra som erbjuder vardepapper enligt
2kap. 2 §,

3 kap.
Tillsynsbefogenheter
158
Granskningsratt och rétt att fa uppgifter

Finansinspektionen har utan hinder av sek-
retessbestdmmelserna rétt att hos tillsynsob-
jektet fa granska for tillsynen relevanta upp-
gifter och andra registreringar om tillsynsob-
jektet och dess kunder samt nodvandiga ko-
pior av dessa. Finansinspektionen har &ven
rétt att fa granska tillsynsobjektets datasy-
stem samt kassa- och Ovriga finansierings-
tillgangar. Finans nspektionen har dessutom
rétt att hos annan pa finansmarknaden verk-
sam sammanslutning eller tiftelse fa granska

for tillsynen relevanta uppgifter och andra
registreringar om sammanslutningen och stif-
telsen samt fa nGdvandiga kopior av dessa
Tillsynsobjekt och dvriga finansmarknads-
aktOrer samt deras styrelse- och forvaltnings-
radsmediemmar och verkstéllande direktor
skall utan hinder av sekretessbestdmmel serna
utan obefogat drojsmal tillstalla Finansin-
spektionen de for tillsynen och bestdmmande
av tillsynsavgiften relevanta uppgifter och
redogérelser som den ber om Motsvarande
skyldighet har den som i forhdllande till ett
tillsynsobjekt eller en annan aktor pa finans-
marknaden har sadant bestdmmande infly-
tande som avsesi 1 kap. 5 § i vardepappers-
marknadslagen samt den som tillsynsobjektet
eller nagon annan aktor eller erbjudare av
vardepapper pa finansmarknaden har be-
stdmmande inflytande i. Finansinspektionen
kan meddela foreskrifter om vilka uppgifter
om tillsynsobjekts finansiella stéllning, aga-
re, interna kontroll och riskhantering, for-
valtnings- och kontrollorgan, anstéllda samt
verksamhetsstéllen som regelbundet  skall
rapporteras till Finansinspektionen.
Finansinspektionen har utan hinder av sek-
retessbestammelserna ratt att av tillsynsob-
jekts och ovriga pa finansmarknaden verk-
samma sammanslutningars och stiftelsers re-
visorer fa alla for tillsynen relevanta uppgif-
ter samt att fa for tillsynen relevanta kopior
av sadana handlingar och dokument rorande
tillsynsobjekt eller andra pa finansmarknaden
verksamma sammanslutningar och stiftelser
som revisorerna har i sin besittning. Finans-
inspektionen har motsvarande rétt att f& upp-
gifter av revisorer for tillsynsobjekt eller and-
ra pa finansmarknaden verksamma sam-
mangutningar och dtiftelser eler sam-
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manslutningar eller stiftelser i vilka dessa har
i 1 kap. 5 § vardepappersmarknadsiagen av-
sett bestammande inflytande. Vad som i detta
mom. foreskrivs om revisorer tillampas ock-
sa pa andra personer som enligt lag ar skyl-
diga eller har samtyckt till att deras yttrande
eller ndgot annat dokument fogas till ett pro-
spekt som avses i 2 kap. 3 § i vardepappers-
marknadsl agen.

Vad som i 1—3 mom. foreskrivs om till-
synsobjekt tillampas dven pa finlandska fore-
tag som tillsammans med till synsobjektet hor
till samma inhemska eller utlandska koncern
eller samma konsolideringsgrupp eller ar ett
foretag som tillsynsobjektet & delégare i.
Utan hinder av sekretessbestémmelserna har
Finansinspektionen dessutom ratt att av till-
synsobjektet fa sddana for tillsynen relevanta
uppgifter som avses i 2 mom. om utldndska
foretag som tillsammans med till synsobjektet
hor till samma koncern éler konsoliderings-
grupp samt relevanta handlingar och andra
registreringar som innehaller sadana uppgif-
ter &ensom nodvandiga kopior av dessa
Vad som i detta moment foreskrivs om fore-
tag som hor till inhemsk eller utlandsk kon-
cern eller konsolideringsgrupp skall aven till-
lampas pa inhemska eller utlandska foretag
som hor till sadana finans- och forsakrings-
konglomerat som avses i lagen om tillsyn
Over finans- och forsdkringskonglomerat
(699/2004), nédr Finansinspektionen fungerar
som koordinerande tillsynsmyndighet enligt
namnda lag eller nér Finansingpektionen an-
nars utfor de uppgifter som enligt namnda
lag ankommer pa den.

Finansinspektionen har utan hinder av sek-
retessbestdmmelserna réit att fa for tillsynen
relevanta uppgifter pa verksamhetsstéllet hos
det foretag som & ombud for tillsynsobjektet
eller som pa uppdrag av tillsynsobjektet sko-
ter dess bokforing, datasystem eller riskhan-

tering eller andra uppgifter som hor till den
interna kontrollen.

Finansinspektionen har utan hinder av sek-
retessbestdmmelserna rétt att for sin indivi-
dualiserade tillsynsverksamhet fa for tillsy-
nen relevanta uppgifter, handlingar och regi-
streringar samt kopior av handlingar och re-
gistreringar av andra an i denna paragraf av-
sedda personer, vilka av vélgrundad anled-
ning kan antas vara i besittning av for tillsy-
nen relevanta och nédvandiga uppgifter eller
handlingar och registreringar. Finansinspek-
tionen & skyldig att returnera handlingar och
registreringar som den fétt i original. Finans-
inspektionen har emellertid inte rétt att av
advokat fai detta moment avsedda uppgifter,
handlingar eller registreringar som berér
dennes klienter, inte heller uppgifter, hand-
lingar eller registreringar som rattegéngsbi-
trade eller réttegangsombud fatt i sin besitt-
ning i samband med skétsel av uppdrag. For-
utom de egentliga uppgifterna i samband
med en rattegang réknas till réttegdngsbitré-
dets eller réttegangsombudets uppgifter juri-
disk radgivning rérande en klients réttdiga
stédllning vid foérunderstkning till foljd av
brott eller réttsliga stéllning i annat behand-
lingsskede av mal som forutsitter réttegang
eler juridisk radglvnlng for inledande eler
undvikande av rattegang.

Finansinspektionen har rétt att ur det botes-

register som avses i 46 § lagen om verkstal-

lighet av boter (672/2002) fa de uppgifter
som & nodvandiga for att utreda om ett till-
synsobjekts &gare, styrelsemediemmar, verk-
stéllande direktor eller anstéllda har den till-
forlitlighet som lagen forutsétter. Sarskilda
bestammel ser géller om rétten att fa uppgifter
ur straffregistret.

Dennalag trader i kraft den 20 .
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Lag
om andring av lagen om skuldebrev

| enlighet med riksdagens besl ut
upphavsi lagen av den 31 juli 1947 om skuldebrev (622/1947) 34 § 4 mom., sadant det ly-
der i lag 746/1993, som foljer:

teckning som avsesi 34 § 4 mom. i sex ar ef-
Dennalag tréder i kraftden . 20 . ter att dennalag trétt i kraft.
Finansingpektionen skall forvara den for-

Lag
om andring av 3 §i lagen om kallskatt pa ranteinkomst
| enlighet med riksdagens besl ut

andras i lagen av den 28 december 1990 om kallskatt pa ranteinkomst (1341/1990) 3 §
1 mom. 2 punkten, sadan den lyder i lag 1223/1999, som foljer:

38 lanet har bjudits ut till allménheten for teck-
ning och prospekt rérande lanet skall lamnas
Skatteobj ekt till Finansinspektionen eller annan behdrig

myndighet i en stat som hor till Europeiska

Kéllskatt pa ranteinkomst skall betalas for — ekonomiska samarbetsomradet for godkan-

foljande inhemska ranteinkomster: nande.

2) ranta pa masskuldebrevslan som avses i Dennalag trader i kraft den 20 .
34 § i lagen om skuldebrev (622/1947) nar

Helsingfors den 21 april 2005

Republikens President

TARJA HALONEN

Minister Jan-Erik Enestam
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Bilaga
Parallelltexter

Lag
om andring av vardepapper smar knadslagen

| enlighet med riksdagens besl ut

upphavs i vardepappersmarknadslagen av den 26 maj 1989 (495/1989) mellanrubriken fore
2 kap. 4 a § och mellanrubriken fore 7 kap. 2 §,

av dem mellanrubriken fore 2 kap. 4 a § sddan den lyder i lagen 105/1999,

andras inledande meningen samt 2 och 3 punkten i 1 kap. 4 8 4 mom., 2 kap. 2 § och mel-
lanrubriken fore den, 3 8 och mellanrubriken fore den, 4 § och mellanrubriken fore den, 4 a §,
11 8 5 mom. samt 7 kap. 2 § 1 och 3 mom.,

av dem inledande meningen samt 2 och 3 punkten i 1 kap. 4 8 4 mom. sddana de lyder i lag
522/1998, 2 kap. 3 § sadan den lyder i lag 1517/2001 och mellanrubriken fore den sadan den
lyder i lag 740/1993, 4 § sadan den lyder i ndmnda lagarna 105/1999 och 1517/2001 och mel-
lanrubriken fore den i namnda lag 740/1993, 4 a § sadan den lyder i namnda lagarna 105/1999
och 1517/2001, 11 § 5 mom. sadan den lyder i lag 600/2003 och 7 kap. 2 § 3 mom. sadan den
lyder i lag 1536/2001, samt

fogas till 1 kap. 1 8, sadan den lyder i namnda lag 740/1993 och i lagarna 751/1993 och
321/1998, ett nytt 3 mom., varvid det nuvarande 3 mom. blir 4 mom., till 4 §, sadan den lyder
i lagarna 581/1996, 321/1998 och 228/2004 samt i hdmnda lagarna 522/1998 och 105/1999,
ett nytt 5 mom., i stéllet fér det 5 mom. som upphéavts genom namnda lag 105/1999, och nya
6—9 mom,, till kap. enny 4 a §, till 2kap. nya3a—3d8§, 4b—4d§ enny 4e8ochenny
mellanrubrik fore den, en ny 4 f 8 och en ny 10 c § och en ny mellanrubrik fore den, till 7 kap.
en ny 1 a § och en ny mellanrubrik fore den och nyal b § och 1 ¢ § sant till 10 kap. en ny
3as§, somfoljer

Gallande lydd se Foredagen lydelse
1 kap. 1 kap.
Allmé&nna stadganden Allmé&nna stadganden
Tillampningsomrade Tillampningsomrade
18 18

P& den som emitterar, erbjuder och ans-
ker om upptagande till handel av vardepap-
per tillampas 2 kap. 2, 3, 3 a3 d, 4 ja
4a—4f § i denna lag och pa emittenten
dessutom 10 ¢ § i situationer dar hemstaten
enligt 1 kap. 4 8 7-9 mom. & Finland, men
vardepapper erbjuds till allméanheten eller
da en anstkan om att de skall tas upp till
handel som motsvarar offentlig handel gérs
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| denna lag avses med yrkesméssiga inve-
sterare

2) finska staten och sammanslutningar dér
staten har bestémmanderétt, sddana inrétt-
ningar som avses i lagen om statens afférs-
verk (627/1987) samt andra jamforbara sta-
ter eller sammanslutningar,

3) Finlands Bank och med denna jamfor-
bara utlandska centralbanker,

Foredagen lydelse

i ndgon annan stat som hor till Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet an Finland.

| denna lag avses med yrkesmassiga inve-
sterare

2) finska staten och sammandlutningar dér
staten har bestammande inflytande, sddana
afféarsverk som avses i lagen om statliga af-
farsverk (1185/2002) samt andra jamforbara
stater eller sammanslutningar,

3) Europeiska centralbanken, Finlands
Bank och med denna jamfdrbara utléndska
central banker,

| denna lag avses med kvalificerade inve-
sterare

1) sadana yrkesmassiga investerare som
avses 4 mom. 3—6 punkten,

2) finska staten, finska kommuner och
samkommuner samt med dessa jamforbara
stater och regionala forvaltningsenheter,

3) Internationella valutafonden, Europeis-
ka investeringsbanken och andra motsva-
rande internationella juridiska personer,

4) juridiska personer som enligt sitt bok-
slut eller koncernbokslut for den senast av-
dutade fullstandiga rakenskapsperioden
uppfyller hogst ett av foljande krav:

a) i genomsnitt farre an 250 anstéllda,

b) balansomdutning hdgst 43 000 000
euro,

¢) omsattning hogst 50 000 000 euro,

y 5) juridiska personer som har bolagsréatts-
19

hemort i Finland och som enligt sitt bokslut
eller koncernbokslut for den senast avsluta-
de fullstandiga rékenskapsperioden uppfyl-
ler minst tva av kraven i 4 punkten samt som
pa egen begaran har antecknats i det regis-
ter somavsesi 4 a §,

6) fysiska personer som har hemort i Fin-
land och som pa egen begaran har anteck-
nats i det register som avses i 4 a § samt
uppfyller minst tva av foljande krav:

a) han eller hon har under de fyra senaste
kvartalen fére ansbkan gjort i meddtal
minst tio vardepappersaffarer per kvartal,



64
Gallande lyddse

RP 38/2005 rd

Foredagen lydelse

b) véardet av hans eller hennes vardepap-
persinnehav som lagen tillampas pa over-
stiger 500 000 euro,

c) han eller hon arbetar eller har i minst
ett ar arbetat inom finansbranschen i upp-
gifter som forutsatter kunskaper om varde-
pappersplaceringar,

7) andra sadana inhemska €ller utlandska
juridiska personer som bedriver motsvaran-
de verksamhet som de investerare som
namns i 1—3 punkten och som ar kvalifice-
rade investerare enligt definitionen i artikel
2.1e i Europaparlamentets och radets di-
rektiv 2003/71/EG om de prospekt som skall
offentliggbras nar vardepapper erbjuds till
allménheten eller tas upp till handel och om
andring av direktiv 2001/34/EG (prospekt-
direktivet).

| denna lag avses med

1) aktierelaterade vardepapper aktier och
andra andelar i en sammanslutnings eget
kapital samt till dem eller till en prestation
som baserar sig pa dessas vardeutveckling
beréttigande andra vardepapper som den
som emitterar aktier eller andra andelar -
ler en sammanslutning som hor till samma
koncern som denna har emitterat,

2) icke-aktierelaterade vardepapper and-
ra vardepapper an sadana som avses i
1 punkten.

Den som till allménheten erbjuder eller
ansoker om upptagande till offentlig handel
eller motsvarande handel i en annan stat
som hor till Europeiska ekonomiska samar-
betsonradet av

1) icke-aktierelaterade vardepapper vilkas
nominella varde eller bokforingsmassiga
motvéarde & minst 1 000 euro, eller

2) icke-aktierelaterade véardepapper vilka
beréttigar till andra vérdepapper eller till
en prestation baserad pa andra vardepap-
perséeller nyckeltals vérdeutveckling.
kan vélja Finland hemstat for emissonen,
om vardepappren erbjuds till allménheten
eller ansoks bli upptagna till offentlig han-
del i Finland eller om emittentens bolags-
rattsliga hemort &r i Finland.

Hemstaten for emissionen av andra var-
depapper an sadana som avsesi 7 mom. ar
Finland, om emittentens bolagsréattsliga
hemort &r i Finland.

Finland blir hemstat for andra emittenter
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av vardepapper vilkas bolagsréttsdiga hem-
ort ligger i staten, som inte hor till Europe-
iska ekonomiska samarbetsomradet, 4n si-
dana somavsesi 7 8, om dessa vardepapper
erbjuds till allménheten eller om det gors en
ansbkan om att de inom Europeiska ekono-
miska samarbetsomradet forst skall tas upp
till offentlig handel i Finland. Om nagon
annan an emittenten har beslutat om erbju-
dandet eller ansbkan kan emittenten senare
som sin hemstat vélja ndgon annan stat
inom Europeiska ekonomiska samar betsom-
radet.

Registret 6ver kvalificerade investerare

4a8§

Finansinspektionen skall fora ett register
over sadana kvalificerade investerare som
avses i 4 8 5 mom. 5 och 6 punkten.
| registret skall antecknas tidpunkten for re-
gistreringen av kvalificerade investerare, fy-
Siska personers namn och personbeteckning,
juridiska personers namn och foretags- och
organisationsnummer samt kontaktuppgif-
ter. Personbeteckning far inteinga i register
som upprétthalls av Finansinspektionen i
elektroniskt datanat.

Registeruppgifterna ar i kraft tre ar efter
att de antecknats. En investerare har ratt att
pa ansbkan fa en registeruppgift om sig
andrad dler aviagsnad innan dess giltig-
hetstid har gatt ut. Registrerade uppgifter
skall avliagsnas ur registret ocksa i det fall
att deras giltighetstid har gatt ut, om inve-
steraren inte darforinnan har gjort en ny
registreringsansokan.  Giltighetstiden  for
andrade uppgifter réknas fran registrering-
en av de ursprungliga uppgifterna. Finans-
inspektionen skall bevara registrerade upp-
gifter minst fem ar réknat fran anstkan om
att de skall aviagsnas eller fran utgangen av
uppgifternas giltighetstid.

Utan hinder av 16 § 3 mom. i lagen om of-
fentlighet i myndigheternas verksamhet
(621/1999) kan registeruppgifter lAmnas ut i
elektronisk form samt via det allménna da-
tandtet. Vid hanteringen av registrerade
uppgifter iakttas i ovrigt personuppgiftsa-
gen (523/1999).
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2 kap.

Marknadsféring av vér depapper, emis-
sion och infor mationsskyldighet

Informationsskyldighet vid emission av vér-
depapper

28

Den som sétter vérdepapper i omlopp
bland alméanheten eller som pa uppdrag
skoter detta ar skyldig att tillhandahdla
tecknarna tillrécklig information om de om-
standigheter som vasentligt paverkar véarde-
papperens vérde och att offentliggdra var
vardepapperen kan tecknas.

Skyldighet att uppratta prospekt

38

Den som till alménheten erbjuder vérde-
papper eller ansbker om att vardepapper
skall tas upp till offentlig handel, ar skyldig
att offentliggdra ett prospekt innan erbju-
dandet trader i kraft och hala prospektet
tillgangligt for allméanheten under den tid
erbjudandet & i kraft, i enlighet med 2—
7 mom. For offentliggbrandet av prospekt
ansvarar utéver anbudsgivaren och emitten-
ten den som enligt uppdrag skéter erbjudan-
det eller emissionen.

Den som emitterar vardepapper eller den
som ansoker 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 allméanheten er-
bjuder vardepapper som & upptagna till of-
fentlig handel eler vardepapper av samma
slag som dessa eller vardepapper vilka un-
der den tid erbjudandet & i kraft eller inom
tre manader fran borjan av erbjudandets gil-
tighetstid ansoks bli upptagna till offentlig
handel,

2) emittenten eller ndgon annan som

Foredagen lydelse

2 kap.

Marknadsféring av vér depapper, emis-
sion och infor mationsskyldighet

Informationsskyldighet vid erbjudande eller
ansdkan om upptagande till offentlig han-
del av vardepapper

28

Den som erbjuder vardepapper, ansoker
om att vardepapper skall tas upp till offent-
lig handel eller som pa uppdrag skoter er-
bjudande €ler ansdkning ar skyldig att
opartiskt tillhandahalla investerarna till-
racklig information om omstandigheter som
vasentligt paverkar vérdepapprens varde.

Skyldighet att offentliggdra prospekt

38

Den som till alménheten erbjuder vérde-
papper eller ansbker om att vardepapper
skall tas upp till offentlig handel, ar skyldig
att offentliggbra ett prospekt innan erbju-
dandet trader i kraft eller vardepappren tas
upp till offentlig handel och halla prospektet
tillgangligt for allménheten under den tid
erbjudandet ar i kraft, i enlighet med vad
som foreskrivs i detta kapitel. For uppréat-
tandet och offentliggérandet av prospekt
ansvarar utover erbjudaren och emittenten
den som enligt uppdrag skéter erbjudandet
eller ansbker om upptagande till offentlig
handel.

Skyldigheten att offentliggbra prospekt
galler inte i det fall att icke-aktierelaterade
vardepapper har emitterats av finska staten,
Finlands Bank, en finsk kommun eller sam-
kommun €eller av nagon annan stat som hor
till Europeiska ekonomiska samarbetsomra-
det, dess centralbank eller regionala for-
valtningsenhet eller av ett sadant interna-
tionellt offentligt samfund vilket som med-
lem har minst en stat som hor till Europeis-
ka ekonomiska samar betsomradet, eller Eu-
ropeiska centralbanken. Skyldigheten géller
inte heller i det fall att nagon erbjuder eller
gor en ansbkan om upptagande till offentlig
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namns i detta moment ansoker om att var-
depapper som han tidigare emitterat skall tas
upp till offentlig handel, eller

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

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

Genom férordning av finansministeriet
bestdms dessutom om de fall dér det enligt
Europeiska gemenskapens direktiv inte fore-
ligger nagon skyldighet att upprétta prospekt
eler dér en medlemsstat i enlighet med di-
rektiven far tilldta undantag fran skyldighe-
ten att upprétta prospekt. Genom forordning
av finansministeriet kan dessutom bestam-
mas om motsvarande undantag fran skyl-
digheten att upprétta prospekt nar direktiven
med hansyn till deras tillampningsomrade
inte & tillampliga pa vérdepapper. Genom
forordning av finansministeriet kan ocksa
bestdmmas om undantag fran skyldigheten
att upprétta prospekt nér vardepapper er-
bjuds for att finansiera en almannyttig
verksamhet vars huvudsakliga syfte inte ar
att efterstrava vinst. Det foreligger inte n&
gon skyldighet att offentliggéra emissions-
prospekt i det fall att emissionen avser
skuldférbindelser som forfaller inom ett ar
fran emissionen.

| emissions- eller borsprospektet skall in-
vesterarna ges tillréckliga uppgifter sa att
de skall kunna bilda sig en valgrundad upp-
fattning om vardepapperen och emittenten.
Prospektet skall innehdlla vasentliga och
tillrackliga uppgifter om emittentens till-
gangar, ansvarsforbindelser, ekonomiska
stallning, resultat och framtidsutsikter samt
orderstock, nar denna uppgift ar viktig med
hansyn till emittentens verksamhet, och lika-
sa om de med véardepapperen forenade rét-
tigheterna och om andra omstandigheter
som ar av vasentlig betydelse for vardepap-

Foredagen lydelse

handel av vardepapper for vilka finska sta-
ten, en finsk kommun eller samkommun eller
nagon annan stat som hor till Europeiska
ekonomiska samarbetsonradet eller dess
regionala forvaltningsenhet har stallt pro-
prieborgen. Erbjudaren och emittenten har
emellertid ocksa i sddana situationer ratt att
offentliggtra ett prospekt enligt vad som fo-
reskrivsi detta kapitel.

Pa prospekt tillampas utdver denna lag
kommissionens  forordning (EG) nr
809/2004 om genomférande av Europapar-
lamentets och radets direktiv 2003/71/EG i
fraga om informationen i prospekt, dessas
format, inférlivande genom hanvisning samt
offentliggérande av prospekt och annonse-
ring (kommissionens prospektférordning).

Genom forordning av finansministeriet fo-
reskrivs ndrmare om tidpunkten och sattet
for offentliggérande av prospekt samt om
sadana fall dar det enligt prospektdirektivet
inte foreligger nagon skyldighet att offent-
liggdra prospekt och dar en medlemsstat i
enlighet med direktivet far tillata undantag
fran skyldigheten att offentliggora prospekt.
Genom forordning av finansministeriet kan
dessutom bestdmmas om undantag fran
skyldigheten att offentliggdra prospekt nar
vardepapper erbjuds for att finansiera en
allmannyttig verksamhet vars huvudsakliga
syfteinte &r att efterstrava vinst, eller nardi-
rektivet med hansyn till dess tillampnings-
omrade inte &r tillampligt pa vardepapper.
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perens varde. Genom forordning av finans-
ministeriet bestdms nérmare om emissions-
och borsprospektens innehdll och om hur
informationen i prospekten skall utformas.
Genom forordning av finansministeriet be-
stams ocksd om sadana undantag betr affan-
de innehallet i prospekt som grundar sig pa
Europeiska gemenskapens direktiv. Genom
forordning av finansministeriet kan det ock-
sa bestdmmas om undantag betréaffande in-
nehdllet i prospekt i situationer dar nagon
annan an vardepappersemittenten ansoker
om att ett vardepapper skall tas upp till of-
fentlig handel.

Om ett prospekt ar behaftat med fel eller
brister som uppdagas innan erbjudandets
giltighetstid 16per ut eller innan vardepap-
peret upptagits till offentlig handel och som
kan vara av vasentlig betydelse for investe-
rarna, skall allmanheten utan dréjsmal in-
formeras om saken genom att rattelse eller
komplettering offentliggérs pa samma sétt
som prospektet.

Om fondprospekt som skall offentliggéras
for placeringsfonder och 6ppna fondféretag
bestdéms i lagen om placeringsfonder.

Foredagen lydelse

3asg

| prospektet skall investerarna ges till-
réckliga uppgifter sa att de kan bilda sig en
valgrundad uppfattning om vardepappren
och emittenten samt om en eventuell garant.
Prospektet skall innehdlla vasentliga och
tillrackliga uppgifter om emittentens och en
eventuell garants tillgangar och skulder, fi-
nansiella stallning, resultat och framtidsut-
sikter samt om de med vérdepappren for-
enade rattigheterna och om andra omstan-
digheter som ar av vasentlig betydelse for
vardepapprens vérde. Informationen skall
presenteras i en sammanhangande och be-
griplig form.

Prospektet skall offentliggbras antingen
som ett sammanhdngande dokument eller
som tre separata dokument. De tre delarna
skall benamnas grundprospekt, vardepap-
persnot och sammanfattning. | ett tredelat
prospekt skall grundprospektet innehdlla in-
formation om emittenten, medan vérdepap-
persnoten skall innehalla information om de
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vardepapper som erbjuds allménheten eIIer
som skall tas upp till offentlig handel.
sammanfattningen skall i korthet och pa
allmansprak informeras om sadana vasent-
liga fakta och risker som ar férenade med
emittenten och en eventuell garant samt med
vardepappren i fraga. Genom férordning av
finansministeriet kan foreskrivas narmare
om prospektets uppbyggnad.

Nar véardepappren ingar i vardepap-
perserbjudanden vars sammanlagt motvar-
de for en 12 manaders period & minst 2, 5
miljoner euro, prospekiet skall innehdlla
den information som forutsatts i denna lag
och i med stéd av denna lag utfardade be-
stammelser och i kommissionens prospekt-
férordning.

Genom forordning av finansministeriet fo-
reskrivs om sadana undantag i fraga om
prospektets innehdll som &r baserade pa
prospektdirektivet. Genom forordning av fi-
nansministeriet foreskrivs ocksa om inne-
hallet i prospekt som skall offentliggdras om
erbjudanden om vardepapper som for en
12 manaders period har ett sammanlagt
motvarde som understiger 2,5 miljoner
euro, om undantag som galler innehallet
samt om informationssattet. Pa sadana pro-
spekt far inte genom férordning stéllas
hogre krav an i prospektdirektivet. | stéllet
for ovan avsett prospekt far ett prospekt som
svarar mot kraven i prospektdirektivet of-
fentliggoras.

3bg

Om ett prospekt ar behaftat med fel eller
brister som uppdagas innan erbjudandets
giltighetstid [6per ut eller innan vérdepapp-
ret har tagits upp till offentlig handel och
som kan vara av vasentlig betydelse for in-
vesterarna, skall allménheten utan drojsmal
informeras om saken genom att en komplet-
tering av prospektet offentliggérs pa samma
sitt som prospektet.

Investerare som har férbundit sig att teck-
na eller kdpa vardepapper innan komplette-
ringen av prospektet offentliggors, skall ges
tillfalle att aterkalla sitt beslut inom tva
bankdagar eller inom en av Finansinspek-
tionen av sarskilda skal bestamd langre tid,
likval hogst fyra bankdagar efter det att
kompl etteringen offentliggjorts.
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Offentliggdrande av prospekt

48

Ett emissions- eller borsprospekt far of-
fentliggdras néar finansinspektionen har god-
kéant det. Finansinspektionen skall inom fem
bankdagar efter att ett prospekt for sddana
véardepapper 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 avsesi 1 kap. 2 § 1 mom. har
[amnats in for godkénnande beduta om pro-
spektet kan offentliggdras. Offentliggbrande
skall till&tas om prospektet inte & uppenbart
oriktigt eller bristfalligt. Om offentlig han-
del bedrivs med vardepapper av samma slag
som avses i prospektet eller med vardepap-
per som beréttigar till sddana, skall finansin-
spektionen utan dréjsmd underrdta den
som ordnar offentlig handel om sitt beslut.
Om fondprospekt for placeringsfonder och
marknadsféringen av Oppna fondféretag i
Finland bestams i lagen om placeringsfon-
der.

Det marknadsféringsmaterial som hanfor
sig till ett emissions- eller borsprospekt skall
tillstéllas finansinspektionen inom tva dygn
efter att prospektet har dverlamnats till fi-
nansinspektionen for godkdnnande. Mark-
nadsféringsmaterialet skall hanvisa till pro-
spektet och ange var detta tillhandahdlls.

Foredagen lydelse

3d§

Prospektet skall avfattas pa finska eller
svenska spraket om vardepappren erbjuds
till allménheten eller om en ansbkan gors
om att de skall tas upp till offentlig handel
utedutande i Finland. Finansinspektionen
kan emellertid pa ansokan ge samtycke till
att prospektet avfattas pa nagot annat
sprak.

Genom férordning av finansministeriet fo-
reskrivs med stod av artikel 19 i prospektdi-
rektivet om prospektets sprak da vardepap-
per erbjuds till allménheten eller ansiks bli
upptagna till offentlig handel ocksa eller
endast utanfor Finland.

Godkannande av prospekt

48
Ett prospekt far offentliggoras nar Finans-
inspektionen har godkant det.

Finansinspektionen &r behdrig att ta upp
en ansokan om godkannande till behandling
om

1) Finland & hemgtat for den emission av
vardepapper som avsesi ansokan, eller om

2) nagon annan behtrig myndighet i en
stat som hor till Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet har bett Finansinspek-
tionen behandla fragan om godkannande av
prospektet och denna har samtyckt till detta.

Finansinspektionen skall besluta om god-
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kénnande av ett prospekt inom tio bankda-
gar efter att prospektet har éverlamnats till
den foér godkannande. Om prospektet galler
en emittent vars vardepapper inte tidigare
har erbjudits till allmanheten eller tagits
upp till offentlig handel eller motsvarande
handel i en stat som hor till Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet, skall Fi-
nansinspektionen fatta ett sddant beslut som
avses ovan inom 20 bankdagar efter att pro-
spektet har dverlamnats till den for godkan-
nande.

Om Finansinspektionen av grundad an-
ledning anser att handlingar som har lam-
nats in till den &r bristfalliga eller maste
kompletteras, skall tidsfristen for godkan-
nandet raknas fran den dag da de komplet-
terande uppgifterna tillstalls Finansinspek-
tionen. Finansinspektionen skall uppmana
sbkanden att komplettera sin ansdkan inom
10 bankdagar efter att ansdkan lamnats in.
Om ett prospekt efter godkdnnandet skall
kompletteras i enlighet med 3 b § 1 mom.,
skall Finansinspektionen besluta om god-
kannande av kompletteringen inom gu
bankdagar efter att kompletteringen har
lamnats in for godkannande.

Ett prospekt skall godkannas om det upp-
fyller de forutsattningar som angesi 3a 8.

Finansinspektionen kan i stallet for att
godkénna ett prospekt beduta att behand-
lingen av det skall dverforastill den behori-
ga myndigheten i en annan stat som hor till
Europeiska ekonomiska samarbetsomradet.
Ett sddant beslut kan fattas om sokanden
ber att behandlingen skall Gverforas eller
om erbjudandet eller upptagandet till han-
del till foljd av forhallandena kring emissio-
nen har en betydande koppling till en annan
stat inom Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet och den mottagande statens
behoriga myndighet samtycker till Overfo-
ringen. Finansinspektionen skall underrétta
sokanden om sitt beslut inom tre bankdagar
efter att den fattat bedlutet.

Ett prospekt som Finansinspektionen god-
kant skall lamnas till Finansinspektionen
senast da det offentliggors. Finansinspek-
tionen skall pa sin webbplats publicera de
prospekt som den godkant under de senaste
12 manaderna eller en forteckning Over
dem.
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Erkannande av utlandska prospekt

4a8

Finansinspektionen skall sdsom borspro-
spekt erkénna prospekt for vardepapper en-
ligt 1 kap. 2 8 1 mom. 1-3 punkten vilka har
godtagits av behorig myndighet inom Euro-
peiska ekonomiska samarbetsomradet. Fi-
nansinspektionen kan sasom borsprospekt
ocksa erkanna prospekt for vardepapper en-
ligt 1 kap. 2 8 1 mom. 4-6 punkten vilka har
godtagits av behorig myndighet inom Euro-
peiska ekonomiska samarbetsomradet och
vilka uppfyller kraven pa borsprospekt. Om
forfarandet bestams narmare genom forord-
ning av finansministeriet

Finansinspektionen kan kréva att prospekt
som avses i 1 mom. kompletteras med in-
formation om vardepappersbeskattningen i
Finland, om férmedlingen av betalningar
som gorsi Finland, om offentliggérandet av
information till investerare samt om de rét-
tigheter och skyldigheter som & forenade
med vérdepapper.

Finansinspektionen kan av sarskilda skél
erkdnna prospekt pa andra sprék &n finska
och svenska.

Genom vederbdrande ministeriums bedl ut
foreskrivs om finansinspektionens rétt att
sasom borsprospekt erkanna prospekt som
har godtagits av myndigheterna i nagon stat
utanfor Europeiska ekonomiska samarbets-
omradet.

Foredagen lydelse

4a8

Utover vad som foreskrivs i 4 § kan den
som emitterar vardepapper ansdka om god-
kannande endast av ett sddant grundpro-
spekt som avsesi 3 a § 2 mom. Pa godkan-
nandet av grundprospektet tillampas 4 8.
Godkannandet av grundprospektet beratti-
gar inte till erbjudande av vardepapper €-
ler upptagande av vardepapper till offentlig
handel.

4b§

Utover vad som foreskrivsi 4 och 4 a §
skall Finansinspektionen godkénna ett pro-
spekt om emittenten har bolagsréttdig hem-
ort i en stat utanfor Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet och prospektet &r upp-
rattat enligt lagstiftningen i en stat som inte
hor till Europeiska ekonomiska samarbets-
omradet, under forutsattning att prospektet
uppfyller de av de internationella organisa-
tionerna for tillsyn Over vardepappersmark-
naden framtagna krav som motsvarar denna
lag, prospektdirektivet och bestdmmelser
som har utfardats med stdd av dessa. S6-
kanden skall lagga fram en utredning om
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Overensstammelse med kraven och om att
prospektet har godkants av en myndighet pa
sokandens hemort eller av nagon annan
myndighet.

4c8

Marknadsforingsmaterialet i samband
med ett erbjudande eller upptagande till of-
fentlig handel skall tillstéllas Finansinspek-
tionen inom tva bankdagar efter att pro-
spektet har lamnats till Finansinspektionen
for godkannande. | marknadsforingsmateri-
alet skall hanvisas till prospektet och nam-
nas var prospektet finnstillgangligt.

4d8§

Prospektet ar i kraft lika lange som erbju-
dandet av de vardepapper som avses i pro-
spektet eller till dess att de vardepapper som
avses i prospektet har tagits upp till offent-
lig handél, likval hogst 12 manader efter att
prospektet offentliggjorts.

Ett tidigare godkdnt och offentliggjort
prospekt kan da hogst 12 manader har for-
flutit efter att det offentliggjorts anvandas i
samband med ett erbjudande av vardepapp-
ren eler en ansbkan om upptagande av var-
depappren till offentlig handel, under forut-
sittning att prospektet kompletteras enligt
3 b 8 1 mom. Ett godkant grundprospekt ar i
kraft 12 manader efter att det offentlig-
gjorts.

Ett prospekt som avser masskuldebrev
med sakerheter i fastigheter enligt lagen om
hypoteksbanker (1240/1999) eller som avser
motsvarande utlandska vardepapper &r gil-
tigt till dess att inga fler av de berérda var-
depappren emitteras fortldpande eler vid
upprepadetillfallen.

Godkannande av prospekt i fleralander
inom Europeiska ekonomiska samarbets-
omradet

4e8
Utan hinder av 4 8 1 mom. &r prospekt
som godkadnts i en annan stat inom Europe-
iska ekonomiska samarbetsomradet samt
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kompl etterande information i kraft i Finland
och skall offentliggéras har, om Finland
inte & hemstat for emissionen av vérde-
pappren och vardepappren erbjuds till all-
manheten eller ansoks bli upptagna till of-
fentlig handel i Finland och om den behéri-
ga myndigheten i den andra staten har till-
stéllt Finansinspektionen kopior av prospek-
tet och den kompletterande informationen
sant ett intyg dver att de ar upprattade i en-
lighet med prospektdirektivet. Om den and-
ra statens myndighet har gett tillstand att
inte offentliggbra viss information som
kravs enligt prospektdirektivet, skall myn-
digheten utfarda ett intyg varav framgar av-
vikelsen och motiveringen for denna.

Prospekt som avses i 1 mom. skall vara
avfattat pa ett sprak som allmant anvands
pa den internationella finansmarknaden dl-
ler pa nagot annat sprak som Finansinspek-
tionen godkant. Finansinspektionen kan
krava att till meddelandet fogas en till fins-
ka eller svenska spraket eller till bada dessa
sprék Oversatt sammanfattning av prospek-
tet.

48

Om avsikten &r att vardepapper skall er-
bjudas till allmanheten eller att en ansbkan
skall goras om att de tas upp till handel som
motsvarar offentlig handel i en eller flera
stater som hor till Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet, skall Finansinspektio-
nen pa sokandens begéaran tillstalla den be-
horiga myndigheten i den andra staten ett
intyg Over att det godkénda prospektet och
kompl etterande information har uppréattats i
enlighet med prospektdirektivet, samt en ko-
pia av prospektet och den kompletterande
informationen. Finansinspektionen skall till-
stélla den behériga myndigheten ett intyg
inom tre bankdagar efter att begéaran omin-
tyget har framstallts eller, om begaran har
framstallts samtidigt som prospektet eller
den kompletterande informationen har éver-
lamnats fér godkannande, inom en bankdag
efter att prospektet eller den kompletterande
informationen har godkants.

Till ett meddelande som avses i 1 mom.
skall vid behov fogas en pa stkandens an-
svar gjord Oversattning av sammanfattning-
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en, till det officiella sprék som den behoriga
myndigheten i den mottagande staten kra-
ver.

Om Finansinspektionen har gett sitt till-
stand till att viss information inte offentlig-
gors, skall awikelsen samt motiveringen till
awikelsen framga av det intyg som avsesi 1
mom.

Arlig sammanstélining av offentliggjord
information

10c§

Emittenter vilkas vardepapper ar upptag-
na till offentlig handel skall tillhandahélla
ett dokument Over information som de of-
fentliggjort under den foregaende raken-
skapsperioden  (drlig  sammanstélining).
Den arliga sammanstallningen skall atmin-
stone hanvisa till den information som emit-
tenten har offentliggjort enligt denna lag,
bestammelser som har utfardats eller regler
som har faststallts med stdd av lagen eler
med stéd av motsvarande utlandska be-
stammelser eller regler. Om det endast han-
visas till informationen skall det anges var
informationen finnstillganglig.

Den arliga sammanstallningen skall inom
den tid som fOreskrivs i kommissionens pro-
spektférordning offentliggbras samt Over-
lamnas till Finansinspektionen och till den
som ordnar offentlig handel. Om prospektet
Over emittentens vardepapper som &r upp-
tagna till offentlig handel har granskats av
en annan myndighet i en stat som hor till
Europeiska ekonomiska samarbetsomradet
an Finansinspektionen, skall den érliga
sammanstallningen férutom till Finansin-
spektionen sindas ocksa till den andra
myndigheten. Vid offentliggdrandet av den
arliga sammanstéllningen skall de bestam-
melser av kommissionens prospektforord-
ning iakttas.

En emittent &r inte skyldig att offentliggé-
ra en arlig sammanstéllning, om endast
icke-aktierelaterade vardepapper till ett
nominellt varde eller bokforingsmassigt
motvarde av minst 50 000 euro har tagits
upp till offentlig handel.
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Finansinspektionen kan bevilja undantag
som avser innehdllet i och offentliggorandet
av bors- och emissionsprospekt och sadana
anbudshandlingar som avsesi 6 kap. samt i
fraga om offentliggbrandet av delarsrappor-
ter, arsrapporter och bokslut. | fraga om
Forsakringsinspektionens tillsynsobjekt kan
undantag fran skyldigheten att offentliggora
delarsrapporter, arsrapporter och bokslut
emellertid beviljas av FOrsakringsinspektio-
nen. FOrsakringsinspektionen skall omedel-
bart underrétta Finansinspektionen om sitt
beslut med anledning av en ansdkan om un-
dantag.

7 kap.
Tillsyn dver vardepapper smar knaden

Foredagen lydelse

Finansinspektionen kan bevilja undantag
som avser innehdllet i och offentliggorandet
av prospekt och sadana anbudshandlingar
som avses i 6 kap. samt i fraga om offent-
liggorandet av delérsrapporter, arsrapporter,
bokslut och arlig sammanstélining. En for-
utsattning for beviljande av undantag ar att
det inte strider mot Europeiska gemenska-
pens bestdmmelser om bokslut, koncern-
bokslut och prospekt.

7 kap.
Tillsyn dver vardepapper smar knaden

Reglering av marknadsfoéring, erbjudande
av och offentlig handel med vardepapper
samt avtalsvillkor

la8g

Finansinspektionen kan bestdmma att er-
bjudande av véardepapper till allminheten
eller upptagande av vardepapper till offent-
lig handel skjuts upp med hogst
tio bankdagar &t gangen. En forutsattning
for uppskov &r att Finansinspektionen har
grundad anledning att misstanka att den
som erbjuder vardepapper eller ansdker om
att vardepapper skall tas upp till offentlig
handel eller den som pa uppdrag skoter er-
bjudande eller ansbkan om upptagande av
vardepapper till offentlig handel, handlar i
strid med vad som i lags 2 kap. foreskrivs
om erbjudande av vardepapper till allman-
heten eller upptagande av véardepapper till
offentlig handd.

Finansinspektionen kan bestamma att den
som ordnar offentlig handel med vardepap-
per skall avbryta den offentliga handeln for
hogst tio bankdagar at gangen. En forut-
sattning for ett sddant avbrott &r att Finans-
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Reglering av marknadsforing och avtals-
villkor

28
Den som i néaringsverksamhet marknads-
for eler forvarvar vardepapper kan férbju-
das att fortsétta eller upprepa ett forfarande
som strider mot 2 kap. 1 8. En véardepap-
persformedlare kan férbjudas att fortsétta att
anvanda avtd svillkor som strider mot 4 kap.
1 eller 2 § eller att pa nytt anvanda ett sa-
dant eller liknande avtalsvillkor. Forbudet
skall forstérkas med vite, om det inte av sér-

skilda ské@l &r obefogat.

D& marknadsdomstolen meddel ar ett férbud
som avsesi 1 mom. kan den forordna att ett
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inspektionen har grundad anledning att
missténka att lagen eller med stod av denna
utfardade bestammelser, foreskrifter €ller
regler for offentlig handel dvertrads nér det
galler skyldigheten att informera om vérde-

pappret.

1b§

Innan Finansinspektionen fattar ett sddant
bedlut eller ger ett sddant forordnande som
avsesi 1 a § skall den bereda den som be-
slutet avser tillfalle att bli hord, om inte na-
got annat foranleds av arendets bradskande
natur eller av nagon annan sérskild orsak.

1c§
Finansinspektionen kan forstarka ett sa-
dant beslut som avsesi 1 a § med vite. Vitet
doms ut av Finansinspektionen.

28

Den som i néaringsverksamhet marknads-
for eler forvarvar vardepapper kan férbju-
das att fortsétta eller upprepa ett forfarande
som strider mot 2 kap. Den som ordnar of-
fentlig handel kan forbjudas att ordna of-
fentlig handel med vardepapper som tagits
upp eller ansokts bli upptagna till offentlig
handel, om vid handeln, nér det galler emit-
tentens informationsskyldighet i samband
darmed eller informationsskyldigheten i
samband med upptagande till offentlig han-
del vidtas atgarder som vasentligen strider
mot denna lag eller mot bestammelser eller
foreskrifter som har utfardats med st6d av
den eler mot reglerna for offentlig handel.
En vérdepappersformedlare kan forbjudas
fortsétta att anvanda avtalsvillkor som stri-
der mot 4 kap. 1 eller 2 § eller att pa nytt
anvanda ett sadant eller liknande avta svill-
kor. Forbudet skall forstérkas med vite, om
dettainte av sérskilda skal &r obefogat.

DA marknadsdomstolen meddelar ett for-
bud som avses i 1 mom. kan den férordna
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forfarandei strid med 2 kap. 1 8 skall réttas,
om atgarden kan anses vara nodvandig pa
grund av att forfarandet medfor uppenbara
olégenheter for placerarna. Férordnandet
kan forstérkas med vite.

10 kap.
Sarskilda stadganden
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at ett forfarande som strider mot 2 kap.
skall réttas, om &tgéarden kan anses vara
nddvandig pa grund av att forfarandet med-
for uppenbara oldgenheter for investerarna.
Forordnandet kan forstérkas med vite.

10 kap.
Sarskilda stadganden

3asg

Andring i bedut som Finansinspektionen
fattat med stbd av 2 kap. 48, 4a8och 11 §
och 7 kap. 1 a 8 och 1 ¢ § kan sokas genom
besvar till marknadsdomstolen pa det sitt
som bestams i forvaltningsprocessagen
(586/1996). Arenden som avsesi 1 a § skall
behandlasi bradskande ordning.

Denna lag trader i kraft den 20 .

Atgarder som verkstélligheten av lagen
forutsatter far vidtas innan lagen trader i
kraft. Lagens2 kap. 3, 3a—3d, 4 och 4 a—
4 f § tillampas pa prospekt som offentlig-
gors efter att lagen tratt i kraft. Den arliga
sammanstalining som avses i lagens 2 kap.
10 § skall forsta gangen offentliggoras for
den rakenskapsperiod som borjar efter la-
gen traddei kratft.

Om den som emitterat vardepapper har
bolagsrattsig hemort utanfor Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet & Finland
hemstat for emission av vardepapper som
avsesi denna lags 1 kap. 4 8 7 och 9 mom.,
om vérdepappren inom Europeiska ekono-
miska samarbetsomradet forst har erbjudits
till allmanheten eller ansokts bli upptagna
till offentlig handel i Finland den 1 januari
2004 eler senare. Om nagon annan &an
emittenten har beslutat om erbjudandet eller
ansokan, kan emittenten senare som sin
hemstat valja ndgon annan stat som hor till
Europeiska ekonomiska samar betsomr adet.
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1 kap.
Allmé&nna bestammelser
68
Andra finansmar knadsaktor er

Med andra finansmarknadsaktOrer avses i
dennalag

1) emittenter av vardepapper som &r fore-
mal for offentlig handel och annat sadant
handelsférfarande som avses i 3 kap. 16 §
vardepappersmarknadslagen samt andra som
ar skyldiga att offentliggora prospekt enligt
2 kap. 3 § vardepappersmarknadsl agen,

3 kap.
Tillsynsbefogenheter
158
Granskningsratt och rétt att fa uppgifter

Finansinspektionen har rétt att pa ett till-
synsobjekts verksamhetsstélle granska hand-
lingar och andra dokument som géler till-
synsobjektet och dess kunder samt rétt att fa
kopior av handlingarna och dokumenten.
Finansinspektionen har ocksa rétt att grans-
ka tillsynsobjekts datasystem samt kassa
och ovriga tillgangar. Vidare har Finansin-
spektionen rétt att pa ovriga pa finansmark-
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1 kap.
Allmé&nna bestammelser
68
Andra finansmar knadsaktor er

Med andra finansmarknadsaktorer avses i
dennalag

1) emittenter av vardepapper som &r fore-
mal for offentlig handel och annat sddant
handelsférfarande som avsesi 3 kap. 16 § i
vardepappersmarknadslagen samt andra som
ar skyldiga att offentliggora prospekt enligt
2 kap. 3 8 i véardepappersmarknadsiagen
samt andra som erbjuder vardepapper en-
ligt 2 kap. 2 §,

3 kap.
Tillsynsbefogenheter
158
Granskningsrétt och rétt att fa uppgifter

Finansinspektionen har utan hinder av
sekretessbestdémmelserna ratt att hos till-
synsobjektet fa granska for tillsynen rele-
vanta uppgifter och andra registreringar om
tillsynsobjektet och dess kunder samt ndd-
vandiga kopior av dessa. Finansinspektio-
nen har dven rétt att fa granska tillsynsob-
jektets datasystem sant kassa- och 6vriga
finansieringstiligangar. Finansinspektionen
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naden verksamma sammanslutningars och
stiftelsers verksamhetsstallen granska sada-
na handlingar och Gvriga dokument rorande
sammanslutningen eller giftelsen som den
behover for att fullgora sitt uppdrag samt att
fakopior av handli ngarna och dokumenten.

Tillsynsobjekt och 6vriga finansmark-
nadsaktorer skall utan obefogat dr6jsmal
tillstélla Finansinspektionen de for tillsynen
och faststdllandet av tillsynsavgiften rele-
vanta uppgifter och redogorelser som den
ber om. Finansinspektionen kan meddela fo-
reskrifter om vilka uppgifter om tillsynsob-
jekts ekonomiska stallning, agare, interna
kontroll och riskhantering, férvaltnings- och
kontrollorgan, anstallda samt verksamhets-
stéllen som regelbundet skall rapporteras till
Finansi nspektionen.

Finansinspektionen har rétt att av tillsyns-
objekts och Ovriga pa finansmarknaden
verksamma sammanslutningars och stiftel-
sers revisorer fa ala for tillsynen relevanta
uppgifter samt att fa for tillsynen relevanta
kopior av sadana handlingar och dokument
rorande tillsynsobjekt eller andra pa finans-
marknaden verksamma sammanslutningar
och dtiftelser som revisorerna har i sin be-
sittning.

Vad som i 1—3 mom. foreskrivs om till-
synsobjekt skall ocksa tillampas pa finska
foretag som hor till samma inhemska eller
utlandska koncern eller konsolideringsgrupp
som tillsynsobjektet eller som &r dettas in-
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har dessutom rétt att hos annan pa finans-
marknaden verksam sammanslutning eller
stiftelse f& granska for tillsynen relevanta
uppgifter och andra registreringar om
sammanslutningen och stiftelsen samt fa
nodvandiga kopior av dessa.

Tillsynsobjekt och Ovriga finansmark-
nadsaktorer samt deras styrelse- och for-
valtningsradsmedlemmar och verkstallande
direktor skall utan hinder av sekretessbe-
stammelserna utan obefogat dréjsmal till-
stélla Finansinspektionen de for tillsynen
och bestdmmande av tillsynsavgiften rele-
vanta uppgifter och redogorelser som den
ber om. Motsvarande skyldighet har den
som i forhallande till ett tillsynsobjekt eller
en annan aktor pa finansmarknaden har sa-
dant bestdmmande inflytande som avses i
l1kap. 5 § i vardepappersmarknadsiagen
samt den som tillsynsobjektet eller nagon
annan aktor eller erbjudare av vérdepapper
pa finansmarknaden har bestammande in-
flytande i. Finansinspektionen kan meddela
foreskrifter om vilka uppgifter om tillsyns-
objekts finansiella stéllning, &gare, interna
kontroll och riskhantering, forvaltnings- och
kontrollorgan, angtéllda samt verksamhets-
stéllen som regelbundet skall rapporteras
till Finansinspektionen.

Finansinspektionen har utan hinder av
sekretessbestammel serna rétt att av tillsyns-
objekts och Ovriga pa finansmarknaden
verksamma sammanslutningars och stiftel-
sers revisorer fa alla for tillsynen relevanta
uppgifter samt att fa for tillsynen relevanta
kopior av sadana handlingar och dokument
rorande tillsynsobjekt eller andra pa fi-
nansmarknaden verksamma sammanslut-
ningar och stiftelser som revisorerna har i
sin besittning. Finansinspektionen har mot-
svarande rétt att fa uppgifter av revisorer
for tillsynsobjekt eller andra pa finans-
marknaden verksamma sammansutningar
och diftelser eller sammandutningar eller
stiftelser i vilka dessa har i 1 kap. 5 § var-
depappersmarknaddagen avsett bestéam-
mande inflytande.

Vad som i 1—3 mom. foreskrivs om till-
synsobjekt tillampas aven pa finlandska fo-
retag som tillsammans med tillsynsobjektet
hor till samma inhemska eller utlandska
koncern eller samma konsolideringsgrupp



RP 38/2005 rd 81

Gallande lyddse

tresseféretag. Finansinspektionen har dess-
utom rétt att av ett tillsynsobjekt fa de upp-
gifter som avsesi 2 mom. om utldndska fo-
retag som hor till samma koncern eller kon-
solideringsgrupp som tillsynsobjektet och
om dettas utléndska intressefdretag samt rétt
att granska handlingar och 6vriga dokument
som innehdller sidana uppgifter och som
tillsynsobjektet har i sin besittning samt att
fa kopior av dem. Vad som ovan i detta
moment foreskrivs om foretag som hor till
en inhemsk eller utl&ndsk koncern eller kon-
solideringsgrupp tilllampas pa motsvarande
sétt pd inhemska och utlandska foretag som
hor till ett finans- och férsakringskonglome-
rat som avses i lagen om tillsyn 6ver finans-
och fdrsakringskonglomerat (699/2004), om
Finansinspektionen & samordnande till-
synsmyndighet enligt den namnda lagen el-
ler i Gvrigt utfor uppgifter som med stéd av
den namnda lagen hor till Finansinspektio-
nen.

Finansinspektionen har rétt att granska for
tillsynen relevanta uppgifter pa verksam-
hetsstéllen till foretag som & ombud for till-
synsobjekt eller som pa uppdrag av ett till-
synsobjekt skoter uppgifter som galer dess
bokféring, datasystem, riskhantering eller
internakontroll i Gvrigt.

Finansinspektionen har rétt att ur det bo-
tesregister som avsesi 46 8§ lagen om verk-
stéllighet av boter (672/2002) fa de uppgif-
ter som & nddvandiga for att utreda om ett
tillsynsobjekts &gare, styrelsemedlemmar,
verkstéllande direktor eller anstéllda har den
tillforlitlighet som lagen forutsiter. Sérskil-
da bestdammelser géller om rétten att fa upp-
gifter ur straffregistret.

Foredagen lydelse

eler ar ett féretag som tillsynsobjektet ar
deldgare i. Utan hinder av sekretesshe-
stammelserna har Finansinspektionen dess-
utom réatt att av tillsynsobjektet fa sadana
for tillsynen relevanta uppgifter som avsesii
2mom. om utlandska foretag som tillsam-
mans med tillsynsobjektet hor till samma
koncern eler konsolideringsgrupp sant re-
levanta handlingar och andra registreringar
som innehdller sadana uppgifter avensom
nodvandiga kopior av dessa. Vad somi det-
ta moment foreskrivs om foretag som hor till
inhemsk eller utlandsk koncern eller konso-
lideringsgrupp skall &ven tillampas pa in-
hemska eller utléandska foretag som hor till
sadana finans- och forsakringskonglomerat
som avses i lagen om tillsyn 6ver finans
och forsakringskonglomerat (699/2004), nar
Finansinspektionen fungerar som koordine-
rande tillsynsmyndighet enligt ndmnda lag
eller ndr Finansinspektionen annars utfor
de uppgifter som enligt ndmnda lag ankom-
mer pa den.

Finansinspektionen har utan hinder av
sekretesspestammelserna rétt att granska
for tillsynen relevanta uppgifter pa verk-
samhetsstéllen till féretag som ar ombud for
tillsynsobjekt eller som pa uppdrag av ett
tillsynsobjekt skéter uppgifter som géller
dess bokféring, datasystem, riskhantering
eller interna kontroll i dvrigt.

Finansinspektionen har utan hinder av
sekretessbestdmmel serna rétt att for sin in-
dividualiserade tillsynsverksamhet fa for
tillsynen relevanta uppgifter, handlingar
och registreringar samt kopior av handling-
ar och registreringar av andra an i denna
paragraf avsedda personer, vilka av val-
grundad anledning kan antas vara i besitt-
ning av for tillsynen relevanta och nddvan-
diga uppgifter eler handlingar och regi-
streringar. Finansinspektionen &r skyldig
att returnera handlingar och registreringar
som den fatt i original. Finansinspektionen
har emellertid inte rétt att av advokat fa i
detta moment avsedda uppgifter, handlingar
eler registreringar som berdr dennes klien-
ter, inte heller uppgifter, handlingar eller
registreringar som réattegangsbitrade eller
rattegdngsombud fatt i sin besittning i sam-
band med skotsel av uppdrag. Férutom de
egentliga uppgifterna i samband med en rét-
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Gallande lyddse

Foredagen lydelse

tegang raknas till réttegangsbitradets eller
rattegangsombudets uppgifter juridisk rad-
givning rérande en klients rattsliga stall-
ning vid forundersokning till foljd av brott
eller rattsliga stéllning i annat behandlings-
skede av mal som forutsatter rattegang eller
juridisk radgivning for inledande eller und-
vikande av réattegang.

Finansinspektionen har ratt att ur det bo-
tesregister som avsesi 46 8§ lagen om verk-
stéllighet av boter (672/2002) fa de uppgif-
ter som & nodvandiga for att utreda om ett
tillsynsobjekts agare, styrelsemediemmar,
verkstéllande direktor eller anstdllda har
den tillforlitlighet som lagen forutsétter.
Sarskilda bestammelser galler om rétten att
fa uppgifter ur straffregistret.

Denna lag trader i kraft den 20 .

Lag

om andring av lagen om skuldebrev

I enlighet med riksdagens beslut

upphavsi lagen av den 31 juli 1947 om skuldebrev (622/1947) 34 § 4 mom., sadant det ly-

der i lag 746/1993, som foljer:
Gallande lyddse

5 kap.
Sar skilda stadganden om masskuldebrev

Bankinspektionen for en forteckning Gver
sddana masskuldebrevslan vilkas prospekt
med st6d av 2 kap. véardepapper smarknads-
lagen (495/89) har tillstallts bankinspektio-
nen for godkénnande. Envar har réatt att be-
kanta sig med forteckningen.

Foredagen lydelse

5 kap.
Sar skilda stadganden om masskuldebrev

(4 mom. upphévs)

Denna lag trader i kraft den 20 .

Finansinspektionen skall férvara den foér-
teckning som avsesi 34 § 4 mom. i sex ar ef-
ter att denna lag tratt i kraft.
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Lag

om andring av 3 §i lagen om kallskatt pa ranteinkomst

| enlighet med riksdagens besl ut

andras i lagen av den 28 december 1990 om kallskatt pa ranteinkomst (1341/1990) 3 §
1 mom. 2 punkten, sddan den lyder i lag 1223/1999, som foljer:

Gallande lydd se
38
Katteobjekt

Kéallskatt pa ranteinkomst skall betalas for
foljande inhemska ranteinkomster:

2) ranta pA masskuldebrevslan som avses i
34 § lagen om skuldebrev (622/1947) och
som har bjudits ut till allmanheten for teck-
ning och som skall inféras i den forteckning
som finansinspektionen for.

Foredagen lydelse
38
Katteobjekt

Kéallskatt pa ranteinkomst skall betalas for
foljande inhemska ranteinkomster:

2) ranta pA masskuldebrevslan som avses i
34 § i lagen om skuldebrev (622/1947) nar
lanet har bjudits ut till allmanheten for teck-
ning och prospekt rérande lanet skall lam-
nas till Finansinspektionen eller annan be-
horig myndighet i en stat som hor till Euro-
peiska ekonomiska samarbetsomradet for
godkannande.

Denna lag trader i kraft den 20 .
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Bilaga
Fo6rordningsutkast

Finansministeriets forordning

om offentliggdrande av prospekt som avsesi 2 kap. i vardepapper smar knadslagen

Giveni Helsingforsden 2005

| enlighet med finansministeriets bedut féreskrivs med stéd av 2 kap. 3 8 4 mom., 3 a §
4 mom. och 3 d &8 2 mom. i vardepappersmarknadslagen av den 26 maj 1989 (495/1989), s&-

danadelyderilag /2005:
1 kap.
Allménna bestammel ser
18
Tillampningsomrade

Denna forordning géler offentliggbrande
av prospekt som avses i 2 kap. vardepap-
persmarknadslagen, till den del som detta
inte regleras i kommissionens forordning
(EG) nr 809/2004. Sérskilda bestdmmelser
utfardas om innehallet i prospekt som avsesi
2 kap. 3 a § i vardepappersmarknadslagen
och som inte hor till tillampningsomradet for
Europaparlamentets och radets direktiv
2003/7V/EG om de prospekt som skall of-
fentliggras nér vardepapper erbjuds till all-
manheten eller tas upp till handel och om
andring av direktiv 2001/34/EG (prospektdi-
rektivet).

Vad som i dennaforordnings 2 kap. 2—4 8
foreskrivs om offentliggérande av prospekt
tillampas ocksa pa offentliggérande av sada-
na prospekt i Finland som har godkéants av en
mot Finansinspektionen svarande myndighet
i en stat som hor till Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet och anmdlts till Finansin-
spektionen.

2 kap.
Offentliggorande av prospekt
28
Shttet for offentliggdrande av prospekt

Ett godkant prospekt skall offentliggoras
med samma innehal och i samma utform-
ning som det godkants. Prospektet anses of-
fentliggjort da det har tillhandahdllits all-
manheten

1) kostnadsfritt och i tryckt form hos den
anordnare av offentlig handel som anstkan
om upptagande till handel avser, pa emitten-
tens kontor, pa de i prospektet namnda om-
buds kontor som for emittentens rékning om-
bestrjer emissionsrel aterade betal ningar samt
pa andra eventuella tecknings- och forsdj-
ningsstallen,

2) i elektronisk form pa emittentens webb-
plats samt padei prospektet namnda ombuds
webbplatser vilka som foretrédare for emit-
tenten ombesdrjer emissionsrelaterade betal-
ningar samt pa andra eventuella tecknings-
och forsdljningsstéllens webbpl atser,

3) i elektronisk form pa webbplatser som
tillhdr de anordnare av offentlig handel som
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ansbkan om upptagande av till handel avser,
eller

4) genom publicering i en eller flera riks-
tidningar eler tidningar med stor spridning
som ges ut i de till Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet horande stater dar erbju-
dandet gors eller dar upptagandet till handel
soks.

Prospekt som har offentliggjorts sa som av-
sesi 1 mom. 1 eller 4 punkten skall altid of-
fentliggoras ocksa pa det sitt som avses i
1 mom. 2 punkten. Ett prospekt som har of-
fentliggjorts enligt 1 mom. 2 eller 3 punkten
skall pa begéran kostnadsfritt tillhandahdllas
investerarnai pappersform.

Om prospektet bestar av ett grundprospekt,
en vardepappersnot och en sammanfattning,
far dessa delar tillhandahdllas som separata
dokument forutsatt att det i dem anges var de
Ovriga delarna av prospektet finns tillgangli-
gafor dlmanheten.

Om prospektet endast innehdller hanvis-
ningar till information i enlighet med 10 §,
skall ocksa de dokument som hanvisningarna
avser goras tillgangliga for almanheten pa
det sitt som avsesi 1 och 2 mom.

Prospektet skall under hela erbjudandetiden
hallas tillgangligt for allmanheten pa det satt
som avsesi 1 och 2 mom.

38
Grundprospekt

Om icke-aktierelaterade vardepapper eller
sadana aktierelaterade vardepapper som be-
réttigar till aktier eller till en prestation som
baserar sig pa aktiers vardeutveckling emitte-
ras som en del av ett emissionsprogram, kan
ett prospekt offentliggbras i form av ett
grundprospekt. Grundprospektet skall inne-
halla information om vérdepapper som er-
bjuds till allméanheten eller ansoks bli upp-
tagna till offentlig handel eller motsvarande
handel inom Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet samt om emittenten och en
eventuell garant.

Grundprospektet skall i samband med varje
programenlig emission eller upptagande till
offentlig handel eller motsvarande handel
inom Europeiska ekonomiska samarbetsom-

radet kompletteras med information om de
vardepapper som erbjuds till allmanheten e -
ler tas upp till handel.

Grundprospektet ar i kraft 12 manader efter
att det har offentliggjorts, forutsatt att infor-
mationen vid behov uppdateras enligt 2 kap.
3 b 81 mom. i vardepappersmarknadslagen i
samband med varje emission eller upptagan-
de till offentlig handel eller motsvarande
handel inom Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet. | fraga om komplettering av
grundprospektet under erbjudandetiden eller
innan vardepappren tas upp till offentlig han-
del eler motsvarande handel inom Europeis-
ka ekonomiska samarbetsomradet galler vad
som foreskrivsi 2 kap. 3 b § i vardepappers-
marknadsl agen.

Om det nér grundprospektet offentliggors
eller uppdateras inte & mojligt att i det tain
uppgifter om vérdepapprens slutliga antal el-
ler pris, skall i prospektet eller i komplette-
rande information om de vardepapper som
erbjuds dler tas upp till handel anges de
grunder dler villkor enligt vilka vardepapp-
rens dlutliga antal eller pris faststélls samt
maximipriset enligt erbjudandet. Det slutliga
antalet eller priset skall utan obefogat dréjs-
mal efter faststéllandet offentliggdras och
meddelas Finansinspektionen samt den som
ordnar handeln.

48
Tiden for offentliggorande av prospekt

Prospekt skall offentliggoras senast tva
bankdagar innan vérdepappren erbjuds till
allménheten. Nér erbjudandet galler aktier el-
ler andelar av ett slag som inte tidigare har
erbjudits till allménheten eller ansokts bli
upptagna till offentlig handel eller motsva-
rande handel inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet, skall prospektet emeller-
tid offentliggoras minst sex bankdagar innan
erbjudandet tidigast avdl utas.

Om véardepapper inte erbjuds till allmanhe-
ten i samband med att de upptas till offentlig
handel, skall prospektet offentliggtras senast
tva bankdagar innan handeln inleds med de
vardepapper som prospektet avser.

Prospektet kan med Finansinspektionens
samtycke i samband med godkdnnandet of-
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fentliggoras efter den tidsfrist som avsesi 1
och 2 mom., likva senast i samband med att
erbjudandet inleds eller vardepappren tas upp
till handel.

58
Prospektets sprak

Om véardepapper erbjuds till alménheten
eller om det gors en ansbkan om att varde-
pappren skall upptas till offentlig handel som
motsvarar handel inom Europeiska ekono-
miska samarbetsomradet endast i nagon an-
nan stat inom Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomradet @n Finland, skall prospektet
avfattas pa ett sprak som godkanns av den
behdriga myndigheten i den mottagande
medlemsstaten eller allméant anvénds pa den
internationella finansmarknaden. En sam-
manfattning av prospektet skall pa yrkande
av den behdriga myndigheten i den motta-
gande medlemsstaten Overséttas till ett eller
flera officiella sprék. Med tanke pa Finansin-
spektionens granskning skall prospektet lik-
val avfattas panagot annat sprak som allmant
anvéands pa den internationella finansmark-
naden eller godkanns av Finansinspektionen.

Om vérdepapper erbjuds till almanheten
eller ansoks bli upptagna till offentlig handel
i Finland och erbjuds till allméanheten eller
ansoks bli upptagna till offentlig hande som
motsvarar handel inom Europeiska ekono-
miska samarbetsomradet i nagon annan stat
inom Europeiska ekonomiska samarbetsom-
radet, skall prospektet i de mottagande med-
lemsstaterna tillhandahdllas antingen pa ett
sprék som den behtriga myndigheten i den
mottagande staten godkanner eller pa ett
sprék som allmant anvéands pa den interna-
tionella finansmarknaden. En sammanfatt-
ning av prospektet skall pa yrkande av den
mottagande statens behdriga myndighet
Oversittastill ett eler fleraofficiella sprak.

Om icke-aktierd aterade vardepapper vilkas
nominella varde per enhet eller bokférings-
massiga motvarde & minst 50 000 euro an-
soks bli upptagna till offentlig handel eller
motsvarande handel inom Europeiska eko-
nomiska samarbetsomradet i en eller flera
stater som hor till Europeiska ekonomiska

samarbetsomradet, kan prospektet avfattas pa
ett sprak som allmant anvands pa den inter-
nationella finansmarknaden och godkanns av
varje annan mottagande medlemsstats behd-
riga myndighet. Finansinspektionen kan kré
va att sammanfattningen avfattas pé finska
eller svenska spraket eler pa bada dessa
sprak. Sammanfattningen av prospektet skall
pa yrkande av den mottagande medlemssta-
tens behdriga myndighet dverséttas till ett el-
ler flera officiella sprak.

68
Ovriga uppgifter i sammanfattningen

Utover vad som foreskrivsi 2kap. 3a 8 2
mom. i vardepappersmarknadslagen skall i
sammanfattningen namnas att

1) sammanfattningen skall ses som en in-
troduktion till prospektet,

2) investerare skall basera investeringsbe-
sut pa en beddmning av prospektet i dess
helhet,

3) en kérande i det fall att informationen i
ett prospekt leder till att talan vacks vid dom-
stal, enligt den nationella lagstiftningen i en
stat som hor till Europeiska gemenskapen [
], kan bli tvungen att svara for kostnaderna
for Oversdttning av prospektet innan rétte-
gangen inleds, och att

4) civilréttdigt ansvar kan dléggas de per-
soner som har begért att anmdlan om sam-
manfattningen skall sdndas endast i det fall
att sammanfattningen & vilseledande, inex-
akt eller inkonsekvent i forhdlande till de
Ovrigadelarna av prospektet.

3 kap.
Undantag
78

Undantag fran skyldigheten att offentliggora
prospekt

Nagon skyldighet att offentliggdra prospekt
foreligger inte om féljande slag av vardepap-
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per erbjuds eller ansoks bli upptagna till of-
fentlig handel:

1) andelar i placeringsfonder eller i sddana
foretag for kollektiva investeringar som inte
ar av sluten typ,

2) aktier eller andra andelar i sddana staters
centralbanker som hor till Europeiska eko-
nomiska samarbetsomradet,

3) vérdepapper som emitterats av en for-
fattningsreglerad eller annan almannyttig
sammanslutning, vilken drivs utan vinstsyfte
och erkanns av en stat, i syfte att anskaffa
medel som & nddvéandiga for att uppna
sammansl utningens andamal,

4) icke-aktierelaterade vardepapper som
fortlopande eller vid upprepade tillfdlen
emitteras av kreditinstitut, forutsatt att dessa
vardepapper inte & efterstéllda, konvertibla
eler utbytbara eller ger rétt att teckna eller
forvarva andra slag av vardepapper eller ratt
till en prestation pa basis av vardeutveckling-
en av vardepapper eller andratillgangar, men
styrker mottagandet av aterbetal ningspliktiga
insdttningar och omfattas av ett system for
garanti av inséttningar enligt Europaparla-
mentets och radets direktiv 94/19/EG av den
30 maj 1994 om system for garanti av insétt-
ningar, eller

5) skuldférbindelser som forfaler till be-
talning inom 12 manader efter att de emitte-
rats.

Nagon skyldighet att offentliggdra prospekt
foreligger inte heller om vardepapper erbjuds

1) enbart till kvalificerade investerare,

2) i Finland till farre @&n 100 investerare
som inte & sadana kvalificerade investerare
som avses i 1 kap. 4 8 5 mom. i vérdepap-
persmarknadslagen,

3) till investerare som férvarvar vardepap-
per for ett varde av minst 50 000 euro per in-
vesterare for varje separata erbjudande, eller
andelar vilkas nominella vérde eller motvar-
de uppgar till minst 50 000 euro, eller

4) for ett sammanlagt motvérde pa under
100 000 euro, som bergknas for en tolvma-
nadersperiod.

| de situationer som avses i 2 mom. skall
ett prospekt emellertid offentliggbras om
fordelningen av vardepappren till de dlutliga
investerarna inte uppfyller de férutsditningar
for undantag som anges i momentet.

88

Undantag fran skyldigheten att offentliggora
prospekt i samband med erbjudande av var-

depapper

Finansinspektionen kan pa ansbkan helt el-
ler delvis bevilja undantag frén skyldigheten
att offentliggdra prospekt i samband med er-
bjudande av vérdepapper, om

/1) aktier eller andelar ges ut i utbyte mot
sadana aktier eller andelar av samma slag
som redan emitterats, forutsatt att emissionen
av dessa nya aktier eller andelar inte innebar
nagon okning av aktiekapitalet, andel skapita-
let, tilldggsandel skapital et dler placeringsan-
delskapital e,

2) vardepapper i samband med foretagsfor-
varv erbjuds som utbyte och erbjudaren till
foljd av ett sadant offentligt kdpeanbud som
avsesi 6 kap. 1 §i vardepappersmarknadsla-
gen eller ett sadant inl6sningsanbud som av-
sesi 6 § i samma kapitel eller av nagon an-
nan orsak & skyldig att offentliggora ett do-
kument som den behdriga myndigheten anser
innehdlla information som &r likvardig med
den i prospektet och om dokumentet har of-
fentliggjorts,

3) vardepapper erbjuds som vederlag i
samband med sadan fusion eller delning som
avses i lagen om aktiebolag och lagen om
andelslag eller i samband med andring av
sammanslutningsformen och om erbjudaren
har offentliggjort ett dokument som innehdl-
ler information likvardig med den i prospek-
tet,

4) aktier eller andelar erbjuds till emitten-
tens aktie- eller andel sgare utan kostnad vid
sadan fondemission som avsesi lagen om ak-
tiebolag (734/1978) eller sédan fondforhdj-
ning som avses i lagen om andelslag
(1488/2001) €ller i stéllet for dividend eller
rénta som skall betalasi pengar, i form av ak-
tier eller andelar av samma slag som de un-
derliggande aktierna eller andelarna, forutsatt
att erbjudaren offentliggor ett dokument med
information om aktiernas och andelarnas an-
tal och dag samt om motiven och villkoren
for erbjudandet,

5) ett arbetsgivarforetag eller ett andutet
foretag som emitterat vardepapper som upp-
tagits till offentlig handel eller motsvarande
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handel inom Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet erbjuder vardepapper till arbets-
givarforetagets nuvarande eller tidigare che-
fer eller anstéllda, forutsatt att erbjudaren of -
fentliggor ett dokument med information om
vardepapprens antal och dag samt om moti-
ven och villkoren for erbjudandet, eller om

6) vardepapper erbjuds for finansiering av
allmannyttig verksamhet som huvudsakligen
bedrivs utan vinstsyfte.

98

Undantag fran skyldigheten att offentliggora
prospekt vid anstkan om upptagande av var-
depapper till offentlig handel

Finansinspektionen kan pa ansbkan helt el-
ler delvis bevilja undantag fran skyldigheten
att offentliggora prospekt, da de vardepapper
som ansoks bli upptagna till offentlig handel
eller motsvarande handel inom Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet &

1) aktier eller andelar vilkas sammanlagda
antal under en tolvmanaders period utgor
mindre an en tiondedel av det antal aktier &-
ler anddlar av samma slag som tagits upp till
handel av samma anordnare av handdl,

2) aktier eller andelar som utgér vederlag
for aktier eller andelar som redan tagits upp
till handel av samma anordnare av handel,
forutsatt att emissionen av dessa nya aktier
eler andelar inte innebar en dkning av sam-
manglutningens aktiekapital, andelskapital,
tillaggsandel skapital dler placeringsandels-
kapital,

3) vardepapper som i samband med fore-
tagsférvarv erbjudits i utbyte, om erbjudaren
till foljd av ett sadant offentligt kopeanbud
som avses i 6 kap. 1 § i vardepappersmark-
nadslagen eller sadant inldsningsanbud som
avses i 6 8 i samma kapitel eller av ndgon
annan orsak varit skyldig att offentliggora ett
dokument med information som &r likvardig
med den i prospektet och om dokumentet har
offentliggjorts,

4) vardepapper som erbjuds som vederlag i
samband med fusion eller delning enligt la-
gen om aktiebolag eller lagen om andelslag,
da den som erbjuder vederlaget har offentlig-
gjort ett dokument med information som ar
likvardig med den i prospektet,

5) aktier eler andelar som kostnadsfritt
tilldelas agarna av aktier eller andelar som
tagits upp till handel av samma anordnare i
samband med en fondemission enligt lagen
om aktiebolag eller en fondforhéjning enligt
lagen om andelslag eller i stéllet for dividend
eller ranta som skall betalas i pengar, i form
av aktier eller andelar av samma slag som de
underliggande aktierna eller andelarna, forut-
satt att erbjudaren offentliggdr ett dokument
med information om aktiernas och andelar-
nas antal och art samt om motiven och vill-
koren for erbjudandet,

6) vardepapper som ett arbetsgivarforetag
eler ett andutet foretag som emitterat varde-
papper som tagits upp till offentlig handel
erbjuder till arbetsgivarforetagets nuvarande
eller tidigare chefer eller anstdlda, forutsatt
att erbjudaren offentliggor ett dokument med
information om véardepapprens antal och art
samt om motiven och villkoren for erbjudan-
det,

7) aktier éller andelar som fas vid utbyte av
konvertibla skuldebrev eller med stéd av op-
tionsrétter, optionsbevis dler andra vérde-
papper, om aktier eller andelar av samma
slag redan har tagits upp till handel av sam-
ma anordnare av handel, €ller &r

8) vardepapper som har tagits upp till han-
del av en annan anordnare av handel, forut-
satt att

a) vardepappren eller vardepapper av sam-
maslagi over 18 manader har varit upptagna
till sddan handel,

b) over vardepappren har offentllggj orts ett
sadant prospekt som avses i | /2005
och i Europaparlamentets och radets direktiv
2003/7U/EG om de prospekt som skall of-
fentliggras nér vardepapper erbjuds till all-
manheten eller tas upp till handel och om
andring av direktiv 2001/34/EG (prospektdi-
rektivet) dler, innan lagen trétt i kraft, ett s&
dant borsprospekt som avses i Europaparla-
mentets och radets direktiv 2001/34/EG om
upptagande av vardepapper till officiell no-
tering och om uppgifter som skall offentlig-
goras betréffande sddana véardepapper dler
ett emissionsprospekt som uppréttats enligt
de krav som géller for sédana,

c) emittentens informationsskyldighet som
ar en forutsattning for att vardepappren skall
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vara upptagna till handel har fullgjorts, och
att

d) den som anstker om upptagande av vér-
depapper till handel i enlighet med prospekt-
direktivet och kommissionens foérfattningar
offentliggdr en sammanfattning och informa-
tion om var det senast offentliggjorda pro-
spektet om emittenten och vérdepappren |
fréga samt den finansiella information som
emittenten har offentliggjort enligt det 16-
pande kravet pa offentliggérande finns till-

gangliga.
108
Undantag i fraga om prospektets innehall

Finansinspektionen kan av sdrskilda ské
bedluta att viss information som avsesi den-
na forordning fér utelamnas frén prospektet.
Ett sddant sarskilt skal & atminstone att in-
formationen endast & av mindre betydelse
och inte relevant for beddmningen av emit-
tentens tillgngar och skulder, finansiella
stéllning, resultat eler framtidsutsikter. Ett
sarskilt skal & ocksa att réjandet av informa-
tionen skulle sta i strid med allméant intresse
dler dlvarligt skada emittenten. | det sist
namnda fallet & en forutséttning for utelam-
nande emellertid att det sannolikt inte skulle
medfora att allmanheten vilseleds i fraga om
fakta och omstéandigheter som & relevanta
for beddmningen av vardepapprens varde.

Finansinspektionen kan besluta att i pro-
spektet i stéllet for information som avses i
dennaférordning fér tasin likvardig informa-
tion, om den information som forutsétts bli
intagen i prospektet ar exceptionellt oanda-
malsenlig med avseende pa emittentens verk-
samhetsomrade, réttdiga form eller de var-
depapper som avsesi prospektet.

118
Hanvisningar till information

| prospektet kan som information hanvisas
till ett tidigare offentliggjort dokument eller
till ett dokument som offentliggdrs samtidigt
som prospektet, forutsatt att Finansinspektio-
nen tidigare har godként dokumentet eller att
dokumentet har sants till Finansinspektionen
i samband med anstkan om godkénnande av
detta.

Om det hanvisas till information skall i
prospektet tas in en forteckning varav fram-
gar vilka dokument hanvisningarna avser.
Héanvisningarna skall avse den senaste in-
formation som emittenten har tillgang till i
det aktuella drendet. De dokument som han-
visningarna avser skall vara avfattade pa
samma sprak som prospektet.

| prospektets sammanfattning far inte tas in
endast hanvisningar till information.

Dennafoérordning tréder i kraft den 20 .



