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Regeringens proposition till Riksdagen med f"örslag till lag 
om ändring av värdepappersmarlmadslagen och vissa lagar i sam­
band med den 

PROPOSITIONENS HUVUDSAKLIGA INNEHÅLL 

I denna proposition tOreslås ändringar i 
värdepappersmarknadslagens bestämmelser 
som gäller emittenters och aktieägares infor­
mationsskyldighet skyldigheten att upprätta 
delårsrapporter tOreslås gälla också andra 
privaträttsliga emittenter av värdepapper som 
är röremål fOr offentlig handel än emittenter 
av aktier och värdepapper som enligt lagen 
om aktiebolag berättigar till aktier. Den som 
emitterar värdepapper i eget kapital samt 
kombinationer av värdepapper i eget och i 
främmande kapital som har upptagits till 
offentlig handel skall enligt rörslaget upprät­
ta en delårsrapport fOr varje räkenskapspe­
riods tre, sex och nio rörsta månader. För­
slaget innebär att denna skyldighet enligt de 
regler som gäller för annan offentlig handel 
kan lindras så att en delårsrapport behöver 
upprättas endast rör de sex rörsta månaderna 
av varje räkenskapsperiod. Den som emitte­
rar värdepapper i främmande kapital skall 
enligt förslaget upprätta en delårsrapport för 
varje räkenskapsperiods sex fOrsta månader. 

Den tid inom vilken finansinspektionen 
skall godkänna prospekt tOreslås bli rörlängd 
till tio bankdagar i sådana fall då de värde­
papper som prospektet hänför sig till är vär­
depapper i eget kapital. Enligt rörslaget skall 
prospektet granskas inom fem bankdagar i 
sådana fall då de värdepapper som prospek­
tet hänrör sig till är värdepapper i främman­
de kapital samt kombinationer av värdepap­
per i eget och i främmande kapital. 

I propositionen föreslås också en ändring 
som gäller aktieägares skyldighet att med­
dela om fOrändringar i sin ägarandel när 
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denna uppnår, överskrider eller underskrider 
en tjugondedel, en tiondedel, tre tjugondede­
lar, en femtedel, en fjärdedel, en tredjedel, 
hälften eller två tredjedelar av röstetalet eller 
aktiekapitalet i ett finländskt bolag vars akti­
er har upptagits till offentlig handel eller 
motsvarande handel inom Europeiska ekono­
miska samarbetsområdet. Dessutom röreslås 
att finansinspektionen ges möjlighet att be­
vilja en yrkesmässig investerare som står 
under tillsyn av en behörig myndighet un­
dantag från anmälningsskyldigheten, om in­
vesterarens syfte inte är att påverka ledning­
en av målbolaget 

Vederbörande ministeriums bemyndigande 
röreslås bli utvidgat såtillvida att ministeriet 
kan besluta också om allmänna undantag i 
fråga om de skyldigheter som är fOrenade 
med upprättande av emissions- eller börspro­
spekt, delårsrapporter eller bokslut samt i 
fråga om dessas innehåll. Ministeriet röreslås 
också få rätt att meddela närmare tOreskrif­
ter om när flaggningsskyldighet inträder och 
hur ägarandelar beräknas samt om undantag 
i fråga om flaggningsanmälan och dess of­
fentliggörande. 

De ändringar som föreslås i värdepappers­
marknadslagen medrör ändringsbehov också 
i ett antal lagar med hänvisningar till värde­
pappersmarknadslagens bestämmelser. Dessa 
lagar är lagen om värdepappers!öretag, lagen 
om fastighetsfonder, kreditsinstitutslagen, 
lagen om försäkringsbolag och lagen om 
aktiebolag. Det är meningen att lagarna skall 
träda i kraft den l april 1999. 
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ALLMÄN MOTIVERING 

l. Inledning 

Övergången till den ekonomiska och mo­
netära unionens (nedan EMU) tredje etapp 
sker den l januari 1999, då de i euroområ­
det deltagande medlemsstaternas valutor och 
9.mräkningskurser oåterkalleligen fastställs. 
Overgången till EMU:s tredje etapp kommer 
att påverka medlemsstaternas finansmarkna­
der på många sätt, bl.a. så att marknaderna 
expanderar, konkurrensen hårdnar och inve­
steringstillgångarnas geografiska spridning 
ökar. Den gemensamma penning- och valu­
tapolitiken leder till att växelkursriskerna 
elimineras och till att marknadsräntorna för­
enhetligas. Som en följd härav kommer na­
tionella faktorer att få en mindre betydelse 
för investeringsbesluten, och investerarna 
väntas övergå från landvisa till branschvisa 
investeringar. Denna omläggning av investe­
ringspolitiken kommer emellertid att ske 
successivt, inte med en gång. Därför kom­
mer också de för geografiskt orienterade 
investeringsbeslut relevanta faktorerna att 
vara av betydelse i framtiden. 

Finansministeriet tillsatte den 22 no vem ber 
1996 en arbetsgrupp (Värdepappersmarkna­
den 2000) som gavs i uppdrag att bedöma 
de närmaste årens utvecklingshov med av­
seende på den lagstiftning som reglerar vär­
depappersmarknaden samt att lägga fram 
motiverade ändringsförslag. Arbetsgruppen 
skulle framförallt beakta en eventuell över­
gång till EMU:s tredje etapp samt de krav 
som den övriga internationella utvecklingen 
på värdepappersmarknaden ställer. Till ar­
betsgruppen utsågs representanter för finans­
ministeriet, justitieministeriet, Finlands 
Bank, finansinspektionen, Pankkiiriliikkei­
den yhdistys ry, Finlands Värdepapperscen­
tral Ab, Bankföreningen i Finland rf, Hel­
singfors Värdepapper- och derivativbörs (ne­
dan HEX Ab), Centralhandelskammaren, 
Fondkommissionärsföreningen rf och Fin­
lands Fondförening rf. En av de viktigaste 
slutsatserna i arbetsgruppens promemoria 
(3/98) är att tyngdpunkten i lagstiftningen 
om värdepappersmarknaden i Finland måste 
förskjutas från nationell verkställighet av 
Europeiska unionens (nedan EU) lagstiftning 
till förverkligandet av nationella mål. Ar-

hetsgruppen föreslår att en nationell lagbe­
redningsstrategi definieras och genomförs. 
Ett viktigt strategiskt element i lagbered­
ningen anser arbetsgruppen vara att finans­
marknadens informationsprocess utvecklas. 
En del av denna process utgörs av den in­
formationsskyldighet som gäller för emitten­
terna av värdepapper som upptagits till of­
fentlig handel samt av den skyldighet att 
anmäla om vissa innehavsförändringar som 
gäller för aktieägare vilkas aktier har upp­
tagits till offentlig handel. 

2. Nuläge 

2.1. Lagstiftning och praxis 

2.1.1. Ägarkontrollerade sammanslutningar 

Begreppet ägarkontroll, dvs. bestämmande 
inflytande, förekommer i värdepappersmar­
knadslagen i samband med bestämmelserna 
om flaggningsskyldighet (2 kap. 9 §), in­
synsställning (5 kap. 2-4 §) och inlösnings­
skyldighet (6 kap. 6 §). En definition av 
begreppet ägarkontrollerad sammanslutning 
ingår i l kap. 4 § 5 mom. Motsvarande defi­
nitioner finns i lagen om aktiebolag och i 
bokföringslagen. Alla tre definitioner avvi­
ker i någon mån från varandra. Enligt värde­
pappersmarknadslagen är en ägarkontrollerad 
sammanslutning en sammanslutning där en 
aktieägare, delägare eller medlem innehar 
röstmajoriteten eller enligt avtal har rätt att 
ensam förfoga över en majoritet av rösterna 
eller rätt att annars utse eller avsätta en ma­
joritet av medlemmarna i förvaltningsrådet, 
styrelsen eller motsvarande organ. Om en 
aktieägare, delägare eller medlem till­
sammans med sammanslutningar där han har 
ägarkontroll eller sådana sammanslutningar 
gemensamt innehar röstmajoriteten i en sam­
manslutning eller rätt att utse eller avsätta 
majoriteten av medlemmarna i dess för­
valtningsråd, styrelse eller motsvarande or­
gan, har han ägarkontroll också i den sist­
nämnda sammanslutningen. Vad som i detta 
lagrum stadgas om ägarkontrollerade sam­
manslutningar gäller i tillämpliga delar ägar­
kontrollerade stiftelser. 
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2.1.2. Emissions- och börsprospekt 

skyldighet att offentliggörä ett prospekt 

Enligt 2 kap. 3 § värdepappersmarknadsla­
gen är den som till allmänheten erbjuder 
värdepapper eller ansöker om att värdepap­
per skall tas upp på börslistan skyldig att 
offentliggöra ett prospekt innan erbjudandet 
träder i kraft och hålla prospektet tillgängligt 
för allmänheten under den tid erbjudandet är 
i kraft. För offentliggörandet av prospekt 
ansvarar utöver anbudsgivaren och emitten­
ten den som enligt uppdrag sköter anbudet 
eller emissionen. Den som emitterar värde­
papper skall offentliggöra ett börsprospekt, 
om emittenten till allmänheten erbjuder vär­
depapper som är upptagna eller skall upptas 
på börslistan. I andra fall skall den som 
emitterar eller annars erbjuder värdepapper 
till allmänheten offentliggöra ett emissions­
prospekt. I stället för emissionsprospekt kan 
ett börsprospekt offentliggöras. 

Det föreligger emellertid inte någon skyl­
dighet att upprätta emissionsprospekt i det 
fall att emissionen avser skuldförbindelser 
som förfaller inom ett år från emissionen. 
Någon skyldighet att offentliggöra prospekt 
föreligger inte heller när försäljningspriset 
på börslistade aktier som erbjuds till allmän­
heten eller på värdepapper som i enlighet 
med lagen om aktiebolag berättigar till så­
dan aktier inte sammanlagt överstiger tio 
miljoner mark eller deras nominella värde en 
tiondedel av emittentens aktiekapital. 

I emissions- eller börsprospektet skall in­
vesterarna ges tillräckliga uppgifter för att 
de skall kunna bilda sig en välgrundad upp­
fattning om värdepapperen och emittenten. 
Prospektet skall innehålla väsentliga och till­
räckliga uppgifter om emittentens tillgångar, 
ansvarsförbindelser, ekonomiska ställning, 
resultat och framtidsutsikter samt orderstock, 
när denna uppgift är viktig med hänsyn till 
emittentens verksamhet, och likaså om de 
med värdepapperen förenade rättigheterna 
och om andra omständigheter som är av vä­
sentlig betydelse för värdepapperens värde. 
Närmare föreskrifter om emissions- och bör­
sprospektens innehåll och om informationens 
utformning utfardas genom finansminis­
teriets beslut. 

Godkännande av prospekt 

Enligt 2 kap. 4 § värdepappersmarknadsla-

gen får ett emissions- eller börsprospekt of­
fentliggöras sedan finansinspektionen har 
godkänt det. Finansinspektionen skall inom 
fem vardagar efter att ett prospekt har läm­
nats in för godkännande besluta om det kan 
offentliggöras. Under år 1997 insändes till 
finansinspektionen 123 börsprospekt och 39 
emissionsprospekt för godkännande. De fles­
ta erbjudanden och ansökningar om uppta­
gande på börslistan som är av det slaget att 
de förutsätter offentliggörande av prospekt 
infaller i slutet av våren och början av hös­
ten. 

Enligt 2 kap. 4 a § värdepappersmarknads­
lagen skall finansinspektionen såsom bör­
sprospekt godta prospekt som har godtagits 
av behöriga myndigheter inom Europeiska 
ekonomiska samarbetsområdet (nedan EES). 
Om förfarandet stadgas närmare genom för­
ordning. Finansinspektionen kan kräva att 
prospekt kompletteras med information om 
värdepappersbeskattningen i Finland, om 
förmedlingen av betalningar som görs i Fin­
land, om offentliggörandet av information 
till investerare samt om de rättigheter och 
skyldigheter som är förenade med värdepap­
per. Genom förordning stadgas om finansin­
spektionens rätt att såsom börsprospekt god­
ta prospekt som har godtagits av myndighe­
terna i någon stat utanför EES. 

2.1.3. Regelbunden informationsskyldighet 

Upprättande och offentliggörande av delårs­
rapporter 

Enligt 2 kap. 5 § värdepappersmarknadsla­
gen skall ett aktiebolag vars aktier eller vär­
depapper som enligt lagen om aktiebolag 
berättigar till aktier är föremål för offentlig 
handel, för varje räkenskapsperiod som är 
över sex månader lång upprätta en delårsrap­
port för antingen de sex första eller för de 
fyra och åtta första månaderna. Om bolagets 
räkenskapsperiod har förlängts skall bolaget 
dessutom upprätta en årsrapport för de 12 
första månaderna av räkenskapsperioden. 
Delårsrapporten skall ges av bolagets styrel­
se. Vad som bestäms om delårsrapporter 
skall på motsvarande sätt tillämpas på års­
rapporter. 

A v bolagen som är upptagna på den bör­
slista som upprätthålls av HEX Ab upprättar 
för närvarande 30 delårsrapport kvartalsvis, 
48 tertialsvis och 9 halvårsvis. A v de bolag 
som är föremål för annan offentlig handel 
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upprättar tre delårsrapport kvartalsvis, 14 
tertialsvis och 24 halvårsvis. I synnerhet 
bland börsbolagen går trenden i riktning mot 
tätare delårsrapportering. Rapporteringscyk­
lerna varierar emellertid bolagsvis och full­
ständig överensstämmelse i detta avseende 
förekommer inom endast två branscher. Bör­
slistans banker samt finansierings- och för­
säkringsföretagen har gått in för en brans­
chvis synkroniserad delårsrapportering. Ban­
kerna och finansieringsföretagen upprättar 
enligt finansinspektionens föreskrifter delårs­
rapporter kvartalsvis, medan de inom försäk­
ringsbranschen verksamma företagen upp­
rättar delårsrapporter halvårsvis. 

Delårsrapporten skall offentliggöras utan 
obefogat dröjsmål, dock senast tre månader 
efter utgången av rapportperioden. I prakti­
ken offentliggör fler emittenterna sina de­
lårsrapporter inom ca två månader efter rap­
portperiodens utgång. Delårsrapporten skall 
dessutom på begäran översändas till aktie­
ägarna. Envar har rätt att mot ersättande av 
bolagets kostnader få en kopia av delårsrap­
porten. 

En emittent vars masskuldebrev har tagits 
upp på börslistan har enligt värdepappers­
marknadslagen inte behövt upprätta delårs­
rapport. Den ovan nämnda ändringen av la­
gen om aktiebolag innebär emellertid att 
också publika aktiebolag är skyldiga att upp­
rätta delårsrapporter. Enligt 11 kap. 12 § 
lagen om aktiebolag skall också sådana 
publika aktiebolag på vilka 2 kap. 5 § vär­
depappersmarknadslagen inte tillämpas upp­
rätta delårsrapporter och årsrapporter som 
avses i nämnda paragraf, i tillämpliga delar 
med iakttagande av vad som stadgas i para­
grafens 1-6 mom. Enligt 2 punkten i de till 
lagen om ändring av lagen om aktiebolag 
fogade övergångsbestämmelserna skall på ett 
aktiebolag vars aktie, skuldebrev eller värde­
papper av annat slag är föremål för offentlig 
handel enligt värdepappersmarknadslagen 
när denna lag träder i kraft likväl tillämpas 
stadgandena om publika aktiebolag. Ett så­
dant bolag skall besluta att bolaget ombildas 
till publikt aktiebolag och göra anmälan om 
beslutet om ändring av bolagsformen inom 
ett år efter att lagen har trätt i kraft, om den 
offentliga handeln med bolagets värdepapper 
inte har avslutats före det. 

Genom en lag om ändring av kreditinsti­
tutslagen (134011997) fogades till lagen be­
stämmelser om depositionsbankernas skyl­
dighet att upprätta delårsrapporter. Enligt 41 

§ kreditinstitutslagen skall en depositions­
bank för varje räkenskapsperiod som är 
längre än sex månader upprätta en delårsrap­
port för antingen de sex första eller för de 
fyra och åtta första månaderna. På deposi­
tionsbankers delårsrapporter skall i övrigt 
tillämpas 41 § 2 och 3 mom. kreditinstituts­
lagen samt 2 kap. 5 § 2-5 mom. värdepap­
persmarknadslagen. Delårsrapporten skall 
offentliggöras inom två månader efter ut­
gången av rapportperioden och den skall 
hållas tillgänglig för allmänheten på kredit­
institutets kontor. Envar som ber om det 
skall få en kopia av delårsrapporten. 

I början av 1998 fanns det 279 samman­
slutningar, vilkas aktier eller värdepapper 
som enligt lagen om aktiebolag berättigar till 
aktier inte är föremål för offentlig handel, 
men vilkas masskuldebrev har upptagits till 
offentlig handel på börslistan. A v dessa var 
242 depositionsbanker, 13 aktiebolag, 18 
offentliga samfund för vilka skyldigheten att 
upprätta delårsrapport och bokslut inte gäl­
ler, 2 fastighetsaktiebolag och 4 övriga sam­
manslutningar. I början av året var således 
257 av dem som emitterade masskuldebrev 
redan på grund av annan lagstiftning skyldi­
ga att upprätta delårsrapporter. 

Utformningen av delårsrapporter 

En delårsrapport skall upprättas i enlighet 
med god bokföringssed och ge riktiga och 
tillräckliga uppgifter för att investerarna 
skall kunna bilda sig en välgrundad uppfatt­
ning om bolagets verksamhet och resultat 
samt om dess utveckling. Dessutom skall i 
delårsrapporten redogöras för bolagets verk­
samhet, resultatutveckling och investeringar 
samt för ändringar i finansieringsläget och 
verksamhetsmiljön efter utgången av den 
föregående räkenskapsperioden. Redogörelse 
skall ges för exceptionella omständigheter 
som har inverkat på verksamheten och resul­
tatet under den period som rapporten avser. 
Uppgifterna i delårsrapporten skall vara jäm­
förbara med uppgifterna för motsvarande 
period under den föregående räkenskapspe­
rioden. I delårsrapporten skall också redo­
göras för sådana efter rapportperioden inträf­
fade händelser som är väsentliga för bola­
gets verksamhet och resultat samt för bola­
gets sannolika utveckling under den löpande 
räkenskapsperioden, i den mån detta är möj­
ligt. Närmare föreskrifter om delårsrappor­
tens innehåll och informationsförfarandet ut-
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fårdas genom finansministeriets beslut om 
regelbunden informationsskyldighet för vär­
depappersemittenter (879/1995). 

Granskningen av delårsrapporter 

Enligt 2 kap. 5 § 3 mom. värdepappers­
marknadslagen skall bolagets revisors even­
tuella anmärkningar och erinringar fogas till 
rapporten, om denne har granskat rapporten. 
Enligt 16 § l mom. revisionslagen 
(936/1994) skall en revisor iaktta god revi­
sionssed när han utför revisionsuppdrag. In­
nebörden av begreppet god revisionssed 
framgåx av CGR-föreningens rekommenda­
tion. Over granskningen av bokföringen, 
bokslutet och förvaltningen ges en revisions­
berättelse vari de slutsatser som granskning­
en föranlett läggs fram. En med iakttagande 
av god revisionssed gjord revision är ett om­
fattande och tidskrävande förfarande som 
inte nödvändigtvis lämpar sig för den typ av 
delårsrapporter som i snabb takt upprättas 
flera gånger per räkenskapsperiod. Om bola­
gens revisorer har granskat delårsrapporterna 
innan de offentliggörs har granskningen ofta 
varit översiktlig och mindre ingående än 
bokslutsgranskningen. Enligt CGR-förening­
ens Rekommendationer i bokslutsfrågor (s. 
180-183) utgör den översiktliga gransk­
ningen (review) inte en del av den lagstad­
gade revision som avses i revisionslagens l 
§ l mom. l punkt. Sålunda kan inte en så­
dan revisionsberättelse som avses i samma 
lags 19 § avges på basis av översiktlig 
granskning. Vid översiktlig granskning vid­
tas betydligt färre åtgärder och granskningen 
är betydligt mindre omf~ttande än vid den 
lagstadgade revisionen. Oversikdig gransk­
ning ger därför endast rimlig säkerhet (mo­
derate assurance) om uppgifternas riktighet. 
I det utlåtande som revisorn avger på basis 
av den översiktliga granskningen skall han 
nämna att han vid den översiktliga gransk­
ningen inte har fått ta del av sådana omstän­
digheter på basis av vilka han har orsak att 
misstänka informationens riktighet (negative 
assurance/indirekt säkerhet). De åtgärder 
som vidtas vid översiktlig granskning varie­
rar från fall till fall. I revisionslagen finns 
inga bestämmelser om översiktlig gransk­
ning. 

Enligt 19 § 2 mom. revisionslagen skall 
revisorn i sin berättelse göra en anmärkning, 
om en bolagsman, styrelsemedlem, medlem 
av förvaltningsrådet eller motsvarande or-

gan, ordförande, vice ordförande, verkstäl­
lande direktör eller annan ansvarig i en sam­
manslutning eller stiftelse har gjort sig skyl­
dig till en handling eller försummelse som 
kan medföra skadeståndsskyldighet, eller till 
annan verksamhet som strider mot en lag 
som gäller sammanslutningen eller stiftelsen 
eller mot dess bolagsordning, bolagsavtal 
eller stadgar. Enligt 20 § revisionslagen kan 
en revisor för styrelsen, förvaltningsrådet, 
verkställande direktören eller andra ansvari­
ga anmärka om sådana omständigheter som 
inte framgår av revisionsberättelsen. Dessa 
omständigheter skall antecknas i ett proto­
koll. Till åtskillnad från revisionsberättelsen 
är detta protokoll inte en offentlig handling. 

I praktiken har delårsrapporter inte gran­
skats på det sätt som avses i 2 kap. 5 § 3 
mom. värdepappersmarknadslagen och till 
dem har således inte fogats revisorernas an­
märkningar och erinringar. En bidragande 
orsak till detta sakförhållande har varit att 
den för granskning av delårsrapporter bättre 
lämpade översiktliga granskningen inte har 
reglerats på lagnivå. Enligt 2 kap. 6 § 3 
mom. värdepappersmarknadslagen skall av 
revisionsberättelsen också framgå revisorer­
nas uppfattning om huruvida de delårsrap­
porter som har offentliggjorts under räken­
skapsperioden har upprättats i enlighet med 
de gällande stadgandena. 

Upprättande och offentliggörande av bokslut 
och bokslutskommunikeer 

Enligt 2 kap. 6 § värdepappersmarknadsla­
gen skall aktiebolag vars aktier eller värde­
papper som enligt lagen om aktiebolag be­
rättigar till aktier är föremål för offentlig 
handel i sitt bokslut lämna riktiga och till­
räckliga uppgifter om sådana omständigheter 
som har en väsentlig inverkan på aktiernas 
värde. Huvudpunkterna i bokslutet skall of­
fentliggöras genom en bokslutskommunike 
omedelbart efter att bokslutet blivit klart. 
Om bokslutets innehåll och om sättet för 
framläggande av uppgifterna bestäms genom 
flnansministeriets beslut om regelbunden 
informationsskyldighet för värdepapperse­
mittenter. 

Bokslutet skall offentliggöras senast en 
vecka före den ordinarie bolagsstämman. 
Om bolaget skall upprätta ett koncernbokslut 
skall detta offentliggöras utöver bolagets 
eget bokslut. Vid sidan av bokslutet skall 
också en revisionsberättelse offentliggöras. 
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A v revisionsberättelsen skall också framgå 
revisorernas uppfattning om huruvida de 
delårsrapporter som har offentliggjorts under 
räkenskapsperioden har upprättats i enlighet 
med de gällande stadgandena. Bolaget skall 
emellertid offentliggöra sin revisionsberättel­
se omedelbart, om revisorerna har framställt 
en anmärkning eller erinring med anledning 
av revisionen, om de inte förordar att ba­
lansräkningen och resultaträkningen fastställs 
eller att de bokföringsskyldiga beviljas an­
svarsfrihet, om de inte har förenat sig om 
styrelsens förslag till åtgärder gällande vinst 
eller förlust eller om de anser att de delårs­
rapporter som har offentliggjorts under rä­
kenskapsperioden inte har upprättats i enlig­
het med de gällande stadgandena. Bokslutet 
skall på begäran ges till aktieägarna. Envar 
har rätt att mot ersättande av bolagets kost­
nader få en kopia av bokslutet. 

Enligt 2 kap. 6 a § värdepappersmarknads­
lagen skall en emirtent vars masskuldebrev 
har tagits upp på börslistan utan dröjsmål 
offentliggöra sitt bokslut. Denna skyldighet 
gäller emellertid inte staten, dess central­
bank, kommuner, kommunalförbund eller 
sådana internationella offentliga organ vilka 
såsom medlemmar har minst två stater som 
hör till EES. Bokslutet skall på begäran ges 
till innehavare av masskuldebrev. Envar har 
rätt att mot ersättande av emirtentens kost­
nader få en kopia av bokslutet. 

I förarbetena till bestämmelsen (RP 
318/1992) konstateras att ett bokslut anses 
ha offentliggjorts om det hålls tillgängligt 
för allmänheten på emittentens verksamhets­
ställen. Om sättet och tidtabellen för offent­
liggörande av bokslut bestäms i övrigt i 
bokföringslagen och i lagstiftningen för re­
spektive sammanslutningsform. Enligt 9 kap. 
9 § lagen om aktiebolag skall bokslutshand­
lingarna hållas tillgängliga för aktieägarna 
på bolagets huvudkontor och utan dröjsmål 
sändas till aktieägare som det begär. Enligt 
40 § kreditinstitutslagen skall ett kreditinsti­
tut, när två veckor har förflutit efter att re­
sultaträkningen och balansräkningen fast­
ställts, hålla sina bokslutshandlingar fram­
lagda för allmänheten på sitt kontor. I prak­
tiken blir bokslut emellertid offentliga senast 
vid den årsstämma där de behandlas. 

Undantag från bestämmelserna om delårs­
rapporter, årsrapporter och bokslut 

Det finns bestämmelser på flera nivåer om 

sådana emittenters delårsrapporter, årsrap­
porter och bokslut, vilkas värdepapper är 
föremål för offentlig handel. Dels skall en 
emittent iaktta bokföringslagen när han upp­
rättar bokslut, dels skall emittenten i fråga 
om rapporter och bokslut iaktta 2 kap. 5-6 
a § värdepappersmarknadslagen samt finans­
ministeriets beslut om regelbunden informa­
tionsskyldighet för värdepappersemittenter. 
Enligt 8 kap. 2 § 2 mom. bokföringslagen 
kan bokföringsnämnden av särskilda skäl för 
viss tid i enskilda fall eller branschvis bevil­
ja undantag från de i momentet närmare an­
givna bestämmelserna. I samma paragrafs 3 
mom. undantas dock finansinspektionens 
samt social- och hälsovårdsministeriets i 8 
kap. l § 3 mom. angivna tillsynsobjekt från 
bokföringsnämndens behörighet. Enligt 2 
kap. 11 § 3 mom. värdepappersmar­
knadslagen kan undantag beviljas emirtenter 
i fråga om innehållet i delårsrapporter och 
bokslut, om inte annat bestäms i lag. Med 
avvikelse från huvudregeln har finansinspek­
tionen enligt 31 § kreditinstitutslagen rätt att 
bevilja undantag från bestämmelserna om 
kreditinstituts bokslut. Enligt 41 § kreditin­
stitutslagen skall den rätt att bevilja undan­
tag som bokföringsnämnden har enligt vär­
depappersmarknadslagen inte tillämpas på 
depositionsbankers delårsrapporter. Enligt 2 
kap. 11 § 4 mom. värdepappersmar­
knadslagen kan finansinspektionen bevilja 
undantag ifråga om offentliggörandet av de­
lårsrapporter och bokslut. 

2.1.4. Flaggniosskyldighet 

Aktieägares skyldighet att underrätta bolaget 
om sin andel 

Enligt 2 kap. 9 § värdepappersmarknadsla­
gen skall en aktieägare underrätta bolaget 
om storleken av sin andel (nedan flaggning) 
när denna uppnår, överskrider eller under­
skrider en i paragrafen angiven andel av bo­
lagets röstetal eller aktiekapital. Begreppet 
aktieägare inkluderar fysiska och juridiska 
personer oberoende av deras nationalitet och 
hemort. A andra sidan bestäms en finländsk 
aktieägares skyldighet att meddela om för­
ändringar i sin ägarandel i ett bolag hemma­
hörande i en annan stat med stöd av den 
andra statens lagstiftning. Enligt 2 kap. l O § 
värdepappersmarknadslagen skall ett bolag 
offentliggöra flaggningspliktiga innehavsför­
ändringar som det har fått kännedom om. 
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Begreppet bolag (nedan målbolaget) har av­
gränsats till finländska bolag vilkas aktier är 
föremål för offentlig handel i Finland eller 
föremål för motsvarande handel inom EES, 
samt utländska bolag vilkas aktier eller till 
aktier berättigande värdepapper är föremål 
för offentlig handel i Finland. 

Målbolaget skall utan dröjsmål, senast nio 
dagar efter att ha fått kännedom om saken, 
offentliggöra att det fått kännedom om en 
sådan förändring av en ägarandel som avses 
i 9 §. Enligt bestämmelsen begränsas det 
sätt på vilket bolaget kan ha fått kännedom 
om saken inte enbart till aktieägarens ut­
tryckliga flaggning. Bolaget skall således 
offentliggöra också sådana i 9 § angivna 
innehavsförändringar som en aktieägare inte 
har uppgivit på det sätt som anges i bestäm­
melsen men som bolaget annars med säker­
het har kännedom om. 

En aktieägare skall anmäla om saken när 
storleken av hans andel uppnår, överskrider 
eller underskrider en tiondedel, en femtedel, 
en tredjedel, hälften eller två tredjedelar av 
röstetalet eller aktiekapitalet (nedan flagg­
ningsgränsen). Med en aktieägare jämställs 
den vars andel av röstetalet eller aktiekapita­
let uppnår, överskrider eller underskrider de 
nämnda gränserna. Anmälan skall göras ock­
så i det fall att en aktieägare eller en jämför­
bar person är part i ett avtal eller något an­
nat arrangemang som när det förverkligas 
leder till att de nämnda röstetals- eller kapi­
talgränserna uppnås, överskrids eller under­
skrids. En aktieägare behöver inte göra så­
dan anmälan som avses i detta moment i det 
fall att moderbolaget gör anmälan om saken. 

Vid beräkningen av röstandelen skall till 
aktieägarens röstetal hänföras röstetalet i 
sammanslutningar och stiftelser som står 
under ägarkontroll av aktieägare, röstetalet i 
pensionsstiftelser och pensionskassor som 
tillhör aktieägaren och sammanslutningar 
som står under ägarkontroll av denne samt 
andra röstetal som aktieägaren enligt avtal 
eller eljest förfogar över ensam eller tillsam­
mans med tredje man. På motsvarande sätt 
beräknas aktieägarens andel av aktiekapita­
let. 

Anmälan skall göras utan dröjsmål och 
senast den sjunde dagen efter att aktieägaren 
fått eller borde ha fått kännedom om en rätt­
shandling på grund av vilken hans andel av 
bolagets röstetal eller aktiekapital uppnår, 
överskrider eller underskrider den i be­
stämmelsen angivna gränsen. Om anmäl-
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ningsskyldighet uppkommer med anledning 
av att aktieägaren är part i ett avtal vars för­
verkligande leder till att röstandels- eller 
kapitalgränsen uppnås, överskrids eller un­
derskrids, skall anmälan dock göras senast 
samma dag som avtalet ingås. 

I finansministeriets beslut om uppgifter 
som skall ges i samband med anmälan om 
och offentliggörande av ägarandelar 
(904/1994) föreskrivs om de närmare upp­
gifter som skall ges i anmälan samt om an­
mälningsförfarandet. 

Under år 1997 inkom till finansinspektio­
nen sammanlagt 78 flaggningsanmälningar, 
av vilka 58 hänförde sig till börsbolag och 
20 till bolag som var föremål för annan of­
fentlig handel. Anmälningarnas fördelning 
mellan de olika flaggningsgränserna var fö­
ljande. 

Flaggninsgräns 1/10 1/5 
Anmälningar (st) 43 15 
Anmälningar (%) 55 19 

1/3 1/2 
5 10 
6,5 13 

2/3 
5 
6,5 

De två lägsta flaggningsgränserna (l/l O 
och 1/5) gällde huvudsakligen normal inve­
steringsverksamhet av portföljtyp. I fråga 
om de övriga flaggningsgränserna (1/3, 112 
och 2/3) var huvudvikten lagd vid större 
aktieägar- och innehavsrelaterade förändring­
ar i samband med olika typer av företagsar­
rangemang och till allmänheten riktade ak­
tieförsäljningar. I fråga om sådana yrkes­
mässiga investerare som avses i l kap. 4 § 4 
mom. l punkten värdepappersmarknadslagen 
(kreditinstitut, fondbolag, värdepappersföre­
tag, försäkringsbolag och arbetspensionsbo­
lag) hade från kreditinstitut inkommit tio 
flaggningsanmälningar och från försäkrings­
och arbetspensionsbolag nio flaggningsan­
mälningar. 

Undantag från anmälningsskyldigheten 

Från aktieägares flaggningsskyldighet kan 
inte beviljas undantag. Däremot kan finans­
inspektionen med stöd av 2 kap. Il § värde­
pappersmarknadslagen bevilja undantag från 
målbolagets i 2 kap. l O § angivna anmäl­
ningsskyldighet, ifall offentliggörandet av 
uppgifterna skulle strida mot allmän fördel 
eller åsamka emirtenten väsentligt men. I 
Finland kan emellertid undantag från anmäl­
ningsskyldigheten inte beviljas ett utländskt 
bolag, eftersom sådana undantag kan bevil­
jas endast av den behöriga myndigheten i 
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bolagets hemstat I l kap. l § 2 mom. be­
stäms om lagens internationella tillämp­
ningsområde i fråga om flaggningsskyldig­
heten och skyldigheten att offentliggöra 
flaggningen. 

2.2. Den internationella utvecklingen och 
utländsk lagstiftning 

2.2.1. Direktiv som antagits av Europeiska 
gemenskapemas råd 

Enligt artikel 1.1 i rådets direktiv om sa­
mordning av kraven på upprättande, gransk­
ning och spridning av prospekt som skall 
offentliggöras när överlåtbara värdepapper 
erbjuds till allmänheten (89/298/EEG, nedan 
emissionsprospektdirektivet) skall detta di­
rektiv tillämpas på överlåtbara värdepapper 
som erbjuds till allmänheten för första gång­
en i en medlemsstat, under förutsättning att 
dessa värdepapper inte redan är noterade vid 
en fondbörs belägen eller verksam i den 
medlemsstaten. I artikel 2.1 räknas upp de 
erbjudanden och i artikel 2.2 de värdepapper 
som direktivet inte omfattar. Därutöver har 
medlemsstatema enligt direktivet rätt att i 
vissa fall helt eller delvis befria en emittent 
från skyldigheten att upprätta emis­
sionsprospekt. Rådets direktiv om samord­
ning av kraven på upprättande, granskning 
och spridning av prospekt som skall offent­
liggöras vid upptagande av värdepapper till 
officiell notering vid fondbörs (80/390/EEG, 
nedan börsprospektdirektivet) innehåller i 
likhet med emissionsprospektdirektivet be­
stämmelser om allmänna undantag i fråga 
om tillämpningsområdet samt ger medlems­
statema möjlighet att i vissa fall bevilja be­
frielse, helt eller delvis, från skyldigheten att 
upprätta börsprospekt 

Enligt artikel 8 i rådets direktiv om sådana 
uppgifter som skall offentliggöras vid för­
värv eller avyttring av ett större innehav i ett 
börsnoterat bolag (88/627/EEG, nedan flagg­
ningsdirektivet) avses med ägarkontrollerat 
företag ett företag där en fysisk eller juridisk 
person a) innehar en majoritet av de röster 
som tillkommer aktieägare eller bolagsmän, 
eller b) har rätt att utse eller avsätta en ma­
joritet av befattningshavarna i förvaltnings-, 
lednings- och kontrollorgan och samtidigt är 
aktieägare eller delägare i företaget, eller c) 
är aktieägare eller delägare och på grund av 
avtal med andra aktieägare eller delägare i 
företaget ensam disponerar en majoritet av 

röstetalet. I ett moderbolags rättigheter be­
träffande utövande av rösträtt samt utseende 
och avsättande av befattningshavare skall 
även ingå de rättigheter som tillkommer 
andra företag som står under ägarkontroll 
och alla andra fysiska eller juridiska perso­
ner som handlar i eget namn men för mo­
derbolagets eller något annat ägarkontrollerat 
företags räkning. 

När en sådan fysisk eller juridisk person 
som avses i artikel 1.1 förvärvar eller avytt­
rar ett innehav i ett sådant bolag som avses i 
samma artikel, skall han, om hans rösträtt­
sandel till följd av förvärvet eller avyttringen 
når upp till, överskrider eller nedgår under 
något av gränsvärdena 10 %, 20 %, 1/3, 50 
% eller 2/3, inom sju kalenderdagar under­
rätta bolaget och samtidigt den behöriga 
myndigheten om hur stor andel han innehar 
efter förvärvet eller avyttringen (artikel 4). 
Medlemsstatema behöver inte tillämpa grän­
svärdena 20 % och 1/3, om de tillämpar ett 
enhetligt gränsvärde om 25 %, och gränsvär­
det 2/3, om de tillämpar gränsvärdet 75 %. 
Tidsfristen om sju kalenderdagar skall rä­
knas från den tidpunkt då ägaren av det stör­
re innehavet fått, eller med hänsyn till om­
ständigheterna bort få kännedom om rörvär­
vet eller avyttringen. Medlemsstatema kan 
dessutom bestämma att bolaget skall under­
rättas om en kapitalandel som ägs av fysiska 
eller juridiska personer. Till en aktieägares 
röstetal skall enligt direktivet räknas den 
rösträtt som aktieägaren självständigt kan 
förvärva på grund av ett uttryckligt avtal 
(artikel 7, sjunde strecksatsen). I så fall skall 
underrättelsen lämnas den dag då avtalet 
ingås. 

Medlemsstatema får på aktieägarna och 
bolagen ställa krav som är strängare eller 
går utöver vad som föreskrivs i direktivet, 
förutsatt att sådana föreskrifter är generellt 
tillämpliga på alla som förvärvar och avytt­
rar andelar och på alla bolag, eller på alla 
inom en viss kategori som förvärvar eller 
avyttrar innehav eller bolag (artikel 3). 

Den behöriga myndigheten kan föreskriva 
undantag från underrättelseskyldigheten be­
träffande en yrkesmässig fondhandlares för­
värv eller avyttring av en andel, förutsatt att 
han handlar i denna sin egenskap och inte 
utnyttjar förvärvet för att ingripa i förvalt­
ningen av det berörda bolaget (artikel 9). 

Två av rådets direktiv gäller emirtenters 
regelbundna och kontinuerliga informations­
skyldighet. Enligt rådets direktiv om infor-
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mation som regelbundet skall offentliggöras 
av bolag vars aktier har upptagits till offici­
ell notering vid fondbörs (82/121/EEG, ned­
an halvårsrapportdirektivet) skall bolag of­
fentliggöra halvårsrapporter. I rådets direktiv 
om samordning av villkoren för upptagande 
av värdepapper till officiell notering vid 
fondbörs (79/279/EEG, nedan noteringsdi­
rektivet) ingår bestämmelser om emittenters 
allmänna informationsskyldighet 

Enligt halvårsrapportdirektivet skall med­
lemsstatema se till att bolagen offentliggör 
halvårsrapporter över sin verksamhet och sitt 
resultat under de sex första månaderna av 
varje räkenskapsår (artikel 2). När redovis­
ningshandlingarna har reviderats av bolagets 
officiella revisor, skall revisorns rapport och 
eventuella anmärkningar offentliggöras i 
oavkortad form (artikel 8). Vidare får med­
lemsstatema enligt direktivet för bolag före­
skriva mer långtgående skyldigheter än vad 
som föreskrivs i detta direktiv eller ytterliga­
re skyldigheter, allt under förutsättning att 
de gäller generellt för alla bolag eller för 
alla bolag i en viss kategori (artikel 3). 

Enligt noteringsdirektivet skall emittenter 
vilkas värdepapper har upptagits till officiell 
notering fullgöra de skyldigheter som anges 
i lista C och D till detta direktiv beträffande 
aktier respektive skuldebrev (artikel 4.2). 
Enligt direktivets lista C skall bolag vars 
aktier har upptagits till officiell notering vid 
fondbörs så snart som möjligt göra sitt se­
naste årsbokslut och sin senaste förvaltnings­
berättelse tillgängliga för allmänheten 
(C.4.a). Vidare skall emittenter vilkas skul­
debrev har upptagits till officiell notering 
vid fondbörs så snart som möjligt göra sitt 
senaste årsbokslut och sin senaste förvalt­
ningsberättelse tillgängliga för allmänheten 
(D.A.3.a). Vidare får medlemsstatema enligt 
direktivet beträffande emittenter av värde­
papper som har upptagits till officiell note­
ring föreskriva mera långtgående skyldighe­
ter än dem som anges i lista C eller D eller 
ytterligare skyldigheter, förutsatt att sådana 
skyldigheter gäller generellt för alla emitten­
ter eller kategorier av emittenter (artikel 
5.2). 

2.2.2. BU-ländernas lagstiftning om god­
kännande av prospekt 

Lagstiftningen om den tid inom vilken 
prospekt skall godkännas uppvisar stora va­
riationer i de länder som hör till EU (nedan 

BU-länderna), eftersom emissions- och bör­
sprospektdirektiven inte innehåller några be­
stämmelser om saken. Dessutom behöver 
emissionsprospekt inte förhandsgranskas i 
alla länder. Av följande tabell framgår de 
tider inom vilka prospekt skall godkännas i 
BU-länderna. Tabellen gäller endast godkän­
nande av börsprospekt, ifall det i det ifråga­
varande landets lagstiftning inte finns be­
stämmelser om förhandsgranskning av emis­
sionsprospekt Särskilda bestämmelser kan 
gälla för olika värdepapperstyper och emit­
tentkategorier. Med tanke på tabellens infor­
mationsvärde upptar den endast huvudregler­
na. 

Land 

N ederländerna 
Belgien 
Spanien 
Irland 
Storbritannien 
Italien 
Österrike 
Grekland 
Luxemburg 
Portugal 
Frankrike 
Sverige 
Tyskland 
Danmark 

Tid 

l månad 
l månad 

2 månader 
10 veckor 
6 månader 

30 dagar 
15 bankdagar 

6 månader 

2.2.3. Den internationella lagstiftning om 
regelbunden informationsskyldighet 

Den i USA gällande lagstiftningen om re­
gelbunden informationsskyldighet 

I USA är skyldigheten att offentliggöra 
delårsrapporter baserad på en fondbörslag 
(Securities Exchange Act 1934) och de reg­
ler (rules) som med stöd av den har utfår­
dats av USA:s värdepappers- och fondbör­
skommission (Securities and Exchange 
Commission, nedan SEC). Enligt seeurities 
Exchange Act (section 13 a) skall en emit­
tent vars värdepapper har registrerats, årligen 
tillställa SEC och den ifrågavarande arrangö­
ren av offentlig handel en års- och kvartals­
rapport. Värdepapper skall registreras om l) 
de har upptagits till offentlig handel på en 
fondbörs, 2) om de hänför sig till aktier, om 
antalet aktieägare är minst 500 och om emit­
tentens balansomslutning överstiger 5 miljo­
ner dollar samt 3) om undantag inte har be-
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viijats från registreringskravet Enligt SEC:s 
regler (rule 13a-13) skall en årsrapport 
överlämnas till SEC inom 90 dagar efter 
räkenskapsperiodens utgång och en kvartals­
rapport inom 45 dagar efter rapportperiodens 
utgång. K vartalsrapporterna skall innehålla 
ett sammandrag av emirtentens ekonomiska 
situation, uppgjort enligt allmänt godtagna 
bokslutsprinciper (Generally Accepted Ac­
counting Principles). Sammandraget behöver 
emellertid inte granskas av revisorer. Dess­
utom skall rapporten innehålla en av led­
ningen gjord analys av emittentens ekono­
miska situation och verksamhetsresultat 

I EU-ländema gällande lagstiftning om re­
gelbunden informationsskyldighet 

Av följande tabell framgår vilka förutsätt-

Land Bolag 

Nederländerna Listade bolag 
NM-bolag 

Belgien Listade bolag 
NM-bolag 
OBL-emittenter 

Spanien Listade bolag 
OBL-emittenter 

Irland Listade bo lag 
OBL-emittenter 

Storbritannien Listade bolag 
Italien Börsbolag 
Österrike Börsbolag 
Grekland Listade bolag 
Luxemburg Börsbolag 
Portugal Listade bolag 
Frankrike Listade bolag 
Sverige Listade bolag 

OBL-emittenter 
Tyskland Börsbolag 

NM-bolag 
Danmark Börsbolag 
USA Listade bolag 

2.2.4. Den internationella lagstiftning om 
flaggningssky l dighet 

De i USA gällande flaggningsbestämmelser­
na 

I USA är flaggningsbestämmelserna base-

ningar som i BU-ländernas lagstiftning 
uppställs i fråga om de perioder för vilka 
delårsrapporter skall upprättas. Till tabellen 
har fogats motsvarande uppgifter för USA. 
Med listade bolag avses i tabellen bolag vars 
aktier har upptagits till offentlig handel, med 
NM-bolag avses bolag vars aktier har 
upptagits till offentlig handel på en s.k. 
NM-lista och med OBL-emittenter avses 
bolag vars masskuldebrev har upptagits till 
offentlig handel. Med period avses anta­
let månader för vilket delårsrapport skall 
upprättas. A v tabellen framgår att den inom 
BU-området rådande trenden är kvartalsrap­
portering. T.ex. i Portugal har man nyligen 
gått över till kvartalsrapporter och i Ita­
lien förbereds en sådan övergång. I fråga om 
nya NM-listor förefaller huvudregeln vara 
den att rapportperioden är ett kvartal. 

Period 

6 månader 
3 månader 
6 månader 
3 månader 
6 månader 
3 månader 
6 månader 
6 månader 
6 månader 
6 månader 
6 månader 
3 månader 
3 månader 
6 månader 
3 månader 
3 månader 
6 månader 
6 månader 
6 månader 
3 månader 
6 månader 
3 månader 

rade på fondbörslagen och de SEC-regler 
som kompletterar den. Enligt SEC-reglerna 
(regulation 13D-G) skall den faktiske ägaren 
(beneficial owner) anmäla sitt direkta eller 
indirekta innehav av målbolagets aktiekapi­
tal, när innehavet överstiger fem procent av 
aktieslaget sammanlagt ( equity security of a 
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class). Anmälan skall göras inom tio dagar 
efter aktief"örvärvet och riktas till emittenten, 
SEC och vederbörande fondbörs. Anmälan 
skall kompletteras om det sker en relevant 
f"örändring på en procent eller mindre i in­
nehavet. En till den i bestämmelsen angivna 
kategorin hörande investerare ( qualified in­
vestor och exempt investor) som inte har f"ör 
avsikt att utnyttja aktief"örvärvet f"ör att på­
verka ledningen av målbolaget, skall anmäla 
sitt innehav till SEC inom 45 dagar efter 
utgången av det kalenderår vid vilkets ut­
gång innehavet överstiger fem procent av 
aktierna sammanlagt. En ny anmälan skall 
göras inom tio dagar räknat från slutet av 
den månad då investerarens ovan angivna 
innehav överstiger tio procent och inom 
motsvarande tid därefter då innehavet ökar 
eller minskar med fem procent. Till denna 
specialkategori hör bl.a. värdepapperslör­
medlare (registered broker-dealers), kreditin­
stitut (banks), rorsäkringsbolag (insurance 
companies) och investeringsbolag (registered 
investment companies). Dessutom gäller ett 
lindrigare f"örfarande för aktieägare vars an­
del av målbolaget är mindre än 20 procent 
av det sammanlagda antalet aktier och vars 
aktief"örvärv inte är gjort i syfte att påverka 
ledningen av målbolaget (passive investor). 
Enligt detta förfarande skall aktieägaren göra 
en anmälan inom tio dagar från sitt f"örvärv 
när hans andel överstiger eller understiger 5, 
l O eller 15 procent av totalantalet aktier av 
det ifrågavarande slaget. De flaggningsregler 
som gäller i USA f"örutsätter att aktieägarna 
räknar sina innehav per akties lag. A v denna 
anledning uppkommer flaggningsskyldighet 
redan innan motsvarande andel av aktiekapi­
talet har uppnåtts i sådana fall då det finns 
två eller flera slag av aktier i ett bolag. De 
investerare som har rätt att tillämpa undan­
tagsf"örfarandet ( qualified investors and pas­
sive investors) skall dessutom inom tio da­
gar f"öra en anmälan i det fall att principerna 
för deras investeringsverksamhet f"örändras 
så att de syftar till att påverka ledningen av 
målbolaget De kan emellertid utnyttja sitt 
aktieinnehav i detta syfte f"örst tio dagar ef­
ter anmälan ( cooling-off period). 

De i Sverige gällande flaggningsbestämmel­
serna 

I Sverige regleras flaggningsskyldigheten 
genom lagen om handel med finansiella in­
strument (nedan LHF). Lagstiftningen kom-

pletteras av Näringslivets Börskommittes 
(nedan NBK) rekommendation rörande of­
fentliggörande vid f"örvärv och överlåtelse av 
aktier m.m. LHF gäller, med beaktande av 
de förutsättningar som anges i flaggnings­
direktivet, f"örvärv och överlåtelse av aktier i 
svenska aktiebolag som har gett ut aktier 
vilka är f"öremål för offentlig handel. Flagg­
ningsgränserna enligt LHF ligger på samma 
nivå som enligt Finlands gällande lagstift­
ning. Enligt LHF skall aktieägaren anmäla 
sitt innehav till bolaget och till den som ord­
nar den offentliga handeln. 

Enligt NBK:s rekommendation skall aktie­
ägaren offentliggöra sitt innehav genom 
meddelande till en etablerad nyhetsbyrå, till 
den börs eller auktoriserade marknadsplats 
vid vilken bolagets aktier är noterade samt 
till målbolaget, när innehavet uppnår eller 
överstiger någon av gränserna fem procent 
och därefter varje procenttal jämnt delbart 
med fem till och med 90 procent av totalt 
antal aktier eller röster i bolaget. 

De i Storbritannien gällande flaggningsbe­
stämmelserna 

I Storbritannien regleras flaggningsskyldig­
heten genom bestämmelser i bolagslagen 
(Companies Act 1985). Enligt denna (sec­
tion 198) är en aktieägare skyldig att till 
målbolaget göra anmälan om rorändringar i 
sitt innehav (interest in shares) i ett publikt 
aktiebolag (public company). Innehavet skall 
offentliggöras när det uppnår, överskrider 
eller underskrider tre procent av aktiekapita­
let (relevant share capital). Med aktiekapital 
avses i lagen samtliga slag av aktier som 
medf"ör obegränsad rösträtt vid bolagsstäm­
man. En förutsättning f"ör uppkomsten av 
anmälningsskyldighet när det gäller innehav 
som överstiger tre procent är att innehavet 
undergår en förändring med en procent eller 
mera. Fondbolag (fund manager) och andra 
f"öretag f"ör kollektiva investeringar (unit 
trust) blir emellertid anmälningsskyldiga 
först när deras innehav uppnår en tio pro­
cents andel i målbolaget Enligt Londonbör­
sens regler (The Listing Rules, paragraph 
9.11 och 9.12) skall målbolaget omedelbart 
underrätta fondbörsen om en aktieägares 
flaggningsmeddelande. På flaggningsskyldig­
heten tillämpas också reglerna f"ör s.k. take­
oversituationer (The City Code on Take­
overs and Mergers ), samt reglerna f"ör sub­
stantiella aktief"örvärv (The Rules Governing 
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Substantial Acquisitions of Shares) som 
kompletterar de förstnämnda reglerna. 

De i E U-länderna och USA gällande flagg­
ningsbestämmelserna 

De i BU-ländernas och USA:s lagstiftning 
bestämda flaggningsgränserna framgår av 
följande tabell. Målbolagskolumnen anger på 
vilken lista bolagets aktier är föremål för 

offentlig handel (börsbolag eller listat bolag, 
dvs. bolag vars aktier överhuvudtaget är för­
emål för offentlig handel). Med ägarandel 
avses aktier som medför rösträtt. Med 
undantag avses att en behörig myndighet 
kan bevilja undantag från flaggningsskyldig­
heten när det gäller en i artikel 9 i flagg­
ningsdirektivet angiven grupp av yrkesmäs­
sigt verksamma fondhandlare eller någon av 
gruppens medlemmar. 

Land Målbolag Ägarandel Undantag 

N ederländerna Listade bolag 5, 10, 25, 50 och 66% Ja 
Belgien Börsbolag 5, 10, 15, ... % Ja 
Spanien Listade bolag 5, 10, 15, ... % Ja 
Irland Börsbolag 3, 5, 10, 25, 50 och 75 % Ja 
Storbritannien Listade bolag 3, 4, 5, ... % Ja 
Italien Listade bolag 2, 10, 20, 33, 50 och 75 % Nej 
Österrike Börsbolag 5, 10, 25, 50, 75 och 90 % Ja 
Grekland Börsbolag 10, 20, 33, 50 och 66% Ja 
Luxemburg Börsbolag 10, 20, 33, 50 och 66% Ja 
Portugal Listade bolag l O, 20, 33, 50 och 66 % Nej 
Frankrike Listade bolag 5, 10, 20, 33, 50 och 66 % Nej 
Sverige (lag) Listade bo lag 10, 20, 33, 50 och 66 % Nej 
Sverige (rekomm.) Listade bolag 5, 10, 15, ... och 90% 
Tyskland Börsbolag 5, 10, 25, 50 och 75% Ja 
Danmark Börsbolag 5, 10, 15, ... %, 1/3 och 2/3 Nej 
USA Listade bolag 5, 6, 7, ... % Ja 

2.3. Bedömning av nuläget 

2.3 .l. Ägarkontrollerade sammanslutningar 

De i värdepappersmarknadslagen, bok­
föringslagen och lagen om aktiebolag ingå­
ende definitionerna av begreppen ägarkon­
trollerade sammanslutningar och bestämman­
de inflytande uppvisar vissa skillnader, när­
mast beroende på de två sistnämnda lagarnas 
avvikande tillämpningsområden. Värdepap­
persmarknadslagens gällande definition, som 
är den äldsta i sammanhanget, inbegriper 
den grundläggande principen för ägarkon­
troll, dvs. rätten att på grund av innehav 
eller enligt avtal ensam förfoga över en ma­
joritet av rösterna eller rätt att annars utse 
eller avsätta en majoritet av medlemmarna i 
målbolagets ledande organ. Däremot omfat­
tar värdepappersmarknadslagens begrepp 
inte de i bokföringslagens och lagen om ak-

tiebolag ingående reglerna beräkning av rös­
tandelar. Detta kan medföra oklarhet vid 
tolkningen och tillämpningen av bestämmel­
sen. 

2.3.2. Godkännande av prospekt 

Enligt 2 kap. 4 § värdepappersmarknadsla­
gen skall finansinspektionen inom fem var­
dagar efter att ett prospekt har lämnats in för 
godkännande besluta om det kan offentlig­
göras. Också helgfria lördagar räknas som 
vardagar. Enligt lagens förarbeten (RP 
318/1992) begränsas den för finansinspektio­
nen tillbudsstående tiden till fem vardagar, 
för att emittentens ekonomiska och andra 
intressen inte skall äventyras. Vidare fram­
går det av förarbetena att finansinspektionen 
inte skall granska de framlagda uppgifternas 
riktighet. Däremot skall finansinspektionen 
förvissa sig om att de innehållsmässiga mi-
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nimikraven på prospektet är uppfyllda och 
att uppgifterna inte framställs i en vilsele­
dande form. 

skyldigheten att offentliggöra prospekt 
gäller alla värdepapper av det slag som av­
ses i l kap. 2 § l mom. 1-3 punkten vär­
depappersmarknadslagen. Den gäller likaväl 
ansökningar om börsnotering av ytterligare 
aktier i ett bolag som redan är upptaget på 
börslistan, som ansökningar om introduktion 
av helt nya bolag. En faktor som har bety­
delse ror den tid som behövs för granskning­
en av ett prospekt är framförallt den typ av 
aktier som prospektet avser samt emittentens 
ställning. T.ex. en emission i samband med 
att ett nytt bolag introduceras på börsen (ini­
tial public offering, IPO) är betydligt mera 
tidskrävande, både när det gäller upprättande 
och granskning av prospektet, än en emis­
sion av värdepapper som redan är föremål 
för offentlig handel. Dessutom har flera 
IPO-emissioner på senaste tid genamiörts i 
samband med företagsarrangemang, t.ex. 
efter fusioner, vilket har inneburit att upprät­
tandet och granskning!!n av prospekten ytter­
ligare komplicerats. Aven om finansinspek­
tionens uppgift inte är att bedöma riktighe­
ten av de uppgifter som framförs i prospek­
ten, förutsätter en bedömning av uppgifter­
nas tillräcklighet och relevans i många fall 
en tämligen ingående granskning av pro­
spekten. 

I praktiken har det ofta visat sig att fem 
vardagar inte räcker för granskningen. Följ­
den har varit att emittenterna ibland flera 
veckor före sin officiella ansökan om att få 
ett prospekt godkänt har sänt in utkast till fi­
nansinspektionen för granskning. Det har 
också Iörekommit att man på grund av att 
tiden inte räckt till har varit tvungen att ta 
tillbaka ansökningar mitt under behandlings­
processen och lämna in dem på nytt. En in­
ternationell jämförelse visar att behandling­
stiden ror närvarande är betydligt kortare i 
Finland än i andra EU-länder. Gransknings­
processen kan emellertid inte avvika nämn­
värt från de övriga BU-ländernas nivå. Dess­
utom kan granskningstiden, till följd av att 
helgfria lördagar räknas som vardagar, vara 
fyra eller fem arbetsdagar beroende på när 
ansökan om godkännande av prospektet har 
lämnats in till finansinspektionen. 

I fråga om godkännande av utländska pro­
spekt har finansinspektionens behörighet att 
bedöma om prospekten innehåller tillräckliga 
uppgifter i någon mån begränsats. Avsikten 

med detta s.k. ömsesidiga erkännande av 
prospekt är att inom EU göra det lättare att 
erbjuda och uppta värdepapper till offentlig 
handel över gränserna. Erkännande av ut­
ländska prospekt har således som gransk­
ningsåtgärd inte samma innebörd som det 
egentliga förfarandet för godkännande av 
prospekt. 

2.3.3. Regelbunden informationsskyldighet 

Utformning och offentliggörande av delårs­
rapporter 

Syftet med den informationsskyldiget som 
enligt värdepappersmarknadslagen gäller för 
emittenter är att investerarna skall få till­
räckliga uppgifter för att kunna göra en väl­
grundad bedömning av emittenterna och de­
ras värdepapper. Den på sekundärmarknaden 
ror emitterade värdepapper gällande infor­
mationsskyldigheten är dels regelbunden och 
dels kontinuerlig. Den regelbundna informa­
tionsskyldigheten rorutsätter att en emittent 
av värdepapper som är föremål för offentlig 
handel regelbundet, i form av ekonomiska 
rapporter skall informera om sitt verksam­
hetsresultat och sin ekonomiska ställning. 
Sådana rapporter är delårsrapporterna, even­
tuella årsrapporter samt boksluten. Den kon­
tinuerliga informationsskyldigheten förutsät­
ter att den som har emitterat värdepapper 
som är föremål för offentlig handel utan 
obefogat dröjsmål offentliggör och till ve­
derbörande arrangör av offentlig handel, ut­
över de rapporter som den regelbundna in­
formationsskyldigheten förutsätter, för kän­
nedom sänder också sådana beslut och upp­
gifter om emittenten och dennas verksamhet 
som är relevanta för värdet av ifrågavarande 
värdepapper. 

Den kontinuerliga informationsskyldighe­
ten innebär att en emittent kan bli tvungen 
att offentliggöra t.ex. beslut som avsevärt 
ändrar den egna organisationen och verk­
samheten eller beslut om företagsförvärv 
eller andra betydande affiirstransaktioner. 
Det kan också bli fråga om att offentliggöra 
annat som berör verksamheten, t.ex. myn­
dighets- eller domstolsbeslut eller betydande 
rorändringar i ett koncernbolags ekonomiska 
situation. Merparten av de beslut och om­
ständigheter som skall offentliggöras är av 
den arten att de påverkar emittentens verk­
samhetsresultat och ekonomiska ställning. 
Den kontinuerliga informationsskyldigheten 
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kan i sin tur indelas i två huvudgrupper. Till 
den första huvudgruppen hänförs sådana 
enskilda betydande händelser som berör 
emittenten, t.ex. företagsförvärv eller organi­
sationsreformer. Den andra huvudgruppen 
omfattar sådana förändringar i emittentens 
normala affärsrörelse som påverkar resul­
tatutvecklingen och den ekonomiska ställ­
ningen. Som exempel kan nämnas att emit­
tenten enligt börsens regler måste offentlig­
göra relevanta uppgifter i det fall att emit­
tentens verksamhetsresultat, balansräkning 
eller finansiella ställning under rapportperio­
den avsevärt kommer att avvika från den 
välgrundade bedömning av utvecklingen av 
dessa omständigheter, som en investerare 
ev~ntuellt har gjort (resultatvaming). 

A ven om en investerare till följd av den 
kontinuerliga informationsskyldigheten får 
sådana uppgifter att han kan göra en bedöm­
ning av en emittent och dennas värdepapper, 
ger den regelbundna informationsskyldighe­
ten investeraren en betydligt mångsidigare, 
bättre underbyggd och fullständigare bild av 
emittentens verksamhetsresultat och ekono­
miska ställning. Dessutom innebär den re­
gelbundna informationsskyldigheten att det 
inom räkenskapsperioden uppkommer ett 
slags fasta referenspunkter. Mot dessa kan 
investeraren också under den mellanliggande 
tiden jämföra de fakta som han fått genom 
den kontinuerliga informationsskyldigheten, 
framförallt när det är fråga om resultatvar­
ningar. 

Den bland börsbolagen rådande trenden att 
övergå till kvartalsvisa rapporter skall ses 
mot bakgrunden av de krav som investerarna 
ställer. Investerarna anser att de behöver 
regelbunden ekonomisk information inom 
ramen för den regelbundna informationsskyl­
digheten oftare än den gällande lagen förut­
sätter. De aktivaste påtryckningarna i detta 
avseende kommer från utländska investerare, 
framförallt från USA. Sannolikt kommer 
således den bland finländska börsbolag rå­
dande trenden i riktning mot kvartalsrappor­
ter att fortsätta, eftersom ägandet fortsätt­
ningsvis internationaliseras. Investeramas 
informationsbehov är emellertid inte na­
tionellt betingat utan snarare ett globalt fe­
nomen. Den pågående utvecklingen i rikt­
ning mot kvartalsvis rapportering kommer 
eventuellt att under en relativt lång över­
gångsperiod försätta investerarna i en ojäm­
lik .. ställning i informationshänseende. 

A ven om de nationella faktorernas bety-

delse för investeringsbesluten i och med 
övergången till EMU :s tredje etapp blir allt 
mindre, finns det tecken som tyder på att 
investeramas övergång från geografiskt mo­
tiverade till branschvisa investeringsbeslut 
kommer att ske successivt. Följaktligen 
kommer också faktorer som påverkar de ge­
ografiskt motiverade investeringsbesluten att 
ha betydelse i framtiden. Den allmänna för­
bättringen av nivån på de finländska bola­
gens ekonomiska information kommer så­
lunda att leda till att den finländska värde­
pappersmarknaden överhuvudtaget blir at­
traktivare och därmed till att de finländska 
bolagen får lättare att skaffa riskkapital. Om 
man ser till marknadens helhetsintresse är de 
nuvarande enskilda besluten om bolagens 
ekonomiska strategi inte den bästa tänkbara 
modellen. 

Den period som delårsrapporterna omspän­
ner har betydelse också för de listade bola­
gens behov att inom ramen för den kontinu­
erliga informationsskyldigheten offentliggöra 
omständigheter som är relevanta för värde­
papperens värde. Rapportperiodens längd har 
också betydelse för i vilken mån delar av 
informationen om bolagens resultatutveck­
ling inte offentliggörs, utan kommer att ut­
göra s.k. insiderinformation. Ju flera delårs­
rapporter ett bolag offentliggör, desto min­
dre blir behovet av information som kan 
hänföras till den kontinuerliga informations­
skyldigheten och därmed också förekomsten 
av insiderinformation. 

De emittenter vilkas masskuldebrev har 
börslistats är till största del depositionsban­
ker. Genom en lag om ändring av kreditin­
stitutslagen har depositionsbankerna ålagts 
skyldighet att upprätta delårsrapporter. I det 
sammanhanget stiftades också en lag om 
ändring av lagen om aktiebolag så att också 
publika aktiebolag skall upprätta delårsrap­
porter. 

Enligt en bedömning av utvecklingstren­
derna på finansmarknaden blir företagens 
finansiering i allt större utsträckning värde­
pappersbaserad. Företagen kommer enligt 
denna prognos att anlita masskuldebrevsmar­
knaden för att tillgodose en växande del av 
sitt behov av främmande kapital. En annan 
trend är att också de finländska hushållen 
börjar kanalisera sina investeringstillgångar 
via värdepappersmarknaden. En del av den­
na tillväxt inriktas på masskuldebrevslån. 
strävandena att minska finska statens upp­
låning och värdepapperisera företagens kre-
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diter kommer småningom att förskjuta mass­
kuldebrevsmarknadens tyngdpunkt i riktning 
mot den privata sektorn. skuldebrevsinneha­
vamas informationsbehov kommer huvud­
sakligen att gälla emittentens förmåga att 
svara för sina åtaganden. Denna information 
får investerarna med stöd av värdepappers­
marknadslagen genom emittentens bokslut 
och kontinuerliga informationsskyldighet 
Enligt värdepappersmarknadslagen har en 
emittent av masskuldebrev emellertid ingen 
skyldighet att upprätta delårsrapporter eller 
eventuellt årsrapporter. Rapporteringsskyl­
digheten är således i detta avseende baserad 
på den speciallagstiftning som gäller emit­
tenten, t.ex. kreditinstitutslagen eller lagen 
om aktiebolag. Med tanke på enhetligheten i 
utformningen och offentliggörandet av rap­
portema är detta sakförhållande inte det bäs­
ta tänkbara från investerarsynpunkt. 

Revisorerna skall i revisionsberättelsen 
framföra sin uppfattning om huruvida de 
under räkenskapsperioden offentliggjorda 
delårsrapporterna är upprättade enligt gällan­
de bestämmelser och föreskrifter. Om man 
ser till internationell praxis är denna skyldig­
het exceptionell och det ifrågavarande utlå­
tandet har en tämligen diffus betydelse, i 
synnerhet för utländska investerare. Enligt 
17 § revisionslagen omfattar revisionen 
granskning av bokföringen och bokslutet 
samt förvaltningen under räkenskapsperio­
den. Således omfattar den åtminstone delvis 
innehållet i delårsrapporterna. Om revisorer­
na vid sin granskning observerar att de i 
revisionslagen avsedda ledande personerna i 
en sammanslutning eller stiftelse har gjort 
sig skyldiga till gärningar eller försummelser 
som kan leda till skadeståndsskyldighet, el­
ler annan verksamhet som strider mot den 
lagstiftning som gäller sammanslutningen 
eller stiftelsen eller mot dess bolagsordning, 
bolagsavtal eller stadgar, skall revisorerna ta 
in en anmärkning om detta i revisionsberät­
telsen. En uttrycklig uppgift om att be­
stämmelserna om upprättande av årsrapport 
har åsidosatts kan emellertid vara av bety­
delse både för aktieägare och potentiella in­
vesterare. A v denna anledning är det skäl att 
fortfarande ta in sådana uppgifter i revi­
sionsberättelsen. 

Omfattningen av den regelbundna informa­
tionsskyldigheten 

Hittills har ansökningar om upptagande av 

380352H 

masskuldebrev till offentlig handel endast 
gällt börsnotering. Följaktligen avser be­
stämmelserna om skyldighet att offentliggöra 
bokslut endast sådana situationer. Det finns 
emellertid inga principiella hinder för att 
ansöka om upptagande av masskuldebrev 
och liknande instrument också till annan 
offentlig handel. HEX Ab:s fastställda regler 
för I-listan gör det möjligt att ansöka om 
upptagande av masskuldebrev till offentlig 
handel på denna. Den i lagens 2 kap. 5 och 
6 § angivna skyldigheten att upprätta delårs­
rapport och offentliggöra bokslut gäller för 
närvarande endast aktiebolag vars aktier el­
ler enligt lagen om aktiebolag till aktier be­
rättigande värdepapper har upptagits till of­
fentlig handel. Värdepappersmarknadslagens 
bestämmelser hindrar emellertid inte att ock­
så andra typer av värdepapper blir föremål 
för offentlig handel. Sådana värdepapper kan 
vara t.ex. i l kap. 2 § l mom. l punkten 
värdepappersmarknadslagen avsedda bevis 
som utfärdas över någon annan andel än en 
aktie i en sammanslutnings eget kapital. 

Undantag från bestämmelserna om delårs­
rapporter, årsrapporter och bokslut 

Bestämmelserna om listade bolags delårs­
rapporter, årsrapporter och bokslut är utfär­
dade på många nivåer. Bokföringslagen in­
nehåller allmänna bestämmelser om vad 
bokslut skall innehålla. Dessutom innehåller 
värdepappersmarknadslagen och finansminis­
teriets beslut om regelbunden informations­
skyldighet för värdepappersemittenter be­
stämmelser om de tilläggsskyldigheter som 
gäller i fråga om rapporter och bokslut. 
Bokföringsnämnden kan med stöd av bok­
föringslagen bevilja andra bokföringsskyldi­
ga än finansinspektionens samt social- och 
hälsovårdsministeriets tillsynsobjekt undan­
tag från bestämmelserna om bokslutets in­
nehåll. För dessas vidkommande kan finans­
inspektionen eller social- och hälsovårdsmi­
nisteriet bevilja undantag från de i bok­
föringslagen angivna förutsättningarna. Bok­
föringsnämnden kan bevilja en emittent av 
värdepapper som upptagits till offentlig han­
del undantag från värdepappersmarknadsla­
gens bestämmelser om rapporter och bokslu­
tets innehåll. Enligt kreditinstitutslagen är 
det emellertid finansinspektionen som kan 
bevilja depositionsbanker undantag från be­
stämmelserna om delårsrapporter, årsrappor­
ter och bokslutets innehåll. Dessa bestäm-
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melsers komplexitet och partiella motstridig­
het leder till osäkerhet i fråga om lagtillämp­
ningen och de med stöd av lag utfärdade 
föreskrifterna. 

2.3.4. Flaggningsskyldighet 

Flaggningsskyldigheten och ägandets offent­
lighet 

I slutet av augusti var 49,2 % av mark­
nadsvärdet i de finländska bolag vilkas vär­
depapper hade överförts till värdeandelssys­
temet, i utländska investerares ägo. Utländ­
ska aktieägare har i stor utsträckning utnytt­
jat möjligheten att förvaltarregistrera värde­
papper och mera sällan registrerat sig som 
aktieägare i eget namn. Det har också före­
kommit att en utländsk ägare har registrerat 
sitt innehav med tanke på en viss bolags­
stämma, för att därefter åter förvaltarregi­
strera innehavet. I praktiken har emellertid 
information om utländska aktieägares inne­
hav kunnat fås endast genom deras flagg­
ningsmeddelanden, då innehaven har upp­
nått, överskridit eller underskridit en flagg­
ningsgräns. T.ex. under år 1997 har flagg­
ning skett endast i 14 fall. 

Flaggningsbestämmelserna inverkar på 
investerarnas möjligheter att få information 
också om bolagens finländska aktieägare, 
eftersom flaggningsskyldigheten innebär att 
en enskild aktieägare aktivt måste uppge för­
ändringar i sitt innehav, om detta uppnår, 
överskrider eller underskrider flaggnings­
gränsen. A andra sidan uppkommer flagg­
ningsskyldighet också på andra grunder än 
direkt aktieinnehav. Flaggningsskyldighet 
kan uppkomma dels för aktieägare, dels för 
jämförbara personer. Likaså kan flaggnings­
skyldighet uppkomma när en aktieägare eller 
en jämförbar person är part i ett avtal eller 
arrangemang som när det förverkligas leder 
till flaggningsskyldighet Till en aktieägares 
innehav räknas dessutom i 2 kap. 9 § an­
givna, närstående kretsars innehav. Flagg­
ningsbestämmelserna leder således till att 
man får en avsevärt fullständigare bild av 
betydande ägare i målbolaget och föränd­
ringar i dessas innehav än t.ex. den i 3 kap. 
l O § lagen om aktiebolag avsedda akteägar­
förteckningen ger. 

Investerare behöver tillräcklig information 
för att kunna göra en välgrundad bedömning 
avemittenter och värdepapper. Bl.a. behöver 
de i detta syfte uppgifter om målbolagets 

ovnga ägare och dessas ägarandelar samt 
framförallt om större förändringar i betydan­
de aktieägares innehav. Flaggningsskyldig­
heten innebär att aktieägarna regelbundet får 
veta om någon betydande aktieägares andel 
håller på att växa till en absolut majoritet­
sandel, dvs. till ett innehav som ger enkel 
majoritet. Innehaven i bolag vilkas aktier är 
föremål för offentlig handel är emellertid 
ofta spridda på så många händer att en en­
skild delägare uppnår faktisk majoritet av de 
på bolagsstämman företrädda rösterna med 
en andel som är mindre än en absolut majo­
ritetsandeL storleken av en sådan ägarandel, 
som ger s.k. effektiv minoritetsmakt, varie­
rar beroende på bolaget och situationen samt 
beroende på spridningen av innehaven i det 
enskilda fallet. 

Vissa av bolagsstämmans beslut förutsätter 
kvalificerad majoritet. Sådana beslut är t.ex. 
de som gäller riktad emission, inlösen och 
förvärv av egna aktier, ändring av bolag­
sordningen samt fusion och delning av före­
taget. I lagen anges kravet på kvalificerad 
majoritet i allmänhet som två tredjedelar av 
de avgivna rösterna och de vid stämman 
företrädda aktierna. I så fall kan besluten 
stoppas av en minoritet på en tredjedel av de 
vid bolagsstämman företrädda aktierna. För 
vissa beslut kan gälla ett per aktieslag fast­
ställt krav på kvalificerad majoritet. Sådana 
beslut kan förutsättas t.ex. för inlösen och 
förvärv av egna aktier, fusion eller delning 
av bolag samt ombildande av ett publikt 
aktiebolag till ett privat aktiebolag. Vid be­
dömningen av omständigheter som hänför 
sig till beslut med kvalificerad majoritet kan 
vetskapen om att ett innehav representerar 
en tredjedel av bolagets röster och aktier 
eller motsvarande andel av ett visst aktieslag 
vara av betydelse för aktieägarna och bo­
lagsledningen. På grund av att ägandet är 
fördelat på ett stort antal händer är en situa­
tion där bolagets hela aktiekapital är företrätt 
vid ett börsnoterat bolags stämma emellertid 
teoretisk. I sådana fall där två tredjedels ma­
joritet av de avgivna rösterna och de vid 
stämman företrädda aktierna förutsätts för ett 
beslut, uppkommer således en kvalificerad 
minoritet i praktiken med en mindre andel 
än en tredjedel av bolagets aktiekapital och 
tillgängliga röstetal. Både den ägarandel som 
räcker för effektiv minoritetsmakt och den 
ägarandel som räcker för kvalificerad mino­
ritet varierar beroendet på bolaget och situa­
tionen. En minoritetsandel på en tredjedel av 
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bolagets röstetal eller aktiekapital har emel­
lertid betydelse framf6rallt i fråga om bolag 
vilkas bolagsordning innehåller bestämmel­
ser om aktieägarens inlösningsskyldighet 
beträffande denna andel. 

Det är viktigt f6r investerarna att få 
vetskap dels om att betydande aktieägares 
ägarandelar växer och därmed uppnår och 
överskrider vissa gränser, dels om att sådana 
andelar minskar. I synnerhet yrkesmässiga 
investerare har varit obenägna att utnyttja de 
f6rvaltningsrättigheter som ansluter sig till 
deras innehav. De har i stället reagerat med 
att minska sina innehav i bolag som handlar 
på ett i deras tycke otillfredsställande sätt. 
Betydande aktieägare har i allmänhet de yr­
kesmässigt och vad beträffar personalresur­
serna bästa f6rutsättningarna att f6lja och 
bedöma målbolagens verksamhet. Också 
andra investerare kan utgående från eventu­
ella betydande f6rändringar i dessa aktieäga­
res ägarandelar få indikationer för sina egna 
investeringsbeslut 

En omständighet som inverkar på värdet 
av en investering är respektive aktieslags 
likviditet. Likviditeten är å ena sidan rele­
vant när det gäller möjligheten att köpa och 
sälja aktier av det ifrågavarande slaget och å 
andra sidan f6r prisbildningen. En god likvi­
ditet har en positiv inverkan på utf6randet 
av köp- och säljuppdrag samt på prisbild­
ningen. Sålunda har likviditeten också en 
värdehöjande effekt. Bolagets ägarstruktur 
påverkar aktiernas likviditet. Ett koncentrerat 
ägande minskar likviditeten och tvärtom. 
Flaggningsskyldigheten ger investerarna 
möjlighet att bedöma hur koncentrerat ägan­
det i målbolaget är och hur det påverkar ak­
tiernas likviditet. 

Flaggningsbestämmelserna har också en 
utjämnande effekt på finländska respektive 
utländska aktieägares verksamhetsf6rutsätt­
ningar. En enskild finländsk aktieägares in­
nehav är till f6ljd av aktieboken offentligt, 
oberoende av hur stort det är. Detta innebär 
att också en successiv ökning av en fin­
ländsk aktieägares ägarandel i ett målbolag 
uppmärksammas på marknaden, medan en 
ökning av en utländsk aktieägares ägarandel 
märks endast om den uppnår eller överskri­
der en flaggningsgräns. Denna bristande in­
formationsbalans kan få en faktisk ekono­
misk betydelse t.ex. i take-oversituationer. 

Flaggningsbestämmelserna inverkar enligt 
vad som framgår ovan på investerarnas och 
överhuvudtaget på värdepappersmarknadsak-

töremas möjligheter att göra en välgrundad 
bedömning av ett bolag och de aktier som 
det emitterar. De fastställda flaggningsgrän­
serna har betydelse f6r möjligheterna att få 
information om såväl utländska som finländ­
ska aktieägare. Därmed kan alla aktieägare 
få kännedom om förändringar i betydande 
aktieägares innehav och göra sina egna be­
dömningar av de faktorer som påverkar de 
ifrågavarande värdepapperens värde. De nu­
varande relativt få flaggningsgränserna in­
nebär att investerarna inte i alla de situatio­
ner som granskas ovan kan få relevant och 
tillräckligt opartisk information. 

Tidpunkten för upprättande och offentlig­
görande av flaggningsanmälan 

Enligt de nuvarande bestämmelserna skall 
en aktieägare göra en flaggningsanmälan 
utan dröjsmål, senast den sjunde dagen efter 
att aktieägaren fått eller borde ha fått känne­
dom om en rättshandling som leder till 
flaggningsskyldighet Målbolaget skall of­
fentliggöra en flaggningspliktig ägarandel 
senast nio dagar efter att ha fått kännedom 
om saken. 

Enligt värdepappersmarknadslagen är hu­
vudregeln den att flaggningen skall ske utan 
dröjsmål. Detta framgår t.ex. av 2 kap. 7 § 
som gäller kontinuerlig informationsskyldig­
het Enligt den skall emittenten utan obefo­
gat dröjsmål offentliggöra de omständigheter 
som nämns i bestämmelsen. Enligt 8 § i 
samma kapitel skall emittenten utan dröjs­
mål offentliggöra att ett koncernf6rhållande 
har uppkommit. De i de gällande flaggnings­
bestämmelserna använda uttrycken utan 
dröjsmål, senast den sjunde dagen och se­
nast efter nio dagar, har gett upphov till 
oklarhet om flaggningstidpunkten och lett 
till att skyldigheten inte alltid har fullgjorts 
utan dröjsmål. 

Flaggningsskyldigheten och yrkesmässiga 
investerare 

Begreppet yrkesmässig investerare definie­
ras i l kap. 4 § 4 mom. värdepappersmar­
knadslagen. Yrkesmässiga investerare är en­
ligt bestämmelsens l punkt sådana värde­
pappersf6retag som avses i 4 § lagen om 
värdepappersföretag, sådana kreditinstitut 
som avses i 2 § kreditinstitutslagen, sådana 
fondbolag som avses i lagen om placerings­
fonder ( 480/1987), sådana f6rsäkringsbolag 
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som avses i lagen om försäkringsbolag 
(l 062/1979), sådana ömsesidiga försäkrings­
bolag och försäkringsaktiebolag som avses i 
lagen om arbetspensionsförsäkringsbolag 
(354/1997) samt med dessa jämförbara ut­
ländska sammanslutningar som står under 
myndighetstillsyn. 

En del yrkesmässiga investerare bedriver 
redan nu huvudsakligen verksamhet som 
väsentligen består i att förvärva och överlåta 
värdepapper. Till denna kategori hör bl.a. 
värdepappersförmedlarrörelse, marknadsga­
rantrörelse och emissionsgaranti. För dessa 
yrkesmässiga investerare uppkommer värde­
pappersinnehav utan att de utövar de därtill 
hörande förvaltningsrättigheter som tillkom­
mer aktieägare. En del yrkesmässiga inve­
sterare förvärvar värdepapper på grund av de 
med dessa sammanhängande avkastningsför­
väntningarna och eftersom detta utgör deras 
huvudsakliga verksamhetsområde, utan att 
de har någon avsikt att utnyttja sitt innehav 
för att påverka ledningen av målbolaget 
Sårlana yrkesmässiga investerares aktieinne­
hav i enskilda målbolag kan variera avsevärt 
inom en kort tid. Det viktigaste enskilda 
syftet med flaggningsskyldigheten är att ak­
tieägarna skall få information om huruvida 
en eller flera aktieägare håller på att öka sitt 
innehav i målbolaget i syfte att påverka led­
ningen av detta. Det kan således vara förenat 
med oskäligt stort besvär för yrkesmässiga 
investerare att ge akt på förändringar i sitt 
innehav och anmäla om dessa, jämfört med 
den nytta som övriga investerare har av in­
formationen. 

2.3.5. Finansministeriets beslut 

Enligt värdepappersmarknadslagen har fi­
nansministeriet rätt att besluta att närmare 
uppgifter skall lämnas i vissa fall. Det kan 
t.ex. vara fråga om innehållet i emissions­
och börsprospekt, delårsrapporter, bokslut 
och bokslutskommunikeer samt om innehål­
let i flaggningsmeddelanden. Utöver innehål­
let i de nämnda handlingarna kan i besluten 
beaktas sådana speciella situationer där de 
inte skall tillämpas. En bestämmelse om fi­
nansministeriets rätt att besluta om undantag 
ingår i gällande 2 kap. 11 §, enligt vilken 
från den informationsskyldighet som stadgas 
i 2 och 6 kap. på ansökan kan beviljas un­
dantag, om inte investerarnas ställning däri­
genom äventyras. Undantag beviljas av fi­
nansinspektionen eller bokföringsnämnden, 

enligt vad som stadgas i 2-6 mom. Om de 
övriga undantagsgrunderna föreskrivs närma­
re genom finansministeriets beslut. I para­
grafen regleras således skyldigheter som är 
förknippade med ansökningar om och bevil­
jande av enskilda undantag, inte skyldigheter 
som följer av bestämmelser om allmänna 
undantag. 

Direktiven innehåller dels bestämmelser 
om undantag som hänför sig till vissa situa­
tioner, dels allmänna bestämmelser om fall 
som direktiven inte tillämpas på. I samband 
med att EES-avtalets regelverk sattes i kraft 
ansågs det vara ändamålsenligt att införa de 
av direktiven följande detaljerade reglering­
arna genom författningar på lägre nivå än 
lag, bl.a. genom förordningar och ministerie­
beslut. A v den anledningen skulle också en 
del av de undantag som avsågs i direktiven 
sättas i kraft genom regleringar på lägre nivå 
än lag. Eftersom ovan nämnda 2 kap. 11 § 
värdepappersmarknadslagen gäller enskilda 
undantag, är finansministeriets bemyndigan­
de att sätta i kraft de i direktiven angivna 
allmänna undantagen oklart. 

3. Propositionens mål och de 
viktigaste förslagen 

3.1. Mål och medel 

3 .1.1. Arbetsgruppen Värdepappersmarkna­
den 2000 

Enligt det betänkande som gavs av arbets­
gruppen Värdepappersmarknaden 2000 (s. 
102) går den nationella marknadsstrategin ut 
på att göra den finländska värdepappersmar­
knaden attraktivare internationellt sett. Lag­
beredningen och de övriga regleringen måste 
således beakta denna målsättning. För ett 
litet marknadsområde som Finland är det 
viktigt att utveckla värdepappersmarknadens 
informationsprocess med tonvikt på trovär­
dighetsaspekten. Enligt arbetsgruppens åsikt 
är det inte sannolikt att Finlands värdepap­
persmarknad någonsin vad gäller likviditet 
och omsättning kan konkurrera med världens 
största marknader. Genom utveckling av 
informationsprocessen är det däremot möj­
ligt att skapa ett mervärde för den finländska 
värdepappersmarknaden och att därigenom 
förbättra dess likviditet och omsättning. 

Enligt arbetsgruppens åsikt kan informa­
tionsprocessen generellt definieras som ett 
sätt att förbättra värdepappersmarknadens 
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överskådlighet och därigenom främja mark­
nadens funktion på dess egna villkor. Infor­
mationsprocessen inbegriper i detta samman­
hang också reglering och tillsyn av markna­
den. I vidsträckt bemärkelse innebär infor­
mationsprocessen således att investerare, 
kapitalbehövande parter, förmedlare av fi­
nansiering samt övriga marknadsparter i 
ökad utsträckning måste offentliggöra och 
sina åtgärder och avsikter samt informera 
om dem i övrigt. Det är framförallt fråga om 
att utöka och precisera skyldigheten att flag­
ga innehav samt att förtydliga bestämmelser­
na om den information som skall ges inve­
sterarna. 

3.1.2. Ägarkontrollerade sammanslutningar 

Till åtskillnad från lagen om aktiebolag 
och bokföringslagen innehåller värdepap­
persmarknadslagen inga bestämmelser om 
uträkning av rösträtt som ger ägarkontroll, 
dvs. bestämmande inflytande i ett bolag. 
Detta kan leda till tolkningsproblem. Därför 
föreslås i detta sammanhang att i värdepap­
persmarknadslagen tas in motsvarande be­
stämmelser om uträkningsgrunderna för röst­
rätten som i lagen om aktiebolag och bok­
föringslagen. Samtidigt ändras värdepappers­
marknadens bestämmelser om saken så att 
de begreppsmässigt bättre stämmer överens 
med motsvarande bestämmelser i lagen om 
aktiebolag och bokföringslagen. 

3.1.3. Godkännande och erkännande av pro­
spekt 

Trenden att företagsfinansieringen blir vär­
depappersbaserad och att hushållens investe­
ringstillgångar börjar kanaliseras via värde­
pappersmarknaden innebär att investerarnas 
förtroende för värdepappersmarknaden måste 
tillmätas en allt större betydelse. Detta för­
troende upprätthålls och främjas t.ex. genom 
att garantier skapas för att emissionsprospek­
ten blir omsorgsfullt upprättade och granska­
de. Det ökade antalet emissioner och börsin­
troduktioner samt den omständigheten att 
dessa aktiviteter koncentreras till två relativt 
korta perioder under året har emellertid för­
svårat och begränsat finansinspektionens 
möjligheter att granska prospekten så grund­
ligt och detaljerat som investerarskyddet 
skulle förutsätta. Syftet med förslaget är att 
finansinspektionen skall ges skälig tid att 
granska de prospekt som inlämnats till den 

för godkännande, likväl med beaktande av 
att alla typer av värdepapper inte kräver 
samma arbetsmängd samt att vissa värdepap­
per måste behandlas snabbare än andra. 

De definitioner föreslås bli preciserade 
som gäller behandlingen av prospekt vilka 
har godkänts av utländska behöriga myndig­
heter. När det gäller sådant ömsesidigt er­
kännande som avses i börs- och emissions­
prospektdirektiven föreslås att som benäm­
ning på finansinspektionens behandling av 
prospekt som godtagits av utländska myn­
digheter införs erkännande i stället för god­
kännande. Härigenom klarläggs finansin­
spektionens fullmakter och rättigheter i de 
ifrågavarande fallen. 

3.1.4. Regelbunden informationsskyldighet 

Delårsrapporter 

Delårsrapporterna uppfyller en väsentlig 
del en emittents regelbundna informations­
skyldighet. Av denna anledning kommer 
bestämmelserna som innebär att flera delårs­
rapporter skall upprättas och offentliggöras 
också att kvantitativt och kvalitativt påverka 
informationen så att den från investerarnas 
synpunkt blir användbarare och tillförlitliga­
re. Mängden och arten av den information 
som investerarna får om investerarna inver­
kar på samstämmigheten i den information 
som investerarna och emittenterna får om en 
enskild emittents verksamhet och ekono­
miska situationen. De s.k. asymmetriska in­
formationsteorierna utgår från informations­
nivåerna när det gäller efterfrågan och utbud 
på finansiering samt hur bristande samstäm­
mighet i dessa avseenden påverkar finans­
ieringsbesluten och -villkoren. En ökning av 
den till investerarna riktade informationen 
kan antas leda till en allmän ökning av för­
troendet för värdepappersmarknaden och 
därmed tillföra den finländska värdepappers­
marknaden ett visst mervärde. Samtidigt re­
duceras den icke-offentliga insiderinforma­
tionen och det med emittenternas kontinuer­
liga informationsskyldighet förenade behovet 
av information i vissa situationer, vilket i sin 
tur leder till en sänkning av enskilda emit­
tenters finansieringskostnader. 

De enskilda bolagens beslut om antalet 
delårsrapporter baserar sig i stor utsträckning 
på vilka investerarna är och vilka .. krav de 
ställer vid den aktuella tidpunkten. A ven om 
denna beslutsmodell är bäst lämpad för det 
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enskilda bolagets individuella synsätt och 
förhållanden, utgör uttryckligen dessa aspek­
ter ett hinder för att överhuvudtaget i till­
räcklig utsträckning beakta hela investerar­
kårens behov eller den nationella uppfatt­
ningen av den finländska värdepappersmar­
knaden. Syftet med denna proposition är att 
för åtminstone börsbolagens vidkommande 
införa rapportering kvartalsvis. 

Emittenter av aktier som är föremål för 
annan offentlig handel eller värdepapper 
som enligt lagen om aktiebolag berättigar till 
sådana aktier kan uppvisa betydande skillna­
der storleksmässigt, verksamhetsmässigt och 
strukturellt. A v denna anledning måste reg­
lerna för den offentliga handeln vara så flex­
ibla att listor kan upprättas för olika typer av 
emittenter och med beaktande av emittenter­
nas och aktieägarnas varierande förhållanden 
och behov. Detta behov av flexibilitet beak­
tas genom att det enligt förslaget blir möjligt 
att utforma reglerna för den offentliga han­
deln så att antalet delårsrapporter kan fast­
ställas efter behov. 

Innehavare av andelar i masskuldebrevslån 
behöver information om emittentens förmåga 
att svara för sina åtaganden. För närvarande 
får investerarna informationen genom bok­
slutet och inom ramen för den kontinuerliga 
informationsskyldigheten. Informationen kan 
ytterligare utökas, fördjupas och diversifieras 
genom att emittenten åläggs att upprätta de­
lårsrapporter. Detta har en positiv inverkan 
på investerarnas förtroende för masskuldeb­
revsmarknaden. Samtidigt försätts masskul­
debrevsemittenterna och innehavarna av an­
delar i masskuldebrevslån i en jämbördig 
ställning vad gäller delårsrapporternas inne­
håll och de åtgärder som offentliggörandet 
av dem förutsätter. 

Eftersom också andra värdepapper än ovan 
nämnda aktier, till sådana enligt lagen om 
aktiebolag berättigande värdepapper samt 
masskuldebrev kan upptas till offentlig han­
del, är det skäl att utvidga den regelbundna 
informationsskyldigheten till att överhuvud­
taget gälla emittenter av värdepapper som är 
föremål för offentlig handel. 

Undantag från den regelbundna informa­
tionsskyldigheten 

I propositionen föreslås en förtydligande 
bestämmelse om att bokföringsnämnden i 
regel är den myndighet som behandlar un­
dantag från värdepappersmarknadslagens 

bestämmelser och finansministeriets beslut 
om innehållet i delårsrapporter, årsrapporter 
och bokslut. I fråga om sådana tillsynsobjekt 
som avses i 2 § lagen om finansinspektionen 
(503/1993) föreslås emellertid behandlingen 
av undantagsärenden bli överförd på finans­
inspektionen. Likaså föreslås att behandling­
en av undantagsärenden som gäller försäk­
ringsbolag skall överföras på vederbörande 
ministerium. Syftet med förslaget är att för­
enkla och förtydliga bestämmelserna om 
delårsrapporter, årsrapporter och bokslut 
samt om de i dessa avseenden beviljade un­
dantagens tillämplighet. 

3.1.5. Flaggningsskyldighet 

Flaggningsskyldighet 

Syftet med flaggningsskyldigheten är att 
investerare, målbolag och överhuvudtaget 
marknaden skall få information om betydan­
de ägare och om ägarstrukturen i enskilda 
målbolag. Flaggningsskyldigheten utgör så­
ledes en integrerad del av den informations­
process genom vilken investerarna förses 
med sådan väsentlig information som de 
behöver för att kunna göra en välgrundad 
bedömning av omständigheter som är rele­
vanta för värdet av vissa värdepapper. 

I bolag vars aktier är föremål för offentlig 
handel är ägandet oftast spritt på så många 
händer att innehav på mindre än en tionde­
del kan ha en stor betydelse för de beslut 
som fattas om bolagets angelägenheter. En 
omständighet som måste beaktas när flagg­
ningsgränserna fastställs är att ett ägande 
som är spritt på många händer å andra sidan 
har betydelse också för en enskild aktieäga­
res möjlighet att utöva effektiv minoritets­
makt eller uppnå en ägarandel som ger mot­
svarande kvalificerade minoritet i ett målbo­
lag. Dessutom har investerarna genom flagg­
ningsskyldigheten möjlighet att få veta om 
de betydande aktieägarnas innehav i målbo­
laget har blivit mindre. Avståndet mellan 
flaggningsgränserna har betydelse för hur 
uppdaterad informationen kommer att vara 
samt för investerarnas möjlighet att i tid rea­
gera på förändringar i betydande aktieägares 
investeringspolitik. Den omständigheten att 
utländska aktieägare har möjlighet att förval­
tarregistrera sina innehav försätter dessutom 
de finländska aktieägarna i en annan ställ­
ning än utländska aktieägare och leder till 
bristande samstämmighet i den information 
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som produceras för marknaden. Genom en 
sänkning av den lägsta flaggningsgränsen 
och genom införande av flera flaggnings­
gränser blir det möjligt att öka ägandets of­
fentlighet och få noggrannare information 
om betydande ägare och dessas innehav i 
målbolagen samt om förändringar i inneha­
ven. Genom den tidsmässiga preciseringen 
av flaggningsskyldigheten understryks vikten 
av att den fullgörs utan dröjsmål. 

Undantag från flaggningsskyldigheten 

En yrkesmässig investerares syften med 
sin verksamhet kan avvika från andra bety­
dande ägares t.ex. såtillvida att den yrkes­
mässiga investeraren inte genom sin investe­
ringsverksamhet och sitt innehav syftar till 
att påverka ledningen av målbolaget En yr­
kesmässig investerares innehav inkluderar 
således inte nödvändigtvis sådan faktisk eller 
potentiell maktutövning som avses ovan och 
som i första hand skall offentliggöras inom 
ramen för flaggningsskyldigheten. A andra 
sidan kan en yrkesmässig investerares värde­
pappersinnehav variera kraftigt inom en kort 
tid. Genom möjligheten att ansöka om un­
dantag kan den situationen undvikas att 
flaggningsskyldigheten för en yrkesmässig 
investerare leder till orimligt frekventa 
flaggningsåtgärder, som inte i motsvarande 
mån tillför värdepappersmarknaden relevant 
information. 

Enligt flaggningsdirektivet kan undantags­
möjligheten gälla yrkesmässigt verksamma 
fondhandlare som är medlemmar av en 
fondbörs som är belägen eller verksam i en 
medlemsstat eller som är auktoriserade eller 
står under tillsyn av en behörig myndighet. 
Begreppet yrkesmässigt verksam fondhand­
lare definieras inte i direktivet. I förarbetena 
till lagen om ändring av lagen om värdepap­
persföretag och vissa därtill anslutna lagar 
(RP 56/1998 rd) motiveras de ovan avsedda 
investerarnas yrkesmässighet med att de re­
dan på grund av arten av sin affärsverksam­
het kan anses vara väl förtrogna med värde­
pappersmarknadens funktion och risker. Där­
utöver består denna investerarkategoris affär­
sverksamhet antingen huvudsakligen eller till 
stor del av handel med värdepapper. Som 
ytterligare en förutsättning för möjligheten 
att bevilja undantag uppställs i direktivet att 
de ifrågavarande investerarna är auktorisera­
de eller står under tillsyn av en behörig 
myndighet. A v de till denna kategori höran-

de investerarna står värdepappersföretagen, 
kreditinstituten och fondbolagen under till­
syn av finansinspektionen, som är en i di­
rektivet avsedd behörig myndighet. Försäk­
ringsbolagen och arbetspensionsbolagen står 
däremot under social- och hälsovårdsminis­
teriets tillsyn. Social- och hälsovårdsministe­
riet kan emellertid med avseende på de i 
flaggningsdirektivet avsedda tillsynsuppgif­
terna och -rättigheterna jämställas med fi­
nansinspektionen, medan de försäkringsbo­
lag och arbetspensionsbolag som avses här 
kan jämställas med sådana fondhandlare som 
avses i flaggningsdirektivet. A v de ovan an­
givna orsakerna gäller den föreslagna undan­
tagsmöjligheten endast sådana yrkesmässiga 
investerare som avses i l kap. 4 § 4 mom. l 
punkten. För övriga yrkesmässiga investera­
res vidkommande uppfylls inte de i flagg­
ningsdirektivet angivna kriterier som avser 
tillsyn, fondhandel eller investeringsverk­
samhetens syfte. 

3 .1.6. Finansministeriets beslut 

Enligt gällande 2 kap. 11 § l mom. be­
myndigas finansministeriet att besluta när­
mare om undantagsgrunderna i fråga om den 
informationsskyldighet som avses i 2 och 6 
kap. Dessa undantagsgrunder har emellertid, 
på grund av deras paragrafsammanhang, tol­
kats gälla beviljande av undantag enligt 
prövning i enskilda fall. Ett problem har 
härvid bestått i att till fullo sätta i kraft de 
direktiv som har samband med 2 kap. Direk­
tivens tillämpningsområde har generellt kun­
nat begränsas genom uppräkning av speciel­
la situationer som direktiven inte är tilläm­
pliga på. Likaså har en medlemsstat kunnat 
beviljas dispens från vissa av de skyldighe­
ter som anges i ett direktiv. Enligt direktiven 
har också den närmare regleringen av någon 
angelägenhet kunnat lämnas beroende av 
nationell prövning. A andra sidan är det 
nödvändigt att i vederbörande ministeriums 
beslut mera detaljerat än i lagen beakta ock­
så sådana speciella situationer som avses i 
bestämmelserna samt på grund av dessa 
eventuellt uppkommande allmänna undan­
tagsbehov. Av dessa orsaker föreslås i pro­
positionen att vederbörande ministeriums 
bemyndigande skall utvidgas. Genom veder­
börande myndighets beslut är det emellertid 
inte möjligt att avvika från den i direktiven 
fastställda miniminivån. 
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3.2. De viktigaste forslagen 

Enligt förslaget skall det i värdepappers­
marknadslagen definierade begreppet ägar­
kontroll, dvs. bestämmande inflytande över 
en sammanslutning, närmas till motsvarande 
begrepp i lagen om aktiebolag och bok­
föringslagen. I propositionen preciseras reg­
lerna för uträkning av röstmajoritet som 
eventuellt ger bestämmande inflytande. 

I propositionen föreslås att den tid inom 
vilken finansinspektionen skall behandla och 
godkänna prospekt förlängs till tio bankda­
gar i sådana fall då de i prospektet angivna 
värdepapperen är av det slag som avses i l 
kap. 2 § l mom. l punkten värdepappers­
marknadslagen. Enligt förslaget skall gransk­
ningstiden för ett prospekt vara fem bank­
dagar då de värdepapper som prospektet 
hänför sig till är av det slag som avses i l 
kap. 2 § l mom. 2 och 3 punkten värdepap­
persmarknadslagen. 

Vidare föreslås att en emittent av sådana i 
l kap. 2 § l mom. l och 3 punkten angivna 
värdepapper som är föremål för offentlig 
handel skall åläggas att upprätta och offent­
liggöra en delårsrapport för varje räkenskap­
speriods tre, sex och nio första månader. 
Från denna skyldighet kan avvikelse ske om 
så föreskrivs i reglerna för annan offentlig 
handel. Enligt dessa regler kan en emittent 
ges möjlighet att upprätta delårsrapport en­
dast för varje räkenskapsperiods sex eller 
fyra och åtta första månader. 

En emittent vars masskuldebrev eller andra 
värdepapper som avses i l kap. 2 § l mom. 
2 punkten har upptagits till offentlig handel, 
skall enligt förslaget vara skyldig att upprät­
ta och offentliggöra en delårsrapport för var­
je räkenskapsperiods sex första månader. 
skyldigheten att upprätta delårsrapport gäller 
emellertid inte staten, dess centralbank, 
kommuner, samkommuner eller sådana in­
ternationella offentliga organ vilka såsom 
medlemmar har minst två stater som hör till 
EES. 

Finansministeriets nuvarande bemyndigan­
de att utfärda beslut föreslås bli så utvidgat 
att genom vederbörande myndighets beslut 
föreskrivs också om de allmänna undantags­
situationer i vilka de till upprättandet av och 
innehållet i emissions- och börsprospekt, 
delårsrapporter och bokslut hänförliga skyl­
digheterna inte behöver iakttas. Vederböran­
de ministerium föreslås likaså få rätt att 
meddela närmare föreskrifter om när flagg-

ningsskyldigheten uppkommer, om beräk­
ning av ägarandelar samt om undantag från 
bestämmelserna om flaggningsanmälan och 
dess offentliggörande. 

Enligt förslaget skall en aktieägare göra 
anmälan till bolaget och finansinspektionen 
om sin ägarandel när denna uppnår, över­
skrider eller underskrider en tjugondedel, en 
tiondedel, tre tjugondedelar, en femtedel, en 
fjärdedel, en tredjedel, hälften eller två tred­
jedelar av ett sådant finländsk aktiebolags 
röstetal eller aktiekapital vars aktier har upp­
tagits till offentlig handel eller motsvarande 
handel inom EES. 

Finansinspektionen föreslås få rätt att be­
vilja en yrkesmässig investerare som står 
under tillsyn av en behörig myndighet un­
dantag från flaggningsskyldigheten, om den­
nes syfte inte är att påverka ledningen av 
målbolaget Begreppet yrkesmässiga investe­
rare definieras i l kap. 4 § 4 mom. l punk­
ten värdepappersmarknadslagen. Till denna 
investerarkategori hör kreditinstitut, värde­
pappersföretag, fondbolag, försäkringsbolag 
och arbetspensionsbolag samt motsvarande 
utländska sammanslutningar. 

Till finansinspektionen och vederbörande 
ministerium skall enligt förslaget överföras 
den för närvarande delvis på bokförings­
nämnden ankommande rätten att bevilja un­
dantag från de förutsättningar som gäller 
innehållet i delårsrapporter, årsrapporter och 
bokslut. Enligt förslaget kan finansinspektio­
nen bevilja sådana tillsynsobjekt som avses i 
2 § lagen om finansinspektionen ovan an­
givna undantag. V ederbörande ministerium 
föreslås få motsvarande rätt vad gäller för­
säkringsbolag. Dessutom föreslås vederbör­
ande ministerium få rätt att bevilja försäk­
ringsbolag undantag från bestämmelserna 
om offentliggörande av delårsrapporter, års­
rapporter och bokslut. 

4. Propositionens verkningar 

4.1. Regelbunden infonnationsskyldighet 

skyldigheten att upprätta delårsrapporter 
innebär kostnader för emittenterna. För det 
affärsekonomiska beslutsfattandet samman­
ställer emittenterna visserligen månatlig in­
formation om sitt resultat och sin ekono­
miska ställning, men hearbetandet och of­
fentliggörandet av informationen i form av 
delårsrapporter kräver ytterligare kostnader, 
t.ex. för granskning, översättning, tryckning 
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och postning. Kostnaderna påverkas bl.a. av 
antalet värdepappersinnehavare och av hur 
omfattande emittentens utländska funktioner 
är. Industrins och Arbetsgivarnas Centralför­
bund uppskattar kostnadsverkningarna av en 
delårsrapport till 200 000-1 000 000 mark. 
Också emittenten drar nytta av att delårsrap­
porterna blir flera eftersom informations­
mängden därigenom ökar och kvaliteten på 
informationen blir bättre, vilket i sin tur in­
verkar positivt på förtroendet för emittenten 
och för den finländska värdepappersmarkna­
den överhuvudtaget. Det går emellertid inte 
att uppskatta dessa effekter i markbelopp. 

De bolag vilkas aktier eller till sådana en­
ligt lagen om aktiebolag berättigande värde­
papper är föremål för offentlig handel, skall 
upprätta en delårsrapport antingen för de sex 
första eller för de fyra och åtta första må­
naderna av varje räkenskapsperiod. Bolagen 
har följaktligen redan de strukturer och re­
surser som behövs för att upprätta och of­
fentliggöra delårsrapporter. Förslagets kost­
nadsverkningar orsakas av de rörliga kost­
naderna för upprättandet av delårsrapporter. 
Dessa rörliga kostnaders storlek är beroende 
av respektive bolags nuvarande politik när 
det gäller delårsrapporterna. För de 30 börs­
bolag som redan upprättar delårsrapporter 
kvartalsvis leder förslaget inte till några ex­
tra kostnader. Av de återstående 57 börsbo­
lagen upprättar 48 delårsrapporter tertialsvis. 
För dessa kommer kostnadsverkningarna att 
motsvara de rörliga kostnaderna för ytterli­
gare en delårsrapport. För nio börsbolag 
kommer kostnadsverkningarna att utgöras 
av de rörliga kostnaderna för ytterligare två 
delårsrapporter. Med beaktande av att börs­
bolagen på eget initiativ går över till kvar­
talsvisa delårsrapporter samt med beaktande 
av den övergångsbestämmelse som föreslås 
om saken och det faktum att kostnaderna 
varierar kraftigt från ett bolag till ett annat, 
kan någon tillförlitlig uppskattning av för­
slagets kostnadsverkningar inte göras. 

A v de bolag som är föremål för annan 
offentlig handel upprättar de flesta delårsrap­
porter halvårs- eller tertialsvis. I reglerna för 
annan offentlig handel kan emellertid före­
skrivas skyldighet att upprätta delårsrappor­
ter endast halvårsvis. Om en sådan föreskrift 
tas in i reglerna för annan offentlig handel 
får förslaget inga kostnadsverkningar för 
bolag som är föremål för annan offentlig 
handel. 

För de flesta emittenterna av masskuldeb-
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rev gäller redan en på annan lagstiftning 
baserad skyldighet att upprätta delårsrappor­
ter. Eftersom offentligrättsliga sammanslut­
ningar enligt förslaget inte behöver upprätta 
delårsrapporter, beräknas kostnaderna av 
förslaget till denna del bli obetydliga. 

4.2. Flaggningsskyldighet 

Sänkningen av den lägsta flaggningsgrän­
sen och införandet av ett antal nya flagg­
ningsgränser förbättrar investerarnas möjlig­
het att få information om betydande aktie­
ägares ägarandelar i målbolaget samt om 
förändringar i dessa. Sålunda kan den en­
skilde investeraren få exaktare och aktuellare 
information om faktorer som väsentligen 
påverkar värdet av det egna aktieinnehavet. 

De nya flaggningsgränser som införs kom­
mer att öka antalet flaggningar, framförallt i 
sådana fall där betydande aktieägare succes­
sivt ökar eller minskar sina ägarandelar. Den 
föreslagna ändringen kommer emellertid inte 
att få någon nämnvärd betydelse när det gäl­
ler flaggningsanmälningar till följd av såda­
na större förändringar i ägarandelarna som 
sker på en gång i samband med företagsar­
rangemang eller aktieförsäljningar. Av de 
enskilda flaggningsgränserna kommer sanno­
likt sänkningen av den lägsta gränsen att 
orsaka den största ökningen av antalet flagg­
ningar. De högre flaggningsgränserna 
kommer sannolikt inte att på samma sätt 
leda till att antalet flaggningsanmälningar 
ökar. 

Den föreslagna ändringen preciserar det 
existerande systemet och kommer således 
inte att medföra någon ny kategori av skyl­
digheter för aktieägarna eller målbolagen. 
Flera betydande aktieägare och i synnerhet 
yrkesmässiga investerare har redan nu auto­
matiska system för uppföljning av aktieinne­
haven, bl.a. för de med riskhanteringen före­
nade behoven. Målbolagen har med tanke på 
den av värdepappersmarknadslagen följande 
informationsskyldigheten byggt upp infor­
mationssystem som kan användas också för 
vidarebefordran av flaggningsanmälningar. 
På dessa grunder bedöms propositionen inte 
få några större kostnadsverkningar. 

4.3. ÖVriga i propositionen ingående 
förslag 

De övriga förslag som ingår i proposi­
tionen är närmast av teknisk art och deras 
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kostnadsverkningar bedöms således vara 
obetydliga. 

5. Beredningen av propositionen 

Propositionen har beretts som tjänsteupp­
drag vid finansministeriet Under beredning­
en har hållits tre möten där sakkunniga har 
hörts och därefter har utlåtanden om inne­
hållet begärts in. Utlåtanden har givits av 
handels- och industriministeriet, bokf6rings­
nämnden, justitieministeriet, social- och häl­
sovårdsministeriet, Finlands Bank, finansin­
spektionen, F ondkommissionärsföreningen 
rf, Centralhandelskammaren, CGR-f6rening­
en rf, Finlands Advokatförbund rf, Bankf6r­
eningen i Finland rf, Finlands Fondförening 
rf, Finska Försäkringsbolagens Centralf6r­
bund rf, Företagarna i Finland rf, Industrins 
och Arbetsgivarnas Centralf6rbund rf och 
HEX Ab. Dessutom har Aktiespararnas Cen­
tralf6rbund rf, Finlands Finansanalytiker rf, 
Kommunfinansiering Ab och Finlands Vär­
depapperscentral Ab ombetts ge utlåtanden. 
Merparten av utlåtandena är positiva till 
ändringsf6rslagen. Några utlåtanden är när­
mast av kostnadsskäl negativa till förslaget 
att öka antalet delårsrapporter och till f6rsla­
get att inf6ra flera flaggningsgränser. 

I sammanhang med beredning av proposi­
tionen behandlas också ett f6rslag om utvid­
gning av värdepappersmarknadslagens till­
lämpningsområdet så att lagen skulle tilläm­
pas på andra privata aktiebolags värdepapper 
än i l kap. 2 § 2 mom. lagen om aktiebolag 
avsedda s.k. kooperativa privata aktiebolags 
värdepapper. Utvidgning av tillämpningsom­
rådet skulle i praktiken betyda att bestäm­
melserna om marknadsf6ring och emission 
av värdepapper tillämpas på privata aktiebo­
lag och värdepapper de har emitterat. Den 
viktigaste bestämmelsen härvidlag är den 
som gäller skyldigheten att upprätta prospekt 
när värdepapper bjuds ut till allmänheten. 
Saken ansluter sig emellertid till de struk­
turella avgöranden som gjordes i samband 
med ändringen av lagen om aktiebolag. Där­
för föreslås inte i detta sammanhang att 

värdepappersmarknadslagens tillämpnings­
området utvidgas, utan ytterligare beredning 
anses behövlig. 

Propositionens internationella jämf6relser 
bygger på fakta som inkommit från BU-län­
dernas behöriga finansinspektionsmyndighe­
ter. Det i propositionen ingående statistiska 
materialet om flaggningar och om prospekt 
som inlämnats till finansinspektionen f6r 
godkännande samt om emittenter vilkas 
masskuldebrev upptagits till offentlig handel 
på börslistan, baserar sig på material som 
tillhandahållits av finansinspektionen. Upp­
gifterna om antalet delårsrapporter baserar 
sig på HEX Ab:s statistik över tidpunktema 
för offentliggörandet av delårsrapporter. 

Värdepappersmarknadslagen trädde i kraft 
den l augusti 1989 (RP 157/1988 rd) och 
den ändring av 2 kap. värdepappersmar­
knadslagen genom vilken EES-avtalets re­
gelverk sattes i kraft trädde i kraft den l 
januari 1994 (RP 318/1992 rd). 

6. Andra omständigheter som inverkat 
på propositionens innehåll 

Regeringen har till Riksdagen avlåtit en 
proposition med f6rslag till lag om Försäk­
ringsinspektionen och vissa lagar i samband 
med den (RP 163/1998 rd). Dessa lagar 
f6reslås träda i kraft den l april 1999. I 2 
kap. 11 § värdepappersmarknadslagen be­
stäms om möjligheten att bevilja sådana f6r­
säkringsbolag undantag vilkas värdepapper 
har upptagits till offentlig handel. Som be­
hörig myndighet att behandla sådana ären­
den f6reslås vederbörande ministerium. 
Dessutom f6reslås att till kap. l O 13 § lagen 
om f6rsäkringsbolag skall fogas ett nytt 2 
mom. Enligt det vederbörande ministerium 
meddelar f6reskrifter om offentliggörandet 
av och innehållet i rapporter som avses i l 
mom. samt medger undantag i dessa avseen­
den. Denna proposition f6reslås därf6r bli 
behandlad med beaktande av den ovan 
nämnda propositionen och de i denna propo­
sition ingående lagf6rslagen föreslås likaså 
träda i kraft den l april 1999. 
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DETALJMOTIVERING 

l. Motivering till lagförslagen 

1.1. Vänlepappersmarlmadslagen 

l kap. Allmänna stadganden 

5 §. Denna paragraf f6reslås ersätta gällan­
de l kap. 4 § 5 mom. och gällande momen­
tet f6reslås att upphävdas. Den f6reslagna 
paragrafens l mom. anger när aktieägare, 
delägare eller medlemmar har bestämmande 
inflytande i en sammanslutning (en ägar­
kontrollerad sammanslutning i gällande 
mom.). Momentet överensstämmer med l 
kap. 3 § 2 mom. lagen om aktiebolag och l 
kap. 5 § l mom. bokf6ringslagen. Enligt de 
sistnämnda lagarna jämställs också utländska 
f6retag med sådana sammanslutningar. Det 
har inte ansetts nödvändigt att foga denna 
definition till värdepappersmarknadslagen, 
eftersom begreppet sammanslutning inte hel­
ler i värdepappersmarknadslagens övriga 
bestämmelser avser uteslutande inhemska 
sammanslutningar. Bestämmande inflytande 
anses f6religga om en person som tillhör de 
ovan nämnda kategorierna har kvalificerad 
majoritet i sammanslutningen eller rätt att 
utse eller avsätta flertalet av ledamöterna i 
de organ som avses i bestämmelsen. Kvali­
ficerad majoritet i en sammanslutning kan 
en aktieägare, delägare eller medlem få an­
tingen genom innehav eller på någon annan 
rättslig grund. Andra rättsliga grunder kan 
vara medlemskap, bolagsordningen, bolag­
savtalet eller därmed jämf6rbara stadgar el­
ler något annat avtal. Utnämnings- eller av­
sättningsgrunden måste dessutom vara base­
rad på någon av de grunder som nämns i 
momentets l punkt. 

Paragrafens 2 mom. anger hur röstandelen 
räknas ut. Enligt bestämmelsen skall när 
röstandelen räknas ut inte beaktas en röst­
ningsbegränsning som f6ljer av lag eller 
sammanslutningens bolagsordning, bolagsav­
tal eller därmed jämförbara stadgar eller nå­
got annat avtal. Dessutom skall när samman­
slutningens sammanlagda röstetal beräknas 
de röster dras av vilka hänf6r sig till aktier 
eller andelar som innehas av sam­
manslutningen eller en sammanslutning vari 
sammanslutningen har bestämmande infly-

tande. I l kap. 5 § 3 mom. bokf6ringslagen 
finns också en bestämmelse enligt vilken 
röstetalen f6r en person som handlar i eget 
namn men f6r någon annans räkning anses 
tillhöra den f6r vars räkning personen hand­
lar. Bestämmelsen har intagits i bok­
f6ringslagen i samband med att rådets sjun­
de direktiv (83/349/EEG) sattes i kraft. Det 
anses emellertid inte vara nödvändigt att ta 
in denna bestämmelse uttryckligen i värde­
pappersmarknadslagen, eftersom en ägaran­
del eller en annan rättighet som i eget namn 
f6rvaltas f6r någon annans räkning också 
utan någon uttrycklig bestämmelse om saken 
anses tillhöra den f6r vars räkning den f6r­
valtas. Det f6reslagna momentet överens­
stämmer i övrigt med l kap. 5 § 2 och 3 
mom. bokf6ringslagen. 

I den f6reslagna paragrafens 3 mom. reg­
leras motsvarande f6rhållanden i koncern­
sammanhang. Om en aktieägare, delägare 
eller medlem tillsammans med sammanslut­
ningar vari aktieägaren, delägaren eller med­
lemmen har bestämmande inflytande eller 
om dessa gemensamt har bestämmande in­
flytande enligt l mom. i någon sammanslut­
ning, anses det bestämmande inflytandet 
sträcka sig också till den sistnämnda sam­
manslutningen. Det f6reslagna momentet 
överensstämmer med l kap. 3 § 4 mom. 
lagen om aktiebolag. 

I paragrafens 4 mom. jämställs stiftelser 
med sammanslutningar när det gäller be­
stämmande inflytande. 

2 kap. Marlmadsföring av vänlepapper, 
emission och infonnationsskyldig­
het 

3 §. I paragrafens 4 mom. f6reslås pre­
ciserande bestämmelser för sådana fall där 
det inte f6religger någon skyldighet att up­
prätta emissionsprospekt, då allmänheten 
erbjuds aktier i börsbolag eller värdepapper 
som enligt lagen om aktiebolag berättigar till 
sådana aktier. Enligt artikel 11.8 i emis­
sionsprospektdirektivet får medlemsstaterna 
medge undantag från skyldigheten att offent­
liggöra ett prospekt, om antalet, det uppskat­
tade marknadsvärdet eller det nominella vär­
det, eller om nominellt värde saknas, det 
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bokföringsmässiga parivärdet av de aktier 
som erbjuds uppgår till mindre än l O % av 
antalet eller det motsvarande värdet av de 
aktier av samma slag som redan upptagits 
till handel. Enligt förslaget föreligger inte 
heller någon skyldighet att offentliggöra 
emissionsprospekt när de till allmänheten 
erbjudna börslistade aktiemas eller de i en­
lighet med lagen om aktiebolag till sådana 
berättigande värdepapperens sammanlagda 
nominella värde, eller om nominellt värde 
saknas, deras bokföringsmässiga värde upp­
går till mindre än en tiondedel av det ifråga­
varande aktieslagets motsvarande samman­
lagda värde. När det gäller värdepapper som 
enligt lagen om aktiebolag berättigar till ak­
tier skall värdet anses motsvara den andel 
som de med värdepapperen förvärvade ak­
tierna utgör av det sammanlagda antalet ak­
tier av respektive aktieslag. Det sammanlag­
da antalet aktier av ett visst slag är det som 
vid den aktuella tidpunkten är antecknat i 
handelsregistret. I momentet föreslås en 
strykning av gränsen på tio miljoner mark, 
eftersom direktivet inte förutsätter en sådan. 
I momentet föreslås ett omnämnande om det 
sammanlagda bokföringsmässiga värdet, om 
aktiebolagen har avskaffat aktiemas nomi­
nella belopp. Med det bokföringsmässiga 
värdet av ett aktieslag avses härvid dess i 
pengar angivna andel av bolagets aktiekapi­
tal och en mot en tiondedel av bokförings­
värdet svarande andel av aktieslagets bokfö­
ringsvärde. Frånsett strykningen av den i 
markbelopp angivna gränsen samt omnäm­
nandet av aktieslaget och det bokföringsmäs­
siga värdet, överensstämmer den föreslagna 
bestämmelsen med den gällande. 

Enligt paragrafens 5 mom. kan vederbö­
rande ministerium utfärda beslut med närma­
re föreskrifter om börs- och emissionspros­
pektens innehåll och om informationens ut­
formning. Denna bestämmelse motsvarar det 
gällande bemyndigandet. Dessutom föreslås 
bemyndigandet bli så utvidgat att vederbö­
rande ministerium också kan besluta om 
eventuella undantag vad gäller prospektens 
innehåll och skyldigheten att upprätta pros­
pekt. I emission- och börsprospektdirektiven 
ingår bestämmelser om prospektens innehåll 
och förfarandet vid offentliggörandet av des­
sa. I direktiven räknas också upp ett antal 
fall där direktiven inte är tillämpliga. Emis­
sionsprospektdirektivet skall t.ex. inte tilläm­
pas på vissa anbud och värdepapper. Enligt 
emissionsprospektdirektivet har memdlemss-

taterna också möjlighet att i vissa fall medge 
undantag, helt eller delvis, från skyldigheten 
att offentliggöra prospekt. Också börspros­
pektdirektivet innehåller en bestämmelse om 
ett allmänt undantag t.ex. i fråga om värde­
papper som har emitterats av staten. Dessu­
tom har medlemsstatema enligt emissions­
prospektdirektivet möjlighet att i vissa fall 
medge undantag vad gäller innehållet i ett 
börsprospekt A v denna anledning anses det 
nödvändigt att precisera bemyndigandet så 
att vederbörande ministerium också har rätt 
att vid behov besluta om eventuella allmän­
na undantag. 

4 §. I paragrafens l mom. ingår bestäm­
melser om sättet och tiden för godkännande 
av prospekt. Enligt förslaget är tiden tio 
bankdagar när prospektet gäller värdepapper 
av det slag som avses i l kap. 2 § l mom. l 
punkten. Till denna kategori av värdepapper 
hör bevis avseende aktier och andra andelar 
i en sammanslutnings eget kapital eller där­
till ansluten rätt till utdelning, ränta eller 
kapital. På motsvarande föreslås tiden för 
godkännande vara fem bankdagar när pros­
pektet gäller värdepapper av det slag som 
avses i l kap. 2 § l mom. 2 och 3 punkten. 
Till denna kategori hör andelar i masskulde­
brevslån och därmed jämförliga gälde­
närsförbindelser samt värdepapper som utgör 
kombinationer av rättigheter som avses i l 
och 2 punkten. Med bankdag avses andra 
vardagar än helgfria lördagar. 

4 a §. I den föreslagna paragrafens l 
mom. ingår en bestämmelse om ömsesidigt 
erkännande av prospekt i sådana fall då ett 
prospekt som godtagits av en behörig myn­
dighet inom EES-området enligt det gällande 
momentet skall godtas i Finland. Det norma­
la förfarandet innebär att en behörig myn­
dighet skall granska och godta prospektet. 
När det gäller börsprospekt och enligt de för 
börsprospekt gällande kraven upprättade 
emissionsprospekt tillämpas vid gränsövers­
kridande emissioner och börslistningar emel­
lertid också ett förfarande som innebär att 
prospekten skall erkännas. De behöriga 
myndigheterna är i vissa fall skyldiga att 
erkänna av utländska myndigheter godtagna 
börsprospekt eller emissionsprospekt som 
har upprättats enligt de krav som gäller för 
börsprospekt I enlighet härmed skall finan­
sinspektionen t.ex. erkänna ett börsprospekt 
som sådant, om det inte ännu har förflutit 
tre månader från en ansökan om upptagan­
de av de i prospektet angivna värdepapperen 
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på börslistan i en annan EES-stat. Erkännan­
deförfarandet skiljer sig från godtagandeför­
farandet i det avseendet att den behöriga 
myndighetens prövningsrätt i fråga om pros­
pektets innehåll är begränsad när det gäller 
det förstnämnda förfarandet. Det föreslagna 
momentet överensstämmer med det gällande 
utom i det avseendet att termen erkännande 
och benämningen finansinspektionen har 
införts. Dessutom föreslås i momentet att 
vederbörande ministerium kan besluta när­
mare om sådant ömsesidigt erkännande som 
direktiven förutsätter. Enligt den gällande 
lagen regleras förfarandet genom förordning. 
I den föreslagna paragrafens 2 och 3 mom. 
byts benämningen bankinspektionen ut mot 
finansinspektionen och ordet godta mot or­
det erkänna. 

Enligt paragrafens 4 mom. föreskrivs ge­
nom vederbörande ministeriums beslut om 
finansinspektionens rätt att såsom börspros­
pekt erkänna prospekt som har godtagits av 
myndigheterna i någon stat utanför EES. Ef­
tersom det i de fall som avses i momentet 
inte gäller några med EES-regelverket jäm­
förbara internationella överenskommelser 
som begränsar den nationella lagstiftningsbe­
hörigheten, blir det fråga om ett nationellt 
avgörande. Utgångspunkten när det gäller 
granskningen av prospekt upprättade av 
emittenter från stater utanför EES-området 
är det sedvanliga godtagandeförfarandet som 
regleras i 4 §. Emittenten skall före offent­
liggörandet av ett prospekt sända det till fi­
nansinspektionen och denna skall godta 
prospekten om det uppfyller de krav som 
ställs i lag och vederbörande ministeriums 
beslut. Vederbörande ministerium kan emel­
lertid besluta om finansinspektionens rätt att 
erkänna ett prospekt som har godtagits av en 
myndighet i någon stat utanför EES-områ­
det. I dessa situationer kan finansinspektio­
nen besluta erkänna en utländsk myndighets 
beslut att godta ett prospekt. Vederbörande 
myndighet kan besluta om de förutsättningar 
relaterade till prospekt, värdepapper, emit­
tenter, listnings- eller emissionssituationer 
samt myndigheter som har godtagit ett pros­
pekt, under vilka finansinspektionen har den 
ovan angivna rätten att erkänna ett prospekt. 

5 §. I paragrafens l mom. införs termen 
emittent. Enligt det gällande lagrummet gäl­
ler skyldigheten att upprätta delårsrapport 
aktiebolag vars aktier eller värdepapper som 
enligt lagen om aktiebolag berättigar till ak­
tier har upptagits till offentlig handel. Enligt 

förslaget utsträcks skyldigheten att upprätta 
delårsrapport till emittenter vars masskulde­
brev är föremål för offentlig handel och vars 
masskuldebrev kan emitteras också av andra 
sammanslutningar än aktiebolag. Också 
skyldigheten att upprätta delårsrapport föres­
lås bli utsträckt till att gälla emittenter av 
~.ndra värdepapper i eget kapital än aktier. 
A ven om endast aktier, till sådana enligt 
lagen om aktiebolag berättigande värdepap­
per och masskuldebrev för närvarande är 
föremål för offentlig handel, hindrar värde­
pappersmarknadslagens bestämmelser inte 
att också andra typer av värdepapper upptas 
till offentlig handel. A v denna anledning 
föreslås att skyldigheten att upprätta delårs­
rapport utsträcks till alla emirtenter av såda­
na värdepapper som avses i l kap. 2 § l 
mom. 1-3 punkten. Eftersom paragrafen 
avser såväl aktiebolag som andra sammans­
lutningar används här termen emittent som 
sammanfattande benämning. 

En delårsrapport skall upprättas för varje 
räkenskapsperiod som är längre än sex må­
nader. Enligt förslaget skall en emittent vars 
värdepapper av det slag som avses i l kap. 
2 § l mom. l eller 3 punkten har upptagits 
till offentlig handel, för varje räkenskapspe­
riod som är längre än sex månader upprätta 
en delårsrapport för de tre, sex och nio förs­
ta månaderna. En emittent vars värdepapper 
av det slag som avses i l kap. 2 § l mom. 2 
punkten har upptagits till offentlig handel 
skall upprätta en delårsrapport för räkens­
kapsperiodens sex första månader. Innehava­
re av masskuldebrev och jämförbara gäl­
denärsförbindelser har behov av information 
närmast för att kunna bedöma hur emittenten 
kan klara av sina åtaganden. A v denna an­
ledning har det ansetts ändamålsenligt att 
föreslå att skyldigheten att upprätta de­
lårsrapport skall omfatta endast räkenskaps­
periodens sex första månader. 

I 5 kap. l § lagen om aktiebolag finns 
bestämmelser om kapitallån. Enligt dessa 
kan bolaget uppta kapitallån som får återbe­
talas endast om det finns full täckning för 
det bundna egna kapitalet och andra icke 
utdelningsbara poster enligt bolagets och, 
om bolaget är ett moderbolag, enligt koncer­
nens balansräkning för den senast avslutade 
räkenskapsperioden. Den som är innehavare 
till ett kapitallån har till följd av de särskilda 
förutsättningarna vad beträffar återbetalnin­
gen och ränetebetalningen ett annat behov 
av information om kaitallånsemittenten än 



30 RP 209/1998 rd 

den som är innehavare till ett vanligt mass­
kuldebrevslån. Förfarandet att upprätta en 
delårsrapport för varje räkenskapsperiods tre, 
sex och nio första månader åsamkar emitten­
ten kostnader. Å andra sidan kan investerar­
nas informationsbehov tillgodoses på något 
enklare sätt. A v denna anledning föreslås 
inte att den som emitterar ett kapitallån skall 
åläggas strängare förpliktelser än den som 
emitterar ett vanligt masskuldebrevslån. Med 
tanke på investerarnas informationsbehov 
kan det emellertid vara ändamålsenligt att 
den som ordnar offentlig handel ställer särs­
kilda krav på en kapitallånsemittent i infor­
mationshänseende. 

Eftersom syftet med propositionen är att 
skyldigheten att upprätta en delårsrapport 
skall gälla endast privaträttsliga sammanslut­
ningar, uppräknas i bestämmelsen vissa of­
fentligrättsliga samfund som faller utanför 
tillämpningsområdet. Avgränsningen mots­
varar den som ingår i gällande 2 kap. 7 § 2 
mom. Europeiska centralbanken jämställs 
med övriga centralbanker. 

Den föreslagna paragrafens 2 mom. gäller 
granskningen av delårsrapporten. Denna 
granskning skall inte vara obligatorisk efter­
som en enligt god revisionssed utförd revisi­
on är ett relativt omfattande och tidskrävan­
de förfarande. Ett sådant lämpar sig inte 
nödvändigtvis för granskning av delårsrap­
porter, som kan upprättas t.o.m. tre gånger 
per räkenskapsperiod. Däremot kan en de­
lårsrapport granskas mera generellt på ett 
sätt som resulterar i ett utlåtande. Granska­
ren skall i så fall i sitt utlåtande uppge hur 
omfattande granskningen varit. Enligt hal­
vårsrapportdirektivet skall, när redovis­
ningshandlingarna har reviderats av bolagets 
officiella revisor, revisorns rapport och 
eventuella anmärkningar offentliggöras i 
oavkortad form (artikel 8). Enligt 19 § 2 
mom. revisionslagen skall revisorn i sin be­
rättelse göra en anmärkning, om en bolags­
man, styrelsemedlem, medlem av förvalt­
ningsrådet eller motsvarande organ, ordfö­
rande, vice ordförande, verkställande direk­
tör eller annan ansvarig i en sammanslutning 
eller stiftelse har gjort sig skyldig till en 
handling eller försummelse som kan medfö­
ra skadeståndsskyldighet eller till annan 
verksamhet som strider mot en lag som gäl­
ler sammanslutningen eller stiftelsen eller 
mot dess bolagsordning, bolagsavtal eller 
stadgar. En sådan anmärkning gäller emel­
lertid sådan revision av ett bokslut som har 

utförts med iakttagande av god revisionssed 
och lämpar sig således inte för användning i 
samband med s.k. generell granskning. I 
revisionslagen finns inga bestämmelser om 
denna typ av granskning och således inte 
heller om därmed eventuellt förknippade 
anmärkningar. Eftersom direktivet emellertid 
förutsätter att rapporten förenas med even­
tuella anmärkningar, föreslås i paragrafen en 
bestämmelse om att sådana kan fogas till 
revisorns utlåtande. Till följd av de omstän­
digheter som anförs ovan motsvarar en an­
märkning som avses i detta moment inte en 
sådan anmärkning som avses i 19 § 2 mom. 
revisions lagen. 

Föreslagna 3 mom. överensstämmer med 
gällande 5 § 4 mom., frånsett att termerna 
emittent och finansinspektion införs. 

I paragrafens 4 mom. beaktas den nya 
bokföringslagens bestämmelser enligt vilka 
delårsrapporten skall upprättas i enlighet 
med god bokföringssed och ge en riktig och 
tillräcklig bild av den bokföringsskyldiges 
verksamhetsresultat och ekonomiska ställ­
ning. Momentet innebär att på delårsrappor­
ten skall tillämpas de allmänna principer 
som gäller upprättande av bokslut. Frånsett 
omstiliseringen motsvarar momentet gällan­
de 5 mom. 

Paragrafens 5 mom. gäller delårsrappor­
tens innehåll. Om detta finns för närvarande 
inga regleringar som motsvarar bokföringsla­
gen. A v denna anledning är det skäl att i 
värdepappersmarknadslagen och i vederbör­
ande ministeriums beslut med stöd av denna 
införa bestämmelser om de uppgifter som 
skall intas i delårsrapporten och sättet för 
framställande av dem. I momentet föreslås 
en precisering av bestämmelsen om delårs­
rapportens jämförbarhet. Enligt förslaget 
skall uppgifterna för föregående räkenskaps­
period vid behov räknas om så att de kan 
jämföras med delårsrapporten. Därvid skall 
omräkningsgrunden anges. Investerarna skall 
på ett tillförlitligt sätt kunna bedöma emit­
tentens resultatutveckling och de ändringar 
som har skett i emittentens ekonomiska 
ställning jämfört med föregående motsvaran­
de rapportperiod. I regel är uppgifterna för 
två rapportperioder jämförbara redan på 
grund av den allmänna kontinuitetsprincip 
som tillämpas i bokföringssammanhang. 
Jämförbarheten kan emellertid försvåras t.ex. 
av att det har skett förändringar i emitten­
tens kapitalbelopp eller -struktur. I så fall 
måste investerarna också få veta hur emit-
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tentens resultat och ekonomiska ställning har 
utvecklats, oavsett eventuella faktorer som 
fårsvårar jämförelsen. Investerarna måste 
också få veta vilka omständigheter en even­
tuell omräkning baserar sig på. 

Enligt fårslaget kan vederbörande ministe­
rium utfarda beslut med närmare Iåreskrifter 
om delårsrapportens innehåll och utform­
ning. Denna bestämmelse motsvarar bemyn­
digandet enligt gällande lag. Dessutom ut­
vidgas vederbörande ministeriums bemyndi­
gande enligt det föreslagna momentet så att 
ministeriet kan besluta också om eventuella 
allmänna undantag vad gäller innehållet i 
och offentliggörandet av delårsrapporter. 
skyldigheten att upprätta delårsrapport gäller 
generellt får emittenter av värdepapper som 
upptagits till offentlig handel. Ett sådant vär­
depapper kan vara ett i l kap. 2 § l mom. 
1-3 punkten angivet värdepapper, dvs. en 
aktie, eller ett värdepapper som enligt lagen 
om aktiebolag berättigar till en sådan, något 
annat med en aktie järnfårbart värdepapper i 
eget kapital eller ett masskuldebrev. Emit­
tenten kan representera också någon annan 
sammanslutningsform än aktiebolagets. Ge­
nom beslut av vederbörande ministerium 
skall utöver de i denna paragraf angivna ge­
nerella förutsättningarna föreskrivas närmare 
om de uppgifter som skall framgå av delårs­
rapporter samt beaktas sådana speciella be­
hov som eventuellt sammanhänger med oli­
ka aktieslag och av den omständigheten att 
emittentemas sammanslutningsformer skiljer 
sig från varandra. Dessutom kan det bli nöd­
vändigt att i beslutet beakta de bestämmelser 
om innehållet i och offentliggörandet av de­
lårsrapporter som gäller i en emittents hems­
tat, för undvikande av att regleringarna i 
onödan överlappar varandra. A v dessa orsa­
ker har det ansetts nödvändigt att fårtydliga 
bemyndigandet att utfarda beslut på så sätt 
att det ger vederbörande ministerium rätt att 
besluta också om eventuella allmänna un­
dantag i dessa avseenden. Ett eventuellt un­
dantag i ett beslut som avses i detta moment 
är generellt till sin natur och kan gälla ett 
visst värdepappersslag, en viss sammanslut­
ningsform eller en viss ekonomisk sektor. 
Enligt lagens 2 kap. 11 § 4 mom. och den 
däri angivna närmare indelningen kan bokfå­
ringsnämnden, finansinspektionen eller ve­
derbörande minstedum bevilja undantag vad 
gäller delårsrapportens innehåll. Detta gäller 
enligt syftet med 11 § sådana enskilda fall i 
vilka någon av de ovan nämnda myndighe-

tema på ansökan kan bevilja undantag. 
Enligt paragrafens 7 mom. skall delårsrap­

porten sändas till finansinspektionen och till 
den som ordnar offentlig handel. Dessutom 
skall delårsrapporten på begäran översändas 
till värdepappersinnehavama. 

Enligt 8 mom. kan i reglerna får annan 
offentlig handel föreskrivas om de perioder 
får vilka delårsrapporter skall upprättas. De 
som har emitterat värdepapper vilka uppta­
gits till offentlig handel kan uppvisa stora 
olikheter i fråga om storleken, verksamheten 
och strukturen. Också deras resurser att pro­
ducera ekonomisk information om sig själva 
kan variera i hög grad. A andra sidan kan 
värdepappersinnehavamas behov att få infor­
mation om en viss emittent variera beroende 
på emittentens bransch, verksamhetsmiljö, 
uppbyggnad och utvecklingsskede. A v denna 
anledning måste det i samband med annan 
offentlig handel finnas en möjlighet att flexi­
belt upprätta listor får olika emittentkatego­
rier samt fasta avseende vid emittentemas 
och värdepappersinnehavamas olika fårhål­
landen och behov. Genom de nämnda reg­
lerna får annan offentlig handel kan detta 
behov av flexibla lösningar beaktas så att 
det görs möjligt att besluta om det samman­
lagda antalet delårsrapporter. Den som har 
emitterat värdepapper som är föremål får 
annan offentlig handel kan enligt fårslaget 
upprätta en delårsrapport får varje räkens­
kapsperiod som är längre än sex månader 
endast får de sex fårsta månaderna, om detta 
är möjligt enligt de regler som gäller får 
annan offentlig handel. Eftersom det är ett 
minimikrav att en delårsrapport upprättas får 
räkenskapsperiodens fårsta månad, är det 
möjligt att i reglerna får annan offentlig 
handel föreskriva att en delårsrapport skall 
upprättas också får räkenskapsperiodens fyra 
och åtta fårsta månader. Enligt reglerna kan 
skyldigheten att upprätta delårsrapport också 
utformas så att emittenten själv kan välja en 
rapportperiod på sex, fyra eller tre månader. 
Vid utformningen av regeln är det emellertid 
skäl att i lårsta hand uppmärksamma inves­
teramas informationsbehov och först i andra 
hand emittentens förmåga att producera in­
formationen. 

5 a §. Till kapitlet föreslås bli fogat en ny 
5 a § som motsvarar 5 § 2 mom. i den gäl­
lande lagen. Om den i 5 § angivna emitten­
tens räkenskapsperiod har förlängts, skall 
emittenten utöver en delårsrapport upprätta 
en årsrapport får räkenskapsperiodens 12 
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första månader. V ad om som i 5 § bestäms 
om delårsrapporter gäller på motsvarande 
sätt årsrapporter. 

6 §. I paragrafens l mom. skall enligt 
förslaget införas termen emittent, eftersom 
skyldigheten att upprätta och offentliggöra 
ett bokslut gäller såväl emittenter av aktier 
och värdepapper som enligt lagen om ak­
tiebolag berättigar till sådana samt emittenter 
av masskuldebrev. I paragrafen föreslås en 
bestämmelse om den tidigare i 6 a § reglera­
de skyldigheten, enligt vilken en emittent 
vars masskuldebrev har börsnoterats utan 
~röjsmål skall offentliggörs sitt bokslut. 
Aven om endast aktier, värdepapper som 
enligt lagen om aktiebolag berättigar till ak­
tier samt masskuldebrev för närvarande är 
föremål för offentlig handel, hindrar de ovan 
nämnda bestämmelserna inte att också andra 
typer av värdepapper upptas till offentlig 
handel. Eftersom paragrafen gäller såväl ak­
tiebolag som andra sammanslutningar, an­
vänds om dem den sammanfattande termen 
emittent. Samtidigt utsträcks den för emit­
tenter av masskuldebrev gällande skyldighe­
ten att offentliggöra sitt bokslut till att gälla 
också sådana fall där masskuldebrev even­
tuellt upptas till annan offentlig handel. 

Bokslutet skall offentliggöras senast en 
vecka före den stämma där bokslutet skall 
behandlas. Detta motsvarar den av lagen om 
aktiebolag följande skyldigheten att hålla 
bokslutet tillgängligt för allmänheten en 
vecka före den bolagsstämma där det skall 
behandlas. Bokslut behandlas också av andra 
sammanslutningars än aktiebolags ordinarie 
årsstämmor och blir senast då offentliga. För 
att bokslut också i dessa sammanslutningar 
skall offentliggöras på det sätt som värde­
pappersmarknadslagstiftningen i allmänhet 
förutsätter, föreslås att den bakre gränsen för 
offentliggörandet fastställs till en vecka före 
den årsstämma som behandlar bokslutet. 
Dessutom skall offentliggörandet ske senast 
tre månader efter räkenskapsperiodens ut­
gång. Moderföretaget är under de förutsätt­
ningar som anges i 6 kap. l § bokföringsla­
gen skyldigt att upprätta och i sitt bokslut ta 
in ett koncernbokslut, vilket innebär att det 
inte behövs någon särskild bestämmelse om 
offentliggörande av koncernbokslut 

skyldigheten att offentliggöra bokslut gäl­
ler endast privaträttsliga sammanslutningar, 
vilket innebär att de i bestämmelsen uppräk­
nade offentligrättsliga sammanslutningarna 
avgränsas utanför momentets tillämpnings-

område. Avgränsningen motsvarar gällande 
2 kap. 7 § 2 mom. Europeiska centralbanken 
jämställs med övriga centralbanker. 

Enligt paragrafens 2 mom. skall bokslutet 
ge en riktig och tillräcklig bild av emitten­
tens verksamhetsresultat och ekonomiska 
ställning. Emittenten skall upprätta sitt boks­
lut i enlighet med bokföringslagen och bok­
föringsförordningen ( 1339/1997). I enlighet 
med den grundläggande utgångspunkten för 
värdepappersmarknadslagen skall investerar­
na kunna göra en välgrundad bedömning av 
de värdepapper som är föremål för offentlig 
handel och av emittenterna. A v denna anled­
ning gäller för den som har emitterat värde­
papper som är föremål för offentlig handel 
längregående skyldigheter i informationshän­
seende än bokföringslagen anger. Enligt 
förslaget kan vederbörande ministerium ut­
fårda beslut med närmare föreskrifter om 
bokslutets innehåll och utformning. Denna 
bestämmelse motsvarar det gällande bemyn­
digandet. Dessutom föreslås i momentet att 
vederbörande ministeriums bemyndigande 
skall utvidgas så att ministeriet kan besluta 
också om allmänna undantag gällande boks­
lutets innehåll. skyldigheten att upprätta 
bokslut gäller överhuvudtaget den som har 
emitterat värdepapper som är föremål för 
offentlig handel. Ett värdepapper kan vara 
en aktie, ett värdepapper som enligt lagen 
om aktiebolag berättigar till en aktie, ett 
med en aktie jämförbart värdepapper i eget 
kapital eller ett masskuldebrev. V ederböran­
de ministerium kan besluta om uppgifter 
som skall lämnas i ett bokslut utöver dem 
som förutsätts i bokföringslagen och de la­
gar som gäller ifrågavarande sammanslutnin­
gar samt beakta de exceptionella behov som 
är förenade med olika värdepappersslag och 
dessas emittenter. Dessa undantag kan emel­
lertid gälla endast de tilläggsförutsättningar 
som uppställs i denna lag och i beslut som 
utfårdas med stöd av den, dvs. förutsättnin­
gar som går längre än bokföringslagen. Des­
sutom kan det bli nödvändigt att beakta de 
bestämmelser som i en utländsk emittents 
hemstat gäller innehållet i och offentliggö­
randet av bokslut, för undvikande av onödi­
ga överlappande regleringar. Av dessa orsa­
ker har det ansetts nödvändigt att förtydliga 
bemyndigandet att utfårda beslut så att det 
berättigar vederbörande myndigheter att bes­
luta också om eventuella undantag. Ett Ull­
dantagsbeslut av det slag som avses i detta 
moment är av generell karaktär och kan gäl-
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la ett visst värdepappersslag, en viss sam­
manslutningsform eller en viss bransch. En­
ligt lagens 2 kap. Il § 4 mom. och den däri 
närmare angivna indelningen kan bokfå­
ringsnämnden, finansinspektionen eller ve­
derbörande ministerium medge undantag i 
fråga om bokslutets innehåll. I överensstäm­
melse med syftet med 11 § gäller detta såda­
na enskilda fall i vilka den ovan nämnda 
myndigheten på ansökan kan bevilja undan­
tag. 

Enligt föreslagna 3 mom. skall utöver 
bokslutet offentliggöras också en revisions­
berättelse. Om en eller flera under räkens­
kapsperioden offentliggjorda delårsrapporter 
enligt revisorernas uppfattning inte har up­
prättats enligt de gällande bestämmelserna, 
skall revisorerna framfåra sin uppfattning 
om saken i revisionsberättelsen. Jämfört med 
den gällande lagen avgränsar förslaget re­
visorns skyldighet att ge utlåtande till enbart 
sådana fall där någon delårsrapport inte har 
upprättats i enlighet med de gällande bes­
tämmelserna. 

Om revisorerna i sin revisionsberättelse 
har framfört en i bestämmelsen avsedd an­
märkning med anledning av en emittens 
bokslut, vinstutdelningsförslag eller gransk­
ning av förvaltningen, skall bokslutet och 
revisionsberättelsen offentliggöras omedel­
bart. De i bestämmelsen avsedda uppgifter 
som skall lämnas om revisionsberättelsen 
överensstämmer med 19 § revisionslagen om 
vad som skall behandlas i revisionsberättel­
sen. 

Enligt paragrafens föreslagna 4 mom. skall 
emittenten sända bokslutet till finansinspek­
tionen samt till den som ordnar den offentli­
ga handeln senast i samband med att bokslu­
tet offentliggörs. Bokslutet skall dessutom 
på begäran sändas till värdepappersinneha­
varna. Envar har rätt att mot ersättande av 
emittentens kostnader får en kopia av boks­
lutet. 

6 a §. Till kapitlet föreslås bli fogad en ny 
6 a § som motsvarar 6 § 2 mom. i den gäl­
lande lagen. Paragrafen gäller boksluts­
kommunikeer. En bokslutskommunike är 
baserad på bokslutet och kompletterar den 
informationsskyldighet som är förenad med 
detta. Enligt paragrafens l mom. skall en 
emittent vars värdepapper av det slag som 
avses i l kap. 2 § l mom. l eller 3 punkten 
har upptagits till offentlig handel, offentlig­
göra huvudpunkterna i sitt bokslut omedel­
bart efter att bokslutet blivit klart. Om emit-
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tenten skall upprätta ett koncernbokslut skall 
bokslutskommuniken ges såsom koncernens 
information. Vederbörande ministerium bes­
lutar närmare om bokslutskommunikens in­
nehåll och utformning. Eftersom boksluts­
kommuniken är baserad på bokslutet och de 
förutsättningar som gäller i fråga om detta, 
är det inte nödvändigt att bestämma särskilt 
om eventuella undantag i detta avseende. 

Enligt den föreslagna paragrafens 2 mom. 
skall bokslutskommuniken sändas till finan­
sinspektionen och till den som ordnar den 
offentliga handeln. Dessutom har envar rätt 
att mot ersättande av emittentens kostnader 
få en kopia av bokslutskommuniken. 

9 §. Enligt paragrafens l mom. skall ak­
tieägare och med dessa jämförbara personer 
uppge storleken av sin andel i ett sådant fin­
ländskt bolag vars aktier har upptagits till 
offentlig handel eller motsvarande handel 
inom EES. Anmälan skall göras till bolaget 
och finansinspektionen när ägarandelen upp­
når, överskrider eller underskrider en tjugon­
dedel, en tiondedel, tre tjugondedelar, en 
femtedel, en fjärdedel, en tredjedel, hälften 
eller två tredjedelar av röstetalet eller ak­
tiekapitalet. Med ägarandel avses den andel 
som vederbörande har av röstetalet eller ak­
tiekapitalet i målbolaget Med gräns avses 
de andelar som anknyter till flaggningsskyl­
digheten dvs. en tjugondedel, en tiondedel, 
tre tjugondedelar, en femtedel, en fjärdedel, 
en tredjedel, hälften eller två tredjedelar av 
röstetalet eller aktiekapitalet. 

Paragrafens 3 mom. gäller anmälningsti­
den. Enligt förslaget skall anmälan göras 
utan obefogat dröjsmål. Enligt flaggningsdi­
rektivet är anmälningstiden sju dagar. Denna 
tid skall betraktas som en absolut bakre 
gräns när det gäller flaggning. I övrigt mots­
varar momentet gällande 3 mom., likväl med 
den lagtekniska skillnaden att ordet "andel" 
liksom i l mom. har ändrats till ägarandel. 

Enligt 4 mom. kan vederbörande ministe­
rium besluta om de närmare uppgifter som 
skall ges i anmälan samt om anmälningsför­
farandet Denna bestämmelse motsvarar det 
gällande bemyndigandet. Enligt artikel 4.2 i 
flaggningsdirektivet skall medlemsstaterna 
vid behov, genom nationell l~gstiftning och 
bestämmelser som meddelas med stöd härav, 
föreskriva på vilket sätt underrättelse skall 
ges om förändringar i ägarandelarna. Direk­
tivet anger emellertid inte närmare vilka 
uppgifter som skall lämnas. I Finland har 
vederbörande ministerium beslutat om sa-
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ken. Dessutom föreslås att ministeriums be­
myndigande utvidgas så att ministeriet kan 
besluta om anmälans innehåll samt om even­
tuella undantag vad gäller anmälningsförfa­
randet Vederbörande ministerium föreslås 
vidare få rätt att föreskriva närmare om ut­
räkningen av ägarandelarna samt om anmäl­
ningsskyldighetens uppkomst i sådana fall 
där detta inte anses vara tillräckligt entydigt. 
Flaggningsskyldighet kan uppkomma dels i 
samband med aktietransaktioner, dels i sam­
band med avtal eller andra arrangemang vil­
kas fårverkligande leder till att de i bestäm­
melsen angivna flaggningsgränserna uppnås, 
överskrids eller underskrids. Sådana avtal 
eller andra arrangemang kan vara t.ex. få­
ravtal, derivatavtal, återköpsavtal och får­
värv eller avyttring av olika typer av värde­
papper som enligt lagen om aktiebolag be­
rättigar till aktier. Det har i praktiken fåre­
kommit ovisshet om när ett avtal eller arran­
gemang av det slag som avses ovan måste 
anmälas i det fall att det den dag avtalet in­
gås eller någon annan åtgärd vidtas inte är 
helt klart hur stor fårändring i röst- eller 
kapitalandelen arrangemanget kommer att 
leda till. Ovissheten om flaggningstidpunk­
ten kan lätt orsaka oklarhet om antalet ande­
lar som skall flaggas, vilket inte främjar en 
tillförlitlig och aktuell information till inves­
terarna. Det kan därfår vara skäl att veder­
börande ministerium föreskriver närmare 
inte bara om anmälans innehåll och anmäl­
ningsförfarandet utan också om flaggningss­
kyldighetens uppkomsttidpunkt och uträk­
ningen av ägarandelarna samt om eventuella 
undantag vad gäller anmälans innehåll och 
anmälningsförfarandet 

10 §. I paragrafens l mom. föreslås att 
termen värdepapper som berättigar till aktier 
ändras till depositionsbevis som avser aktier. 
Det är här fråga om utländska bolags depo­
sitionsbevis. I lagens 3 kap. l O § 2 m om. 
bestäms om börsnotering av aktier och depo­
sitionsbevis när det gäller bolag som är 
hemmahörande i stater utanfår EES. Genom 
förslaget fårenhetligas de bägge paragrafer­
nas terminologi. Enligt l mom. skall målbo­
laget dessutom offentliggöra uppgifter om 
att en aktieägares andel har uppnått, övers­
kridit eller underskridit den gräns som anges 
i 9 § l mom. Enligt bestämmelsen skall det­
ta göras utan obefogat dröjsmål. I flagg­
ningsdirektivet bestäms tiden vara nio dagar. 
Målbolaget kan behöva nio dagar t.ex. för 
att kontrollera uppgifterna eller för att 

komplettera uppgifterna i aktieägarens flagg­
ningsanmälan. Nio dagar måste emellertid 
anses som en absolut bakre gräns får flagg­
ningen. I momentet bestäms dessutom om 
målbolagets skyldighet att offentliggöra upp­
gifter om undantag som avses i 11 § 3 
mom. samt om undantagets innebörd och 
om undantagsfårutsättningarnas upphörande. 
Offentliggörandet skall ske på motsvarande 
sätt som flaggningsanmälan. Målbolaget 
skall utan obefogat dröjsmål offentliggöra en 
inkommen anmälan om undantag eller om 
att undantagsfårutsättningar inte längre är 
får handen. När en aktieägare har beviljats 
ett undantag som avses i 11 § 3 mom. och 
meddelat målbolaget detta får kännedom, är 
målbolaget inte skyldigt att offentliggöra av 
undantaget omfattad information om fårän­
dringar i en aktieägares ägarandel. 

Enligt föreslagna 2 mom. skall vederbö­
rande ministerium besluta om de närmare 
uppgifter som skall ges i samband med of­
fentliggörandet samt om förfarandet. Bes­
tämmelsen motsvarar det gällande bemyndi­
gandet. Dessutom föreslås en sådan utvidg­
ning av bemyndigandet att vederbörande 
ministerium kan besluta om eventuella un­
dantag i fråga om anmälans innehåll. Enligt 
flaggningsdirektivet skall målbolaget offent­
liggöra en underrättelse om att någons äga­
randel uppnår, överskrider eller underskrider 
en flaggningsgräns (artikel l O .l). Direktivet 
anger emellertid inte närmare vilka uppgifter 
som skall lämnas. I Finland har dessa upp­
gifter definierats i finansministeriets beslut 
om uppgifter som skall ges i samband med 
anmälan om och offentliggörande av ägaran­
delar. Eftersom 10 § gäller också utländska 
bolag, vars aktier eller depositionsbevis som 
avser sådana har upptagits till offentlig han­
del i Finland, omfattas också utländska bo­
lag av det nyss nämnda ministeriebeslutet 
och de däri angivna fårutsättningarna får 
offentliggörande av uppgifter. För ett ut­
ländskt bolag kan emellertid i hemstaten, när 
det gäller offentliggörandets innehåll, ha 
uppställts andra skyldigheter som visserligen 
uppfyller de i flaggningsdirektivet angivna 
minimikraven. Härvid borde ett utländskt 
bolag som avses i l O § emellertid beträffan­
de innebörden av skyldigheten att offentlig­
göra uppgifterna iaktta både de fårfattningar 
som gäller i hemstaten och de som gäller i 
Finland. Sådana överlappande bestämmelser 
innebär extra arbete får de utländska bola­
gen och är inte ägnade att öka deras intresse 
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för att bli listade här. Vederbörande ministe­
riums bemyndigande att utfarda beslut föres­
lås därför bli utvidgat så att ministeriet får 
rätt att besluta om undantag i fråga om an­
mälans innehåll. Vederbörande ministerium 
kan i sitt beslut beakta de krav som ställs på 
informationen i de utländska bolagens res­
pektive hemstater och på detta sätt hindra 
uppkomsten av dubbla regleringar. Eftersom 
utgångspunkten emellertid är den att utländs­
ka bolag i fråga om offentliggörandet av 
information skall uppfylla de i hemstaten 
gällande minimikrav som är förenliga med 
flaggningsdirektivet, äventyrar undantaget 
inte investerarskyddet 

11 §. Vederbörande ministerium föreslås 
bli fogat till paragrafens l mom. 

Paragrafens 2 mom. motsvarar i materiellt 
hänseende gällande 2 mom. 

Enligt paragrafens 3 mom. får finansins­
pektionen bevilja en i l kap. 4 § 4 mom. l 
punkten avsedd yrkesmässig investerare un­
dantag från den i 9 § angivna informa­
tionsskyldigheten, om dennas syfte inte är 
att påverka ledningen av målbolaget En så­
dan yrkesmässig investerares verksamhet 
inbegriper inte nödvändigtvis sådant utövan­
de av ägarrättigheter, i synnerhet inte för­
valtningsrättigheter, som vanligen ingår i 
aktieinnehav. A andra sidan kan uppföljnin­
gen av innehavsförändringar i informations­
syfte vara förenad med oskäligt besvär, med 
hänsyn till nyttan av den information som 
marknaden på detta sätt tillförs. En ovan an­
given investerare som ansöker om undantag 
skall uttryckligen underrätta finansinspektio­
nen om att syftet inte är att utnyttja de i an­
sökan nämnda värdepapperen för att påverka 
ledningen av målbolaget Som sådan påver­
kan kan betraktas närmast utövande av ak­
tierelaterade förvaltningsrättigheter. 

Bemyndigandet att bevilja undantag är 
omfattande, liksom även de grunder på vilka 
undantag kan beviljas. Undantag kan bevil­
jas för viss tid eller tills vidare och även för 
ett eller flera målbolag eller med avseende 
på flaggningsgränserna. Ett undantag med 
avseende på flaggningsgränserna kan bevil­
jas t.ex. för en viss ägarandel i dess helhet 
eller enbart för en andel av aktiekapitalet. 
Vidare kan dispens beviljas med avseende 
på en viss framtida händelse, t.ex. för en 
emission, eller en kontinuerlig innehavsfö­
rändring som sammanhänger med vissa ty­
per av verksamhet, t.ex. utlåning av aktier. 
Finansinspektionen kan förena dispensen 

med särskilda villkor, som t.ex. innebär att 
ägarandelarna skall offentliggöras med vissa 
intervaller. När det gäller utländska yrkes­
mässiga investerare kan det dessutom beak­
tas om en utländsk investerare i sin hemstat 
har på dispens eller lag eller på någon annan 
bestämmelse baserad rätt att inte offentliggö­
ra vissa innehav i sin hemstat 

Eftersom det emellertid är fråga om un­
dantag måste de grundas på särskilda skäl. 
Dessutom måste finansinspektionen när den 
prövar ärendet och uppställer eventuella spe­
cialvillkor beakta flaggningssky l dighetens 
allmänna syften. Dispensen får inte äventyra 
investerarnas möjligheter att få information 
om målbolagets ägarstruktur eller om sådana 
betydande förändringar i någon av aktieägar­
nas investeringspolitik som leder till att den­
nes innehav kraftigt ökar eller minskar. 

Målbolaget skall utan obefogat dröjsmål 
underrättas om att undantag beviljats och 
vad undantaget innebär, så som avses i 10 §. 
Om en investerare börjar följa nya principer 
för de värdepapper som ett undantag avser, 
finns det inte längre några undantagsförut­
sättningar och investeraren skall omedelbart 
underrätta målbolaget och finansinspektionen 
om sina förändrade principer och sin ägaran­
del. Anmälan skall göras på samma sätt som 
motsvarande flaggningsanmälan. Målbolaget 
skall offentliggöra anmälan på det sätt som 
avses i 10 §. I fråga om undantagets inne­
håll skall åtminstone lämnas uppgift om 
exakt vad undantaget avser och hur länge 
det gäller samt om eventuella villkor som är 
förenade med undantaget. När undantagsfö­
rutsättningar inte längre finns skall åtminsto­
ne lämnas uppgift om vilka ägarandelar den 
person som beviljats undantaget har i olika 
slag av värdepapper, orsakerna till att inves­
teringsprinciperna ändrats samt de nya prin­
ciperna och dessas inverkan på övriga ak­
tieägares ställning. Försummelse av informa­
tionsskyldigheten föreslås vara straffbar som 
en värdepappersförseelse enligt 8 kap. 3 § 2 
punkten värdepappersmarknadslagen. 

Enligt paragrafens 4 mom. kan bokförings­
nämnden, finansinspektionen och vederbö­
rande ministerium bevilja undantag i fråga 
om vad som i värdepappersmarknadslagen 
och vederbörande ministeriums beslut bes­
täms om innehållet i delårsrapporter, årsrap­
porter och bokslut. I 8 kap. 2 § bokförings­
lagen bestäms som bokföringsnämndens rätt 
att bevilja undantag från bestämmelserna om 
bokslutets innehåll. Enligt paragrafens 3 
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mom. gäller denna rätt emellertid inte de i 
momentet angivna sammanslutningar som 
övervakas av finansinspektionen samt social­
och hälsovårdsministeriet I enlighet härmed 
föreslås att i detta moment angivna undantag 
i fråga om sammanslutningar som står under 
finansinspektionens tillsyn kan beviljas bara 
av finansinspektionen medan sådana undan­
tag för försäkringsbolags vidkommande kan 
beviljas bara av vederbörande ministerium. 
Enligt förslaget kan finansinspektionen be­
vilja undantag från de förutsättningar som 
gäller för delårsrapporter, årsrapporter och 
bokslut i fråga om sådana tillsynsobjekt som 
avses i 2 § lagen om finansinspektionen och 
som har emitterat värdepapper som är före­
mål för offentlig handel. Samma rätt föreslås 
vederbörande ministerium ha för sådana för­
säkringsbolags vidkommande vilka har emit­
terat värdepapper som är föremål för offent­
lig handel. I fråga om andra emittenter kan 
sådana undantag som avses här fortfarande 
beviljas av bokföringsnämnden. Eftersom 
finansinspektionen övervakar att värdepap­
persmarknadslagen iakttas skall bokförings­
nämnden och vederbörande ministerium 
omedelbar underrätta finansinspektionen om 
sitt avgörande med anledning av undantag­
sansökan. 

Enligt 5 mom. kan undantag i fråga om 
offentliggörandet av delårsrapporter, årsrap­
porter och bokslut för försäkringsbolags vid­
kommande beviljas bara av vederbörande 
ministerium. Förslaget överensstämmer med 
den i 4 mom. föreslagna indelningen vad 
gäller bemyndigandet att bevilja undantag. 
Vederbörande ministerium skall omedelbart 
underrätta finansinspektionen om sitt avgö­
rande med anledning av en undantagsansö­
kan. 

5 kap. stadganden om insynsställning 

4 §. Till paragrafen föreslås bli fogad det 
2 mom. som upphävdes genom lag 
1076/1996. Momentet gäller en sådan per­
sons informationsskyldighet som till en vär­
depappersförmedlare står i ett sådant förhål­
lande som avses i 5 kap. 2 § l mom. l eller 
2 punkten. Vederbörande skall när han tillt­
räder uppdraget underrätta förmedlaren om 
vem han är förmyndare för, om sådana sam­
manslutningar och stiftelser som avses i 2 § 
l mom. 4 punkten samt om förändringar i 
dessa uppgifter. Till anmälan skall fogas de 

uppgifter som avses i 3 § l mom. 4-6 
punkten. Momentet tillfogades ursprungligen 
genom lagen 581/1996 om ändring av vär­
depappersmarknadslagen. 

8 kap. straffstadganden 

3 §. I paragrafens 2 punkt föreslås ett til­
lägg enligt vilket försummande av den infor­
mationsskyldighet som enligt 2 kap. 10 a § 
gäller för aktiebolag och arrangörer av of­
fentlig handel straffbeläggs. Enligt nämnda 
l O a § skall ett aktiebolag informera den 
som ordnar offentlig handel om avslut som 
aktiebolaget har gjort med sina egna aktier. 
Informationen skall ges omedelbart och se­
nast innan följande handelsdag börjar. Av 
informationen skall framgå aktieantalen och 
priserna, specificerade enligt aktieslag. Den 
som ordnar offentlig handel skall med iakt­
tagande av finansinspektionens föreskrifter 
offentliggöra information som har givits 
med stöd av denna paragraf. 

I paragrafens 2 punkt föreslås också ett 
tillägg som innebär att försummelse av den 
informationsskyldighet som avses i 2 kap. 
11 § 3 mom. straffbeläggs. Enligt momentet 
skall en yrkesmässig investerare utan dröjs­
mål underrätta ett bolag som avses i 2 kap. 
10 § om det beviljade undantaget och dess 
innebörd. Om förutsättningarna för beviljan­
de av undantag inte längre uppfylls, skall 
den yrkesmässiga investeraren utan dröjsmål 
göra anmälan om sin ägarandel så som avses 
i 2 kap. 9 §. 

I paragrafens 4 punkt föreslås en ändring 
av de hänvisningar som gäller 6 kap. Genom 
en tidigare lag om ändring av värdepappers­
marknadslagen (740/1993) gjordes ändringar 
i 6 kap. Samtidigt ändrades också 8 kap. 3 § 
l och 2 punkten. I det skedet ändrades 
emellertid inte de bestämmelser i 8 kap. 3 § 
4 punkten som gäller 6 kap. I detta samman­
hang föreslås att 4 punkten ändras så att den 
bättre överensstämmer med strukturen och 
paragraferna i det ändrade 6 kap. 

Ikraftträdelse- och övergångsbestämmelse. 
I l mom. ingår en sedvanlig ikraftträdelse­
bestämmelse. Dessutom föreslås en över­
gångsbestämmelse som avser den paragraf 
vari begreppet bestämmande inflytande de­
finieras. Begreppet förekommer i värdepap­
persmarknadslagen i samband med bes­
tämmelserna om flaggningsskyldighet (2 
kap. 9 §), informationsskyldighet i insynss­
tällning (5 kap. 2-4 §) och inlösningsskyl-
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dighet (6 kap. 6 §). I föreslagna l kap. 5 § 2 
mom. finns en bestämmelse om uträkning av 
en aktieägares eller därmed jämförbar per­
sons röstandel eller sammanslutningens sam­
manlagda röstetal i sådana fall där det skall 
bedömas om sammanslutningen står under 
bestämmande inflytande från något håll. Den 
gällande bestämmelsen reglerar inte sättet 
:f.ör uträkning av det sammanlagda röstetalet. 
A ven om syftet med uträkningsregeln är att 
förtydliga den ifrågavarande definitionen, 
kan regeln inverka också t.ex. på be­
dömningen av den röstandel som leder till 
inlösningsskyldighet För att uträkningsre­
geln inte skall orsaka andra rättsverkningar 
föreslås i l kap. 5 § en övergångsbestäm­
melse. Enligt den skall l kap. 5 § träda i 
kraft den l januari 2000. Detta ger de berör­
da parterna möjlighet att undersöka om pre­
ciseringen av bestämmelsen om bestämman­
de inflytande påverkar deras rättsliga ställ­
ning och att i så fall ordna sina innehav så 
att de bevarar sin nuvarande ställning. Efter­
som en bestämmelse om bestämmande infly­
tande emellertid måste gälla också under den 
tid som övergångsbestämmelsen tillämpas, 
föreslås att l kap. 4 § 5 mom., som föreslås 
bli upphävt, tillämpas till dess att l kap. 5 § 
träder i kraft. 

Enligt 2 mom. skall en delårsrapport up­
prättas för räkenskapsperiodens tre, sex och 
nio första månader, den första gången senast 
för den räkenskapsperiod som börjar den l 
april 2000 eller därefter. Därförinnan skall 
en sådan delårsrapport som avses ovan up­
prättas antingen för räkenskapsperiodens sex 
första månader eller för dess fyra och åtta 
första månader. De sistnämnda perioderna 
överensstämmer med den gällande lagstift­
ningen. En övergångsbestämmelse behövs 
för att de emittenter som omfattas av skyl­
digheten att upprätta en delårsrapport skall 
få tid att vidta de praktiska åtgärder som 
orsakas av den ändrade perioden för upprät­
tande av delårsrapport. Dessutom kommer 
en i reglerna för annan offentlig handel 
eventuellt erforderlig bestämmelse om tid­
punkten för upprättande av delårsrapport att 
förutsätta ändring av reglerna. För kartlägg­
ningen av ändringsbehovet och för det prak­
tiska genomförandet av ändringen måste re­
serveras en tillräckligt lång tid. De som 
emitterar masskuldebrev skall första gången 
upprätta en i värdepappersmarknadslagen 
avsedd delårsrapport senast för den räkens­
kapsperiod som börjar efter lagen har trätt i 

kraft. 

1.2. Lagen om väJdepappersföretag 

Enligt förslaget skall lagen om värdepap­
persföretag (579/1996) ändras så att i 14 § 3 
mom. beaktas förslaget att i värdepappers­
marknadslagen upphäva l kap. 4 § 5 mom. 
och tillfoga l kap. 5 § som gäller bestäm­
mande inflytande. Från 21 § 3 mom. föres­
lås att upphäva en hänvisning till 2 kap. 11 
§ 3 mom. värdepappersmarknadslagen. 

1.3. Lagen om fastighetsfonder 

Enligt förslaget skall 22 § lagen om fas­
tighetsfonder ändras så att till paragrafen 
fogas en hänvisning till föreslagna 2 kap. 6 
a § värdepappersmarknadslagen, som gäller 
bokslutskommunikeer. 

1.4. Kreditinstitutslagen 

I kreditinstitutslagen föreslås den ändrin­
gen att i hänvisningen i 18 § 3 mom. beak­
tas att l kap. 4 § 5 mom. värdepappersmark­
nadslagen om bestämmande inflytande 
upphävs och ersätts med en ny l kap. 5 §. 
Lagens 41 § l mom. föreslås bli ändrat så 
att antalet delårsrapporter motsvarar det som 
föreslås i 2 kap. 5 § värdepappersmarknads­
lagen. Dessutom föreslås att överföringen av 
värdepappersmarknadslagens bestämmelser 
om årsrapporter till en egen paragraf skall 
beaktas i momentet. Ordet årsrapport föres­
lås bli fogat till paragrafens rubrik. Från 
41 § 6 mom. föreslås att upphäva en hänvis­
ning till 2 kap. 11 § 3 mom. värdepappers­
marknadslagen. 

1.5. Lagen om försäkringsbolag 

I lagen om försäkringsbolag l O kap. 13 § 
l mom. gäller andra än i 2 kap. 5 § värde­
pappersmarknadslagen avsedda publika för­
säkringsbolags skyldighet att upprätta delårs­
rapport i enlighet med 11 kap. 12 § lagen 
om aktiebolag. Enligt den sistnämnda para­
grafens sista mening meddelar bokförings­
nämnden föreskrifter samt beviljar undantag 
i fråga om offentliggörande av årsrapporter 
och delårsrapporter. Enligt bokföringslagen 
och föreslagna 2 kap. 11 § värdepappers­
marknadslagen är det emellertid vederböran­
de ministerium som beviljar undantag i fråga 
om försäkringsbolags rapporter. För att reg-
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leringen skall vara densamma för alla publi­
ka försäkringsbolag föreslås att till l O kap. 
13 § lagen om försäkringsbolag fogas ett 2 
mom. enligt vilket vederbörande ministe­
rium, med avvikelse från 11 kap. 12 § lagen 
om aktiebolag, meddelar föreskrifter om of­
fentliggörandet av och innehållet i rapporter 
som avses i l mom. samt medger undantag i 
dessa avseenden. 

1.6. Lagen om aktiebolag 

I 11 kap. 12 § lagen om aktiebolag fö­
reslås att också sådana publika aktiebolag på 
vilka 2 kap. 5 § värdepappersmarknadslagen 
inte tillämpas skall upprätta en delårsrapport 
som avses i nämnda paragraf och en årsrap­
port som avses i 2 kap. 5 a § med iakttagan­
de i tillämpliga delar av 2 kap. 5 § 1-5 
mom. och 5 a §. Delårsrapporten kan emel­
lertid alltid upprättas för antingen de sex 
första månaderna eller för de fyra och åtta 
första månaderna. Rapporten skall anmälas 
till registrering inom tre månader efter ut­
gången av respektive rapportperiod och ko­
pior av rapporten skall ges med iakttagande 
i tillämpliga delar av 3 kap. 11 § bokfö­
ringslagen. Enligt 3 kap. 11 § bokföringsla­
gen en kopia av bokslutet skall ges om två 
veckor har förflutit från det att bokslutet 
fastställdes. Angående delsårsrapporten och 

årsrapporten betyder detta att kopior av rap­
porten skall ges om två veckor har förflutit 
från upprättning av rapporten. Enligt föres­
lagna 2 kap. 5 § värdepappersmarknadslagen 
skall delårsrapporter upprättas för räkens­
kapsperiodens tre, sex och nio första måna­
der. På ett offentligt aktiebolag vars aktier 
eller värdepapper som enligt lagen om ak­
tiebolag berättigar till sådana är det emeller­
tid inte ändamålsenligt att som sådana til­
lämpa värdepappersmarknadslagens relativt 
stränga förutsättningar. A v denna anled­
ning föreslås att 11 kap. 12 § lagen om ak­
tiebolag ändras så att publika aktiebolag på 
vilka 2 kap. 5 § värdepappersmarknadslagen 
inte tillämpas skall för varje räkenskapspe­
riod som är längre än sex månader upprätta 
en delårsrapport för antingen de sex första 
månaderna eller för de fyra och åtta eller tre, 
sex och nio första månaderna. Dessutom 
föreslås paragrafens hänvisningar till värde­
pappersmarknadslagen bli ändrade i öve­
rensstämmelse med de ändringar som de 
åsyftade bestämmelserna har undergått. 

2. Ikraftträdande 

Lagarna föreslås träda i kraft den l april 
1999. 

Med stöd av vad som anförts ovan före­
läggs Riksdagen följande lagförslag: 
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l. 
Lag 

om ändring av vänlepappersmarlmadslagen 

I enlighet med riksdagens beslut 
upphävs i värdepappersmarknadslagen av den 26 maj 1989 ( 495/1989) l kap. 4 § 5 m om., 

sådant det lyder i lag 740/1993, 
ändras 2 kap. 3 § 4 och 5 mom., 4 §, 4 a § och mellanrubriken före 4 a §, 5 § och mellan­

rubriken före 5 §, 6 § och mellanrubriken före 6 §, 6 a, 9, 10 och 11 § samt 8 kap. 3 § 2 
och 4 punkten, 

av dessa lagrum 2 kap. 3 § 4 och 5 mom., 4, 4 a, 5, 6, 6 a, 9, 10 och 11 § samt 8 kap. 3 § 
2 punkten i nämda lag 74011993, samt 

fogas till l kap. en ny 5 § och en ny mellanrubrik före 5 §, till 2 kap. en ny 5 a § och en 
ny mellanrubrik före 5 a §, en ny mellanrubrik före den ändrade 6 a § i 2 kap. samt till 5 
kap. 4 § sådan den lyder i lag l 076/1996, ett nytt 2 m om., som följer: 

l kap. 

Allmänna stadganden 

Bestämmande inflytande 

5 § 
En aktieägare, delägare eller medlem har 

bestämmande inflytande i en sammanslut­
ning när denne 

l) innehar mer än hälften av röstetalet för 
samtliga aktier eller andelar i sammanslut­
ningen och denna röstmajoritet grundar sig 
på ägande, medlemskap, bolagsordningen, 
bolagsavtalet eller därmed jämförbara stad­
gar eller något annat avtal, eller 

2) har rätt att utse eller avsätta flertalet av 
medlemmarna i sammanslutningens styrelse 
eller ett därmed jämförbart organ eller i ett 
organ som har denna rätt, och rätten att utse 
eller avsätta medlemmarna grundar sig på 
samma omständigheter som den röstmajori­
tet som avses i l punkten. 

När den röstandel som avses i l mom. 
räknas ut, beaktas inte en röstningsbegräns­
ning som följer av lag eller sammanslutnin­
gens bolagsordning, bolagsavtal eller därmed 
jämförbara stadgar eller något annat avtal. 
När sammanslutningens sammanlagda röste­
tal beräknas beaktas inte de röster som hän­
för sig till aktier eller andelar som innehas 
av sammanslutningen eller av en sammans­
lutning där sammanslutningen har bestäm­
mande inflytande. 

Om en aktieägare, delägare eller medlem 
tillsammans med sammanslutningar där ak­
tieägaren, delägaren eller medlemmen har 
bestämmande inflytande eller om dessa sam-

manslutningar gemensamt har bestämmande 
inflytande enligt l mom. i någon sammans­
lutning, anses det bestämmande inflytandet 
sträcka sig också till den sistnämnda sam­
manslutningen. 

Vad som i denna paragraf bestäms om 
bestämmande inflytande i sammanslutningar 
gäller i tillämpliga delar också bestämmande 
inflytande stiftelser. 

2 kap. 

Marlmadsföring av vänlepapper, emission 
och infonnationsskyldighet 

3 § 

Det föreligger emellertid inte någon skyl­
dighet att offentliggöra emissionsprospekt i 
det fall att emissionen avser skuldförbindel­
ser som förfaller inom ett år från emissio­
nen. Någon skyldighet att offentliggöra 
emissionsprospekt föreligger inte heller när 
det sammanlagda nominella värdet av de 
börslistade aktier som erbjuds till allmänhe­
ten eller av de värdepapper som i enlighet 
med lagen om aktiebolag berättigar till såda­
na aktier, eller om aktierna eller värdepappe­
ren in har något nominellt värde, deras bok­
föringsmässiga värde uppgår till mindre än 
en tiondedel av det ifrågavarande aktiesla­
gets motsvarande sammanlagda värde. 

I emissions- eller börsprospektet skall in­
vesterarna ges tillräckliga uppgifter för att 
de skall kunna bilda sig en välgrundad upp­
fattning om värdepapperen och emittenten. 
Prospektet skall innehålla väsentliga och 
tillräckliga uppgifter om emittentens tillgån-
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gar, ansvarsförbindelser, ekonomiska ställ­
ning, resultat och framtidsutsikter samt or­
derstock, när denna uppgift är viktig med 
hänsyn till emittentens verksamhet, och li­
kaså om de med värdepapperen förenade 
rättigheterna och om andra omständigheter 
som är av väsentlig betydelse för värdepap­
perens värde. Vederbörande ministerium 
utfårdar beslut med närmare föreskrifter om 
emissions- och börsprospektens innehåll och 
om hur informationen i prospekten skall ut­
formas. Vederbörande ministerium utfårdar 
också ett beslut om undantag vad gäller 
prospektens innehåll och om de fall då det 
inte föreligger någon skyldighet att upprätta 
prospekt. 

4 § 
Ett emtsstons- eller börsprospekt får of­

fentliggöras när finansinspektionen har god­
känt det. Finansinspektionen skall inom tio 
bankdagar efter att ett prospekt för sådana 
värdepapper som avses i l kap. 2 § l mom. 
l punkten och inom fem bankdagar efter att 
ett prospekt för sådana värdepapper som 
avses i l kap. 2 § l mom. 2 eller 3 punkten 
har lämnats in för godkännade besluta om 
prospektet kan offentliggöras. Offentliggö­
rande skall tillåtas om prospektet inte är up­
penbart oriktigt eller bristfiilligt. Om offent­
lig handel bedrivs med värdepapper av sam­
ma slag som avses i prospektet eller med 
värdepapper som berättigar till sådana, skall 
finansinspektionen utan dröjsmål underrätta 
den som ordnar offentlig handel om sitt bes­
lut. 

Det marknadsföringsmaterial som hänför 
sig till ett emissions- eller börsprospekt skall 
tillställas finansinspektionen inom två dygn 
efter att prospektet har överlämnats till fi­
nansinspektionen för godkännande. Mark­
nadsföringsmaterialet skall hänvisa till pros­
pektet och ange var detta tillhandahålls. 

Erkännande av utländska prospekt 

4a§ 
Finansinspektionen skall såsom börspros­

pekt erkänna prospekt som har godtagits av 
behöriga myndigheter inom Europeiska 
ekonomiska samarbetssamrådet Om förfa­
randet bestäms närmare genom beslut som 
utfärds av vederbörande ministerium. 

Finansinspektionen kan kräva att prospekt 
som avses i l mom. kompletteras med infor-

rnatian om värdepappersbeskattningen i Fin­
land, om förmedlingen av betalningar som 
görs i Finland, om offentliggörandet av in­
formation till investerare samt om de rät­
tigheter och skyldigheter som är förenade 
med värdepapper. 

Finansinspektionen kan av särskilda skäl 
erkänna prospekt på andra språk än finska 
och svenska. 

Genom beslut som utfärds av vederböran­
de ministerium föreskrivs om finansinspek­
tionens rätt att såsom börsprospekt erkänna 
prospekt som har godtagits av myndigheter­
na i någon stat utanför Europeiska 
ekonomiska samarbetsområdet 

Delårsrapport 

5 § 
Den som emitterar av värdepapper som är 

föremål för offentlig handel skall upprätta en 
delårsrapport för varje räkenskapsperiod som 
är längre än sex månader. En delårsrapport 
skall upprättas för räkenskapsperiodens tre, 
sex och nio första månader, när det är fråga 
om sådana värdepapper som avses i l kap. 2 
§ l mom. l eller 3 punkten, och för de sex 
första månaderna när det är fråga om sådana 
värdepapper som avses i l kap. 2 § l mom. 
2 punkten. Denna skyldighet gäller inte sta­
ten, dess centralbank, kommuner, sam­
kommuner eller sådana internationella of­
fentliga organ vilka såsom medlemmar har 
minst två stater som hör till Europeiska 
ekonomiska samarbetsområdet 

Om emittentens revisor har granskat de­
lårsrapporten, skall revisorn i utlåtandet upp­
ge hur omfattande granskningen varit. Re­
visorns eventuella anmärkningar skall fogas 
till utlåtandet. Utlåtandet skall fogas till de­
lårsrapporten. 

Om emittenten skall upprätta ett koncern­
bokslut ges delårsrapporten som koncernens 
information. Finansinspektionen kan dock 
efter att ha hört bokföringsnämnden yrka att 
emittenten utöver informationen om koncer­
nen skall offentliggöra motsvarande informa­
tion om emittenten, om den sistnämnda in­
formationen måste anses vara väsentlig från 
investerarsynpunkt 

Delårsrapporten skall upprättas i enlighet 
med god bokföringssed och den skall ge en 
riktig och tillräcklig bild av emittentens 
verksamhetsresultat och ekonomiska ställ­
ning. 

I delårsrapporten skall redogöras för emit-
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tentens verksamhet, resultatutveckling och 
investeringar samt för ändringar i finan­
sieringsläget och verksamhetsmiljön efter 
utgången av den föregående räkenskapspe­
rioden. Redogörelse skall ges för exceptio­
nella omständigheter som har inverkat på 
verksamheten och resultatet under den pe­
riod som rapporten avser. Uppgifterna i de­
lårsrapporten skall varajämförbara med upp­
gifterna för motsvarande period under den 
föregående räkenskapsperioden. Uppgifterna 
för motsvarande period skall vid behov rät­
tas för att bli jämförbara och grunden för 
rättelsen skall uppges. I delårsrapporten skall 
också redogöras för sådana efter rapportpe­
rioden inträffade händelser som är väsentliga 
för emittentens verksamhet och resultat samt 
för emittentens sannolika utveckling under 
den löpande räkenskapsperioden, i den mån 
detta är möjligt. Vederbörande ministerium 
utfårdar beslut med närmare föreskrifter om 
delårsrapportens innehåll och hur informatio­
nen i delårsrapporten skall utformas. Veder­
börande ministerium utfårdar också ett bes­
lut om undantag vad gäller innehållet i och 
offentliggörandet av delårsrapporten. 

Delårsrapporten skall offentliggöras utan 
obefogat dröjsmål, dock senast tre månader 
efter utgången av rapportperioden. Uppgiften 
om vilken vecka varje delårsrapport offent­
liggörs skall ges ut så snart beslut har fattats 
om saken. 

Emittenten skall senast när delårsrapporten 
offentliggörs sända denna till finansinspek­
tionen samt till den som ordnar offentlig 
handel. Delårsrapporten skall dessutom på 
begäran översändas till värdepappersinneha­
varna. Envar har rätt att till emittentens 
kostnader få en kopia av delårsrapporten. 

Med avvikelse från l mom. kan i de regler 
som gäller för annan offentlig handel föres­
krivas att den som emitterar i l kap. 2 § l 
mom. l eller 3 punkten avsedda värdepapper 
som är föremål för annan offentlig handel 
får upprätta en delårsrapport för varje rä­
kenskapsperiod som är längre än sex måna­
der endast för de sex första månaderna. 

Arsrapport 

5 a§ 
Om räkenskapsperioden för en sådan emit­

tent som avses i 5 § har förlängts skall emit­
tenten dessutom upprätta en årsrapport för 
de 12 första månaderna av räkenskapsperio­
den. Vad som i 5 § bestäms om delårsrap-
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porter gäller på motsvarande sätt årsrappor­
ter. 

Bokslut 

6 § 
En emittent vars värdepapper är föremål 

för offentlig handel skall offentliggöra sitt 
bokslut utan obefogat dröjsmål senast en 
vecka före det sammanträde där bokslutet 
skall framläggas för fastställelse, likväl se­
nast tre månader efter räkenskapsperiodens 
utgång. Denna skyldighet gäller inte staten, 
dess centralbank, kommuner, samkommuner 
eller sådana internationella offentliga organ 
vilka såsom medlemmar har minst två stater 
som hör till Europeiska ekonomiska samar­
betsområdet 

Bokslutet skall ge en riktig och tillräcklig 
bild av emittentens verksamhetsresultat och 
ekonomiska ställning. V ederbörande ministe­
rium utfårdar beslut med närmare föreskrif­
ter om bokslutets innehåll och om hur infor­
mationen i bokslutet skall utformars. Veder­
börande ministerium utfårdar också ett bes­
lut om undantag från sådana bestämmelser 
om innehållet i bokslut som ingår i denna 
lag och i beslut som utfårdats med stöd av 
den. 

Utöver bokslutet skall också en revisions­
berättelse offentliggöras. Om revisorerna 
anser att de under räkenskapsperioden of­
fentliggjorda delårsrapporterna inte har up­
prättats enligt gällande bestämmelser, skall 
de uppge detta i revisionsberättelsen. Emit­
tenten skall emellertid offentliggöra bokslu­
tet och revisionsberättelsen omedelbart, om 
revisorerna i sin revisionsberättelse 

l) konstaterar att bokslutet inte är upprät­
tat enligt bokföringslagen samt enligt de 
övriga bestämmelser som gäller upprättande 
av bokslut, 

2) konstaterar att bokslutet inte i enlighet 
med bokföringslagen ger riktiga och tillräc­
kliga uppgifter om verksamhetsresultatet och 
den ekonomiska ställningen för emittenten 
eller den koncern till vilken emittenten hör, 

3) konstaterar att bokslutet inte bör fasts­
tällas, 

4) inte förordar styrelsens förslag till dis­
ponering av resultatet, 

5) konstaterar att ansvarsfrihet inte bör 
beviljas, eller 

6) ger någon annan anmärkning med stöd 
av sin granskning. 

Vad som i 5 § 7 mom. bestäms om delårs-
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rapporter gäller på motsvarande sätt bokslut. 

Bokslutskommunike 

6a§ 
En emittent vars värdepapper som avses i 

l kap. 2 § l mom. l eller 3 punkten har 
upptagits till offentlig handel, skall offentlig­
göra huvudpunktema i sitt bokslut omedel­
bart efter att bokslutet blivit klart (bok­
slutskommunike). Om emittenten skall up­
prätta ett koncernbokslut skall bokslutskom­
muniken ges såsom koncernens information. 
Vederbörande ministerium beslutar om det 
närmare innehållet i bokslutskommuniken 
och om hur informationen i kommuniken 
skall utformas. 

Vad som i 5 § 7 mom. bestäms om delårs­
rapporter gäller på motsvarande sätt boks­
lutskommunikeer. 

9 § 
En aktieägare skall underrätta bolaget och 

finansinspektionen om storleken av sin andel 
(ägarandel) när denna uppnår, överskrider 
eller underskrider en tjugondedel, en tionde­
del, tre tjugondedelar, en femtedel, en fjär­
dedel, en tredjedel, hälften eller två tredjede­
lar (gräns) av röstetalet eller aktiekapitalet i 
ett sådant finländskt bolag vars aktier har 
upptagits till offentlig handel eller motsva­
rande handel inom Europeiska ekonomiska 
samarbetsområdet. Med en aktieägare jäms­
tälls också andra vars enligt detta lagrum 
och 2 mom. uträknade ägarandel uppnår, 
överskrider eller underskrider de angivna 
gränserna. Anmälan skall göras också i det 
fall att en aktieägare eller en jämförbar per­
son är part i ett avtal eller något annat arran­
gemang som när det förverkligas leder till 
att de angivna gränserna uppnås, överskrids 
eller underskrids. En aktieägare behöver inte 
göra sådan anmälan som avses i detta mo­
ment i det fall att anmälan görs av en 
sammanslutning eller stiftelse under vars 
bestämmande inflytande aktieägaren står. 

Vid beräkningen av ägarandelen skall till 
aktieägarens ägarandel hänföras ägarandelen 
för sammanslutningar och stiftelser i vilka 
aktieägaren har bestämmande inflytande, 
ägarandelen för pensionsstiftelser och pen­
sionskassor som tillhör aktieägaren och sam­
manslutningar i vilka denne har bestämman­
de inflytande samt andra ägarandelar som 
aktieägaren enligt avtal eller övrigt förfogar 

över ensam eller tillsammans med en tredje 
part. 

Sådan anmälan som avses i l mom. skall 
göras utan obefogat dröjsmål efter att ak­
tieägaren har fått eller borde ha fått känne­
dom om en rättshandling på grund av vilken 
hans ägarandel uppnår, överskrider eller un­
derskrider den gräns som avses i l mom. 
Om anmälningsskyldighet uppkommer med 
anledning av att aktieägaren är part i ett av­
tal som avses i l mom. och vars förverkli­
gande leder till att ägarandelsgränsen upp­
nås, överskrids eller underskrids, skall anmä­
lan dock göras senast samma dag som avta­
let ingås. 

Vederbörande ministerium utfårdar närma­
re bestämmelser om de uppgifter som skall 
ges i anmälan samt om anmälningsförfaran­
det. Vederbörande ministerium kan dessu­
tom utfärda bestämmelser om undantag i 
fråga om anmälans innehåll och anmäl­
ningsskyldigheten samt meddela närmare 
föreskrifter om anmälningsskyldighetens 
uppkomst och om hur ägarandelen skall be­
räknas. 

10 § 
Om ett i 9 § l mom. nämnt bolag eller ett 

utländskt bolag, vars aktier eller depositions­
bevis som avser aktier har blivit föremål för 
offentlig handel i Finland, får kännedom om 
att någons ägarandel har uppnått, överskridit 
eller underskridit den gräns som anges i 9 § 
l mom., skall bolaget utan obefogat dröjs­
mål offentliggöra detta. Bolaget skall också 
utan obefogat dröjsmål offentliggöra uppgif­
ter om undantag som avses i Il § 3 mom. 
samt om undantagets innebörd och om att 
förutsättningar för ett undantag inte längre 
föreligger. Den som ordnar offentlig handel 
eller motsvarande handel skall informeras 
särskilt. 

Vederbörande ministerium utfårdar beslut 
om de närmare uppgifter som skall ges i 
samband med offentliggörandet samt om det 
förfarande som skall iakttas. Vederbörande 
ministerium utfårdar dessutom beslut om 
undantag i fråga om anmälans innehåll. 

Il§ 
Från den informationsskyldighet som följer 

av dessa bestämmelser och 6 kap. kan på 
ansökan beviljas undantag, om investeramas 
ställning inte äventyras därigenom. Undan­
tag beviljas genom finansinspektionen, bok­
föringsnämnden eller vederbörande ministe-
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rium, enligt vad som stadgas i 2-5 mom. 
V ederbörande ministerium utfårdar närmare 
bestämmelser om andra undantagsgrunderna. 

Finansinspektionen kan bevilja undantag 
från den skyldighet som avses i 7 och l O §, 
i det fall att offentliggörandet av uppgifterna 
skulle strida mot allmän fördel eller åsamka 
emittenten väsentligt men. Om undantag 
skall ansökas omedelbart efter att skyldighe­
ten uppkommit. Undantag från den skyl­
dighet som föreskrivs i l O § kan beviljas 
endast bolag som avses i 9 § l mom. 

Finansinspektionen kan bevilja en yrkes­
mässig investerare som avses i l kap. 4 § 4 
mom. l punkten undantag från den i 9 § 
angivna anmälningsskyldigheten, om dennas 
syfte inte är att påverka ledningen av ett bo­
lag som avses i 10 §. En yrkesmässig inves­
terare skall utan dröjsmål underrätta ett bo­
lag som avses i l O § om det beviljade un­
dantaget och dess innebörd. Om förutsättnin­
garna för beviljande av undantag inte längre 
uppfylls, skall den yrkesmässiga investeraren 
utan dröjsmål göra anmälan om sin ägaran­
del så som avses i 9 §. 

Bokföringsnämnden kan bevilja undantag i 
fråga om innehållet i delårsrapporter, årsrap­
porter och bokslut, om inte annat bestäms i 
lag. Undantag i fråga om sammanslutningar 
som avses i 2 § lagen om finansinspektionen 
beviljas av finansinspektionen och i fråga 
om försäkringsbolag av vederbörande minis­
terium. Bokföringsnämnden och vederböran­
de ministerium skall omedelbart underrätta 
finansinspektionen om sitt beslut på en ansö­
kan om undantag. I rapporten och bokslutet 
skall anges att undantag beviljats. 

Finansinspektionen kan bevilja undantag 
som avser innehållet i och offentliggörandet 
av börs- och emissionsprospekt och sådana 
anbudshandlingar som avses i 6 kap. samt i 
fråga om offentliggörandet av delårsrappor­
ter, årsrapporter och bokslut. Vad gäller för­
säkringsbolag kan undantag från skyldighe­
ten att offentliggöra delårsrapporter, årsrap­
porter och bokslut emellertid beviljas av ve­
derbörande ministerium. Vederbörande mi­
nisterium skall omedelbart underrätta finan­
sinspektionen om sittbeslut på en ansökan 
om undantag. 

Finansinspektionen, bokföringsnämnden 
och vederbörande ministerium eller skall 
omedelbart underrätta den som ordnar of­
fentlig handel om en ansökan om undantag 
och om det beslut som fattats på ansökan. 

5 kap. 

stadganden om insynsställning 

4 § 

Den som till en värdepappersförmedlare 
står i ett sådant förhållande som avses i 2 § 
l mom. l eller 2 punkten skall när han tillt­
räder uppdraget underrätta förmedlaren om 
vem han är förmyndare för, om sådana sam­
manslutningar eller stiftelser som avses i 2 § 
l mom. 4 punkten samt om förändringar i 
dessa uppgifter. Till anmälan skall fogas de 
uppgifter som avses i 3 § l mom. 4-6 
punkten. 

Den som 

8 kap. 

straffstadganden 

3 § 

2) försummar den informationsskyldighet 
som anges i 2 kap. 7-1 O eller l O a § eller i 
11 § 3 mom., 

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

skall, om inte gärningen är ringa eller 
strängare straff stadgas i någon annan lag, 
för värdepappersmarknadsförsee/se dömas 
till böter. 

Denna lag träder i kraft den 199 . 
Lagens l kap. 5 § träder dock i kraft den l 
januari 2000. Till dess tillämpas l kap. 4 § 
5 mom. vilket upphävs genom denna lag. 

En sådan delårsrapport som avses i 2 kap. 
5 § l mom., när det är fråga om sådana vär­
depapper som avses i l kap. 2 § l mom. l 
eller 3 punkten, skall upprättas för räkens­
kapsperiodens tre, sex och nio första måna­
der första gången senast för den räkenskaps­
period som börjar den l april 2000 eller dä­
refter. Därförinnan skall en sådan delårsrap­
port som avses ovan upprättas antingen för 
de sex första månaderna eller för de fyra 
och åtta första månaderna. När det är fråga 
om sådana värdepapper som avses i l kap. 2 
§ l mom. 2 punkten, en sådan delårsrapport 
som avses i 2 kap. 5 § l mom. skall upprät­
tas första gången senast för den räkenskap-
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speriod som börjar efter att lagen trätt i 
kraft. 

Genom denna lag upphävs förordningen 
den 30 juni 1995 om ömsesidigt erkännande 

2. 

av börsprospekt och emissionsprospekt som 
godkänts inom Europeiska ekonomiska sa­
marbetsområdet (919/1995). 

Lag 
om ändring av 14 och 21 § lagen om värdepappersf"öretag 

I enlighet med riksdagens beslut 
ändras i lagen den 26 juli 1996 om värdepappersföretag (579/1996) 14 § 3 mom. och 21 § 

3 mom., 
av dessa lagrum 21 § 3 mom. sådant det lyder i lag 1347/1997, som följer: 

14 § 

Underrättelse om röstetal och inflytande 

Vid uträkningen av det innehav och den 
rösträtt som avses i l och 2 mom. tillämpas 
l kap. 5 § samt 2 kap. 9 § l och 2 mom. 
värdepappersmarknadslagen. 

21 § 

Bokslut och delårsrapport 

Finansinspektionen kan meddela närmare 

3. 

föreskrifter samt ge anvisningar och utlåtan­
den om upprättande av delårsrapporter samt 
av särskilda skäl för viss tid bevilja dispens 
från vad som i värdepappersmarknadslagen 
och lagen om aktiebolag bestäms om delårs­
rapporter, om detta inte leder till att investe­
rarnas ställning äventyras. I fråga om bes­
tämmelserna, anvisningarna, utlåtandena och 
dispenserna iakttas i tillämpliga delar 31 § 
2-4 mom. kreditinstitutslagen. I delårsrap­
porten skall nämnas om dispens har bevil­
jats. 

Denna lag träder i kraft den 199. 

Lag 
om ändring av 22 § lagen om fastighetsfonder 

I enlighet med riksdagens beslut 
ändras i lagen den 19 december 1997 om fastighetsfonder (1173/1997) 22 § som följer: 

22 § närmare bestämmelser skall det i tillämpliga 
delar iaktta vad som i 2 kap. 3, 4, 4 a, 5, 5 

Närmare bestämmelser a, 6 och 6 a § värdepappersmarknadslagen 
bestäms om de särdrag i fastighetsfondernas 

När vederbörande ministerium utfårdar informationsskyldighet som gäller grunderna 
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för placeringsverksamheten och placerings­
förfarandena, begränsningarna av placerings­
verksamheten och kredittagningsfullmakter­
na, värderingsgrunderna samt fastighetsfon­
dernas viktigaste egenskaper, och ta hänsyn 

4. 

till att uppgifterna också kan tas in i stadgar­
na för fastighetsplaceringsverksamheten. 

Denna lag träder i kraft den 199 . 

Lag 
om ändring av 18 och 41 § kreditinstitutslagen 

I enlighet med riksdagens beslut 
ändras i kreditinstitutslagen av den 30 december 1993 (1607/1993) 18 § 3 mom. samt rub­

riken för 41 § och 41 § l och 6 mom., sådana de lyder i lag 1340/1997, som följer: 

18 § 

Anmälan om innehav av aktier och andelar 

Vid beräkningen av innehav av aktier och 
andelar som avses i l och 2 mom. iakttas l 
kap. 5 § samt 2 kap. 9 § l och 2 mom. vär­
depappersmarknadslagen i tillämpliga delar. 

41 § 

Delårsrapport och årsrapport 

En depositionsbank skall för varje räkens­
kapsperiod som är längre än sex månader 
upprätta en delårsrapport för de sex första 
eller för de tre, sex och nio första månader­
na, om inte något annat följer av 2 kap. 5 § 
l mom. värdepappersmarknadslagen. På de­
lårsrapporterna skall i övrigt tillämpas vad 
som bestäms i 2 och 3 mom. samt i 2 kap. 
5 § 2-4 mom. värdepappersmarknadslagen. 
På motsvarande sätt skall en depositionsbank 

upprätta årsrapporter i tillämpliga delar med 
iakttagande av 2 kap. 5 a § värdepappers­
marknadslagen. Om inte något annat följer 
av denna paragraf gäller i fråga om delårs­
rapporten och årsrapporten för depositions­
banker på vilka tillämpas 2 kap. 5 § värde­
pappersmarknadslagen eller 11 kap. 12 § 
lagen om aktiebolag dessutom vad som i 
dessa lagar bestäms om delårsrapporter och 
årsrapporter. 

Finansinspektionen kan meddela närmare 
föreskrifter samt ge anvisningar och utlåtan­
den om upprättande av rapporter samt av 
särskilda skäl för viss tid bevilja dispens 
från bestämmelserna i denna paragraf, ifall 
detta inte leder till att investerarnas eller 
deponenternas ställning äventyras. I fråga 
om föreskrifterna, anvisningarna, utlåtandena 
och dispenserna iakttas i tillämpliga delar 
31 § 2-4 mom. I rapporten skall nämnas 
om dispens har beviljats. 

Denna lag träder i kraft den 199 . 
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5. 
Lag 

om ändring av 10 kap. 13 § lagen om försäkringsbolag 

I enlighet med riksdagens beslut 
fogas tilllagen den 28 december 1979 om försäkringsbolag (1062/1979) 10 kap. 13 § så­

dan den lyder i lag 611/1997, ett nytt 2 mom., som följer: 

10 kap. 

Bokslut, koncernbokslut och täckning av 
ansvarsskuld 

13§ 

Vederbörande ministerium meddelar emel­
lertid, med avvikelse från 11 kap. 12 § lagen 

6. 

om aktiebolag, föreskrifter om innehållet i 
och offentliggörandet av rapportema som 
avses i l mom. samt beviljar undantag i des­
sa avseenden. 

Denna lag träder i kraft den 199. 

Lag 

om ändring av 11 kap. 12 § lagen om aktiebolag 

I enlighet med riksdagens beslut 
ändras i lagen den 29 september 1978 om aktiebolag (734/1978) 11 kap. 12 §, sådan den 

lyder i lag 145/1997, som följer: 

11 kap. 

Bokslut och koncernbokslut 

12 § 
Också sådana publika aktiebolag på vilka 

2 kap. 5 § värdepappersmarknadslagen inte 
tillämpas skall upprätta en delårsrapport som 
avses i nämnda paragraf och en årsrapport 
som avses i 2 kap. 5 a § med iakttagande i 
tillämpliga delar av 2 kap. 5 § 1-5 mom. 
och 5 a§. Delårsrapporten kan emellertid 
alltid upprättas for antingen de sex första 

Helsingfors den 23 oktober 1998 

månaderna eller for de fyra och åtta forsta 
månaderna. Rapporten skall anmälas till re­
gistrering inom tre månader efter utgången 
av respektive rapportperiod och kopior av 
rapporten skall ges med iakttagande i tilläm­
pliga delar av 3 kap. 11 § bokföringslagen. 
Bokföringsnämnden meddelar sådana före­
skrifter samt beviljar sådana undantag i frå­
ga om offentliggörande av rapporter som 
avses i 2 kap. värdepappersmarknadslagen. 

Denna lag träder i kraft den 199 . 

Republikens President 

MARITI AHTISAARI 

Minister Jouko Skinnari 
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l. 
Lag 

om ändring av vänlepappersmarlmadslagen 

I enlighet med riksdagens beslut 

47 

Bilaga 

upphävs i värdepappersmarknadslagen av den 26 maj 1989 ( 49S/1989) l kap. 4 § S mom., 
sådant det lyder i lag 740/1993, 

ändras 2 kap. 3 § 4 och S mom., 4 §, 4 a § och mellanrubriken före 4 a §, S § och mellan­
rubriken före S §, 6 § och mellanrubriken före 6 §, 6 a, 9, l O och 11 § samt 8 kap. 3 § 2 
och 4 punkten, 

av dessa lagrum 2 kap. 3 § 4 och S mom., 4, 4 a, S, 6, 6 a, 9, l O och 11 § samt 8 kap. 3 § 
2 punkten i nämda lag 740/1993, samt 

fogas till l kap. en ny S § och en ny mellanrubrik före S §, till 2 kap. en ny S a § och en 
ny mellanrubrik före S a §, en ny mellanrubrik före den ändrade 6 a § i 2 kap. samt till S 
kap. 4 § sådan den lyder i lag l 076/1996, ett nytt 2 mom., som följer: 

Gällande lydelse Föreslagen lydelse 

l kap. 

Allmänna stadganden 

4 § 4 § 

I en ägarkontrollerad sammanslutning in- (upphävs) 
nehar en aktieägare, delägare eller medlem 
röstmajoriteten eller har enligt avtal rätt att 
ensam förfoga över en majoritet av rösterna 
eller rätt att annars utse eller avsätta en ma-
joritet av medlemmarna i förvaltningsrådet, 
styrelsen eller motsvarande organ. Om en 
aktieägare, delägare eller medlem tillsam-
mans med sammanslutningar där han har 
ägarkontroll eller sådana sammanslutningar 
gemensamt innehar röstmajoriteten i en sam-
manslutning eller rätt att utse eller avsätta 
majoriteten av medlemmarna i dess förvalt-
ningsråd, styrelse eller motsvarande organ, 
har han ägarkontroll också i den sist nämnda 
sammanslutningen. V ad som här stadgas om 
ägarkontrollerade sammanslutningar gäller i 
tillämpliga delar ägarkontrollerade stiftelser. 



48 RP 209/1998 ni 

Gällande lydelse Föreslagen lydelse 

Bestämmande inflytande 

s § 
En aktieägare, delägare eller medlem har 

bestämmande inflytande i en sammanslut­
ning när denne 

J) innehar mer än hälften av röstetalet för 
samtliga aktier eller andelar i sammanslut­
ningen och denna röstmqjoritet grundar sig 
på ägande, medlemskap, bolagsordningen, 
bolagsavtalet eller därmed jämförbara stad­
gar eller något annat avtal, eller 

2) har rätt att utse eller avsätta flertalet av 
medlemmarna i sammanslutningens styrelse 
eller ett därmed jämförbart organ eller i ett 
organ som har denna rätt, och rätten att utse 
eller avsätta medlemmarna grundar sig på 
samma omständigheter som den röstmqjori­
tet som avses i J punkten. 

När den röstandel som avses i J mom. 
räknas ut, beaktas inte en röstningsbegräns­
ning som följer av lag eller sammanslutnin­
gens bolagsordning, bolagsavtal eller därmed 
jämförbara stadgar eller något annat avtal. 
När sammanslutningens sammanlagda röste­
tal beräknas beaktas inte de röster som hän­
för sig till aktier eller andelar som innehas 
av sammanslutningen eller av en sammans­
lutning där sammanslutningen har bestäm­
mande inflytande. 

Om en aktieägare, delägare eller medlem 
tillsammans med sammanslutningar där ak­
tieägaren, delägaren eller medlemmen har 
bestämmande inflytande eller om dessa sam­
manslutningar gemensamt har bestämmande 
inflytande enligt J mom. i någon sammans­
lutning, anses det bestämmande inflytandet 
sträcka sig också till den sistnämnda sam­
manslutningen. 

V ad som i denna paragraf bestäms om 
bestämmande inflytande i sammanslutningar 
gäller i tillämpliga delar också bestämmande 
inflytande stiftelser. 

2 kap. 

Marlmadsföring av värdepapper, emission och informationsskyldighet 

3 § 

Det föreligger emellertid inte någon skyl­
dighet att upprätta emissionsprospekt i det 

3 § 

Det föreligger emellertid inte någon skyl­
dighet att offentliggöra emissionsprospekt i 



RP 209/1998 rd 49 

Gällande lydelse 

fall att emissionen avser skuldförbindelser 
som förfaller inom ett år efter emissionen. 
Någon skyldighet att offentliggöra prospekt 
föreligger inte heller när försäljningspriset 
på börslistade aktier som erbjuds till allmän­
heten eller på värdepapper som i enlighet 
med lagen om aktiebolag berättigar till såda­
na aktier inte sammanlagt överstiger tio mil­
joner mark eller deras nominella värde en 
tiondedel av emittentens aktiekapital. 

I emissions- eller börsprospektet skall in­
vesterarna ges tillräckliga uppgifter för att 
de skall kunna bilda sig en välgrundad upp­
fattning om värdepapperen och emittenten. 
Prospektet skall innehålla väsentliga och 
tillräckliga uppgifter om emittentens till­
gångar, ansvarsförbindelser, ekonomiska 
ställning, resultat och framtidsutsikter samt 
orderstock, när denna uppgift är viktig med 
hänsyn till emittentens verksamhet, och lik­
aså om de med värdepapperen förenade rät­
tigheterna och om andra omständigheter som 
är av väsentlig betydelse för värdepapperens 
värde. Närmare föreskrifter om börs- och 
emissionsprospektens innehåll och om infor­
mationens utformning utfårdas genom fi­
nansministeriets beslut. 

4 § 
Ett em1ss1ons- eller börsprospekt får of­

fentliggöras sedan bankinspektionen har 
godkänt det. Bankinspektionen skall inom 
fem vardagar efter att ett prospekt har läm­
nats in för godkännande besluta om det kan 
offentliggöras. Offentliggörande skall tillåtas 
om prospektet inte är uppenbart oriktigt eller 
bristfälligt. Om offentlig handel bedrivs med 
värdepapper av samma slag som avses i pro­
spektet eller med värdepapper som berättigar 
till sådana, skall bankinspektionen utan 
dröjsmål underrätta den som ordnar offentlig 
handel om sitt beslut. 

380352H 

Föreslagen lydelse 

det fall att emissionen avser skuldförbindel­
ser som förfaller inom ett år från emissio­
nen. Någon skyldighet att offentliggöra 
emissionsprospekt föreligger inte heller när 
det sammanlagda nominella värdet av de 
börslistade aktier som erbjuds till allmänhe­
ten eller av de värdepapper som i enlighet 
med lagen om aktiebolag berättigar till såda­
na aktier, eller om aktierna eller värdepappe­
ren in har något nominellt värde, deras bok­
föringsmässiga värde uppgår till mindre än 
en tiondedel av det ifrågavarande aktiesla­
gets motsvarande sammanlagda värde. 

I emissions- eller börsprospektet skall in­
vesterarna ges tillräckliga uppgifter för att 
de skall kunna bilda sig en välgrundad upp­
fattning om värdepapperen och emittenten. 
Prospektet skall innehålla väsentliga och 
tillräckliga uppgifter om emittentens tillgån­
gar, ansvarsförbindelser, ekonomiska ställ­
ning, resultat och framtidsutsikter samt or­
derstock, när denna uppgift är viktig med 
hänsyn till emittentens verksamhet, och li­
kaså om de med värdepapperen rörenade 
rättigheterna och om andra omständigheter 
som är av väsentlig betydelse för värdepap­
perens värde. V ederbörande ministerium 
utfärdar beslut med närmare föreskrifter om 
emissions- och börsprospektens innehåll och 
om hur informationen i prospekten skall ut­
formas. Vederbörande ministerium utfärdar 
också ett beslut om undantag vad gäller pro­
spektens innehåll och om de fall då det inte 
föreligger någon skyldighet att upprätta pro­
spekt. 

4 § 
Ett em1ss1ons- eller börsprospekt får of­

fentliggöras när finansinspektionen har god­
känt det. Finansinspektionen skall inom tio 
bankdagar efter att ett prospekt för sådana 
värdepapper som avses i l kap. 2 §l mom. 
l punkten och inom fem bankdagar efter att 
ett prospekt för sådana värdepapper som 
avses i l kap. 2 § l mom. 2 eller 3 punkten 
har lämnats in för godkännade besluta om 
prospektet kan offentliggöras. Offentliggö­
rande skall tillåtas om prospektet inte är up­
penbart oriktigt eller bristfälligt. Om offent­
lig handel bedrivs med värdepapper av sam­
ma slag som avses i prospektet eller med 
värdepapper som berättigar till sådana, skall 
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Gällande lydelse 

Det marknadsföringsmaterial som hänför 
sig till ett emissions- eller börsprospekt skall 
tillställas bankinspektionen inom två dygn 
efter att prospektet har överlämnats till ban­
kinspektionen för godkännande. Marknads­
föringsmaterialet skall hänvisa till prospektet 
och ange var detta tillhandahålls. 

Godtagande av utländska prospekt 

4a§ 
Bankinspektionen skall såsom börspro­

spekt godta prospekt som har godtagits av 
behöriga myndigheter inom Europeiska eko­
nomiska samarbetsområdet Om förfarandet 
stadgas närmare genom förordning. 

Bankinspektionen kan kräva att prospekt 
som avses i l room. kompletteras med in­
formation om värdepappersbeskattningen i 
Finland, om förmedlingen av betalningar 
som görs i Finland, om offentliggörandet av 
information till investerare samt om de rät­
tigheter och skyldigheter som är förenade 
med värdepapper. 

Bankinspektionen kan av särskilda skäl 
godta prospekt på andra språk än finska och 
svenska. 

Genom förordning stadgas om bankinspek­
tionens rätt att såsom börsprospekt godta 
prospekt som har godtagits av myndigheter­
na i någon stat utanför Europeiska ekono­
miska samarbetsområdet 

Delårsrapport och årsrapport 

5 § 
Ett aktiebolag vars aktier eller värdepapper 

som enligt lagen om aktiebolag berättigar till 
aktier är föremål för offentlig handel skall 
för varje räkenskapsperiod som är över sex 
månader lång upprätta en delårsrapport för 
antingen de sex första eller för de fyra och 
åtta första månaderna. 

Föreslagen lydelse 

finansinspektionen utan dröjsmål underrätta 
den som ordnar offentlig handel om sitt bes­
lut. 

Det marknadsföringsmaterial som hänför 
sig till ett emissions- eller börsprospekt skall 
tillställas finansinspektionen inom två dygn 
efter att prospektet har överlämnats till fi­
nansinspektionen för godkännande. Mark­
nadsföringsmaterialet skall hänvisa till pros­
pektet och ange var detta tillhandahålls. 

Erkännande av utländska prospekt 

4a§ 
Finansinspektionen skall såsom börspros­

pekt erkänna prospekt som har godtagits av 
behöriga myndigheter inom Europeiska eko­
nomiska samarbetssområdet. Om förfarandet 
bestäms närmare genom beslut som utfärds 
av vederbörande ministerium. 

Finansinspektionen kan kräva att prospekt 
som avses i l room. kompletteras med infor­
mation om värdepappersbeskattningen i Fin­
land, om förmedlingen av betalningar som 
görs i Finland, om offentliggörandet av in­
formation till investerare samt om de rät­
tigheter och skyldigheter som är förenade 
med värdepapper. 

Finansinspektionen kan av särskilda skäl 
erkänna prospekt på andra språk än finska 
och svenska. 

Genom beslut som utfärds av vederböran­
de ministerium föreskrivs om finansinspek­
tionens rätt att såsom börsprospekt erkänna 
prospekt som har godtagits av myndigheter­
na i någon stat utanför Europeiska ekono­
miska samarbetsområdet 

Delårsrapport 

5 § 
Den som emitterar av värdepapper som är 

föremål för offentlig handel skall upprätta en 
delårsrapport för varje räkenskapsperiod som 
är längre än sex månader. En delårsrapport 
skall upprättas för räkenskapsperiodens tre, 
sex och nio första månader, när det är fråga 
om sådana värdepapper som avses i l kap. 2 
§ l m om. l eller 3 punkten, och för de sex 
första månaderna när det är fråga om sådana 
värdepapper som avses i l kap. 2 § l mom. 
2 punkten. Denna skyldighet gäller inte sta­
ten, dess centralbank, kommuner, sam-



RP 209/1998 ni 51 

Gällande lydelse 

Om bolagets räkenskapsperiod har för­
längts skall bolaget dessutom upprätta en 
årsrapport för de 12 första månaderna av 
räkenskaps perioden. V ad som stadgas om 
delårsrapport skall på motsvarande sätt till­
lämpas på årsrapporten. 

Delårsrapporten skall ges av bolagets sty­
relse. Om bolagets revisor har granskat rap­
porten, skall revisorns eventuella anmärk­
ningar och erinringar fogas till rapporten. 

Om bolaget skall upprätta ett koncernbok­
slut ges delårsrapporten som koncernens in­
formation. Bankinspektionen kan dock efter 
att ha hört bokföringsnämnden yrka att bola­
gets styrelse utöver informationen om kon­
cernen skall offentliggöra motsvarande in­
formation om bolaget, om den sistnämnda 
informationen måste anses vara väsentlig 
från investerarsynpunkt 

Delårsrapporten skall upprättas i enlighet 
med god bokföringssed och den skall ge 
riktiga och tillräckliga uppgifter för att inve­
sterarna skall bilda sig en välgrundad upp­
fattning om bolagets verksamhet och resultat 
samt om dess utveckling. 

I delårsrapporten skall redogöras för bola­
gets verksamhet, resultatutveckling och inve­
steringar samt för ändringar i finansierings­
läget och verksamhetsmiljön efter utgången 
av den föregående räkenskapsperioden. Re­
dogörelse skall ges för exceptionella omstän­
digheter som har inverkat på verksamheten 
och resultatet under den period som rappor­
ten avser. Uppgifterna i delårsrapporten skall 
vara jämförbara med uppgifterna för motsva­
rande period under den föregående räken­
skapsperioden. I delårsrapporten skall också 
redogöras för sådana efter rapportperioden 
inträffade händelser som är väsentliga för 
bolagets verksamhet och resultat samt för 
bolagets sannolika utveckling under den lö­
pande räkenskapsperioden, i den mån detta 
är möjligt. Närmare föreskrifter om delårs­
rapportens innehåll och informationsförfa­
randet utfårdas genom finansministeriets be­
slut. 

Föreslagen lydelse 

kommuner eller sådana internationella of­
fentliga organ vilka såsom medlemmar har 
minst två stater som hör till Europeiska eko­
nomiska samarbetsområdet. 

Om em ittentens revisor har granskat de­
lårsrapporten, skall revisorn i utlåtandet upp­
ge hur omfattande granskningen varit. Re­
visorns eventuella anmärkningar skall fogas 
till utlåtandet. Utlåtandet skall fogas till de­
lårsrapporten. 

Om em ittenten skall upprätta ett koncern­
bokslut ges delårsrapporten som koncernens 
information. Finansinspektionen kan dock 
efter att ha hört bokföringsnämnden yrka att 
em ittenten utöver informationen om koncer­
nen skall offentliggöra motsvarande informa­
tion om em ittenten, om den sistnämnda in­
formationen måste anses vara väsentlig från 
investerarsynpunkt 

Delårsrapporten skall upprättas i enlighet 
med god bokföringssed och den skall ge en 
riktig och tillräcklig bild av emiltentens 
verksamhetsresultat och ekonomiska ställ­
ning. 

I delårsrapporten skall redogöras för emil­
tentens verksamhet, resultatutveckling och 
investeringar samt för ändringar i finan­
sieringsläget och verksamhetsmiljön efter 
utgången av den föregående räkenskapspe­
rioden. Redogörelse skall ges för exceptio­
nella omständigheter som har inverkat på 
verksamheten och resultatet under den pe­
riod som rapporten avser. Uppgifterna i de­
lårsrapporten skall vara jämförbara med upp­
gifterna för motsvarande period under den 
föregående räkenskapsperioden. Uppgifterna 
för motsvarande period skall vid behov rät­
tas för att bli jämförbara och grunden för 
rättelsen skall uppges. I delårsrapporten skall 
också redogöras för sådana efter rapportpe­
rioden inträffade händelser som är väsentliga 
för emiltentens verksamhet och resultat samt 
för em ittentens sannolika utveckling under 
den löpande räkenskapsperioden, i den mån 
detta är möjligt. Vederbörande ministerium 
utfärdar beslut med närmare föreskrifter om 
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Delårsrapporten skall offentliggöras utan 
obefogat dröjsmål, dock senast tre månader 
efter utgången av rapportperioden. Uppgiften 
om vilken vecka varje delårsrapport offent­
liggörs skall ges ut så snart beslut har fattats 
om saken. 

Bolaget skall senast när delårsrapporten 
offentliggörs sända denna till bankinspektio­
nen samt till den som ordnar offentlig han­
del. Delårsrapporten skall dessutom på be­
gäran översändas till aktieägarna. Envar har 
rätt att mot ersättande av bolagets kostnader 
få en kopia av delårsrapporten. 

Bokslut och bokslutskommunike 

6 § 
Aktiebolag vars aktier eller värdepapper 

som enligt lagen om aktiebolag berättigar till 
aktier är föremål för offentlig handel skall i 
sitt bokslut lämna riktiga och tillräckliga 
uppgifter om sådana omständigheter som har 
en väsentlig inverkan på aktiernas värde. 
Om bokslutets innehåll och om informa­
tionsförfarandet :llireskrivs genom flnansmi­
nisteriets beslut. 

Föreslagen lydelse 

delårsrapportens innehåll och hur informatio­
nen i delårsrapporten skall utformas. V eder­
börande ministerium utfärdar också ett bes­
lut om undantag vad gäller innehållet i och 
offentliggörandet av delårsrapporten. 

Delårsrapporten skall offentliggöras utan 
obefogat dröjsmål, dock senast tre månader 
efter utgången av rapportperioden. Uppgiften 
om vilken vecka varje delårsrapport offent­
liggörs skall ges ut så snart beslut har fattats 
om saken. 

Em ittenten skall senast när delårsrapporten 
offentliggörs sända denna till finansinspek­
tionen samt till den som ordnar offentlig 
handel. Delårsrapporten skall dessutom på 
begäran översändas till värdepappersinneha­
varna. Envar har rätt att till emittentens 
kostnader få en kopia av delårsrapporten. 

Med avvikelse från J m om. kan i de regler 
som gäller för annan offentlig handel föres­
krivas att den som emitterar i J kap. 2 § J 
m om. J eller 3 punkten avsedda värdepapper 
som är föremål för annan offentlig handel 
får upprätta en delårsrapport för varje rä­
kenskapsperiod som är längre än sex måna­
der endast för de sex första månaderna. 

Arsrapport 

5 a§ 
Om räkenskapsperiodenför en sådan emit­

tent som avses i 5 § har förlängts skall emit­
tenten dessutom upprätta en årsrapport för 
de J2 första månaderna av räkenskapsperio­
den. V ad som i 5 § bestäms om delårsrap­
porter gäller på motsvarande sätt årsrappor­
ter. 

Bokslut 

6 § 
En emittent vars värdepapper är föremål 

för offentlig handel skall offentliggöra sitt 
bokslut utan obefogat dröjsmål senast en 
vecka före det sammanträde där bokslutet 
skall framläggas för fastställelse, likväl se­
nast tre månader efter räkenskapsperiodens 
utgång. Denna skyldighet gäller inte staten, 
dess centralbank, kommuner, samkommuner 
eller sådana internationella offentliga organ 
vilka såsom medlemmar har minst två stater 
som hör till Europeiska ekonomiska samar­
betsområdet. 
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Huvudpunkterna i bokslutet skall offent­
liggöras omedelbart efter att bokslutet blivit 
klart (bokslutskommunikfJ). Om bolaget 
skall upprätta ett koncernbokslut skall bok­
slutskommuniken ges såsom koncernens in­
formation. Om bokslutets innehåll och om 
sättet för framläggande av uppgifterna be­
stäms genom finansministeriets beslut. 

Bokslutet skall offentliggöras senast en 
vecka före ordinarie bolagsstämman. Om 
bolaget skall upprätta ett koncernbokslut 
skall detta offentliggöras utöver bolagets 
eget bokslut. Vid sidan av bokslutet skall 
också en revisionsberättelse offentliggöras. 
A v revisionsberättelsen skall också framgå 
revisorernas uppfattning om huruvida de 
delårsrapporter som har offentliggjorts under 
räkenskapsperioden har upprättats i enlighet 
med de gällande stadgandena. Bolaget skall 
emellertid offentliggöra sin revisionsberättel­
se omedelbart, om revisorerna 

l) har framställt en anmärkning eller erin­
ring med anledning av revisionen, 

2) inte förordar att balansräkningen och 
resultaträkningen fastställs eller att de bok­
föringsskyldiga beviljas ansvarsfrihet, 

3) inte har förenat sig om styrelsens för­
slag om åtgärder gällande vinst eller förlust 
eller 

4) anser att de delårsrapporter som offent­
liggjorts under räkenskapsperioden inte har 
upprättats i enlighet med gällande stadgan­
den. 

På bokslut och bokslutskommunike tilläm­
pas vad 5 § 8 mom. stadgar om delårsrap­
port. 

Föreslagen lydelse 

Bokslutet skall ge en riktig och tillräcklig 
bild av emiltentens verksamhetsresultat och 
ekonom is k a ställning. V ederbörande m iniste­
rium utfärdar beslut med närmare föreskrif­
ter om bokslutets innehåll och om hur infor­
mationen i bokslutet skall utformars. V eder­
börande ministerium utfärdar också ett bes­
lut om undantag från sådana bestämmelser 
om innehållet i bokslut som ingår i denna 
lag och i beslut som utfärdats med stöd av 
den. 

Utöver bokslutet skall också en revisions­
berättelse offentliggöras. Om revisorerna 
anser att de under räkenskapsperioden of­
fentliggjorda delårsrapporterna inte har up­
prättats enligt gällande bestämmelser, skall 
de uppge detta i revisionsberättelsen. Emit­
tenten skall emellertid offentliggöra bokslu­
tet och revisionsberättelsen omedelbart, om 
revisorerna i sin revisionsberättelse 

l) konstaterar att bokslutet inte är upprät­
tat enligt bokföringslagen samt enligt de öv­
riga bestämmelser som gäller upprättande av 
bokslut, 

2) konstaterar att bokslutet inte i enlighet 
med bokföringslagen ger riktiga och tillräc­
kliga uppgifter om verksamhetsresultatet och 
den ekonomiska ställningen för emiltenten 
eller den koncern till vilken emiltenten hör, 

3) konstaterar att bokslutet inte bör fasts­
tällas, 

4) inte förordar styrelsens förslag till dis­
ponering av resultatet, 

5) konstaterar att ansvarsfrihet inte bör 
beviljas, eller 

6) ger någon annan anmärkning med stöd 
av sin granskning. 

V ad som i 5 § 7 m om. bestäms om delårs­
rapporter gäller på motsvarande sätt bokslut. 
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6a§ 
En emittent vars masskuldebrev har tagits 

upp på börslistan skall utan dröjsmål offent­
liggöra sitt bokslut. Denna skyldighet gäller 
emellertid inte staten, dess centralbank, 
kommuner, kommunalförbund eller sådana 
internationella offentliga organ vilka såsom 
medlemmar har minst två stater som hör till 
Europeiska ekonomiska samarbetsområdet 

Bokslutet skall på begäran ges till inneha­
vare av masskuldebrev. 

9 § 
En aktieägare skall underrätta bolaget och 

bankinspektionen om storleken av sin andel 
när denna uppnår, överskrider eller under­
skrider en tiondedel, en femtedel, en tredje­
del, hälften eller två tredjedelar av röstetalet 
eller aktiekapitalet i ett sådant finskt bolag 
vars aktier har tagits upp till offentlig handel 
eller motsvarande handel inom Europeiska 
ekonomiska samarbetsområdet. Med en ak­
tieägare jämställs också andra vars enligt 
detta lagrum och 2 mom. uträknade andel av 
röstetalet eller aktiekapitalet uppnår, över­
skrider eller underskrider de nämnda grän­
serna. Anmälan skall göras också i det fall 
att en aktieägare eller en jämförbar person är 
part i ett avtal eller något annat arrangemang 
som när det förverkligas leder till att de 
nämnda röstetals- eller kapitalgränserna upp­
nås, överskrids eller underskrids. En aktie­
ägare behöver inte göra sådan anmälan som 
avses i detta moment i det fall att moderbo­
laget gör anmälan om saken. 

Vid beräkningen av den röstandel som 
avses i l mom. skall till aktieägarens röstetal 
hänföras röstetalet i sammanslutningar och 
stiftelser som står under ägarkontroll av ak­
tieägaren, röstetalet i pensionsstiftelser och 
pensionskassor som tillhör aktieägaren och 
sammanslutningar som står under ägarkon­
troll av denne samt andra röstetal som aktie­
ägaren enligt avtal eller eljest förfogar över 

Föreslagen lydelse 

Bokslutskom m unike 

6a§ 
En emittent vars värdepapper som avses i 

J kap. 2 § J mom. J eller 3 punkten har 
upptagits till offentlig handel, skall offentlig­
göra huvudpunktema i sitt bokslut omedel­
bart efter att bokslutet blivit klart (bok­
slutskommunike). Om emittenten skall up­
prätta ett koncernbokslut skall bokslutskom­
muniken ges såsom koncernens information. 
Vederbörande ministerium beslutar om det 
närmare innehållet i bokslutskommuniken 
och om hur informationen i kommuniken 
skall utformas. 

V ad som i 5 § 7 m om. bestäms om delårs­
rapporter gäller på motsvarande sätt boks­
lutskomm unike er. 

9 § 
En aktieägare skall underrätta bolaget och 

finansinspektionen om storleken av sin andel 
(ägarandel) när denna uppnår, överskrider 
eller underskrider en tjugondedel, en tionde­
del, tre tjugondedelar, en femtedel, en fjär­
dedel, en tredjedel, hälften eller två tredjede­
lar (gräns) av röstetalet eller aktiekapitalet i 
ett sådant finländskt bolag vars aktier har 
upptagits till offentlig handel eller motsva­
rande handel inom Europeiska ekonomiska 
samarbetsområdet Med en aktieägare jäms­
tälls också andra vars enligt detta lagrum 
och 2 mom. uträknade ägarandel uppnår, 
överskrider eller underskrider de angivna 
gränserna. Anmälan skall göras också i det 
fall att en aktieägare eller en jämförbar per­
son är part i ett avtal eller något annat arran­
gemang som när det förverkligas leder till 
att de angivna gränserna uppnås, överskrids 
eller underskrids. En aktieägare behöver inte 
göra sådan anmälan som avses i detta mo­
ment i det fall att anmälan görs av en 
sammanslutning eller stiftelse under vars 
bestämmande inflytande aktieägaren står. 

Vid beräkningen av ägarandelen skall till 
aktieägarens ägarandel hänföras ägarandelen 
för sammanslutningar och stiftelser i vilka 
aktieägaren har bestämmande inflytande, 
ägarandelen för pensionsstiftelser och pen­
sionskassor som tillhör aktieägaren och sam­
manslutningar i vilka denne har bestämman­
de inflytande samt andra ägarande/ar som 
aktieägaren enligt avtal eller övrigt förfogar 
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ensam eller tillsammans med tredje man. På 
motsvarande sätt beräknas aktieägarens an­
del av aktiekapitalet. 

Sådan anmälan som avses i l mom. skall 
göras utan dröjsmål och senast den sjunde 
dagen efter att aktieägaren fått eller borde ha 
fått kännedom om en rättshandling på grund 
av vilken hans andel av bolagets röstetal 
eller aktiekapital uppnår, överskrider eller 
underskrider den gräns som nämns i l mom. 
Om anmälningsskyldighet uppkommer med 
anledning av att aktieägaren är part i ett av­
tal som avses i l mom. och vars förverkli­
gande leder till att röstandels- eller kapital­
gränsen uppnås, överskrids eller underskrids, 
skall anmälan dock göras senast samma dag 
som avtalet ingås. 

Finansministeriet beslutar om de närmare 
uppgifter som skall ges i anmälan samt om 
anmälningsförfaran det. 

10 § 
När ett i 9 § l mom. nämnt bolag eller ett 

utländskt bolag, vars aktier eller värdepapper 
som berättigar till aktier har blivit föremål 
för offentlig handel i Finland, får kännedom 
om att någons andel av det röstetal som ak­
tierna medför eller av aktiekapitalet har upp­
nått, överskridit eller underskridit den rös­
tandels- eller kapitalgräns som stadgas i 9 § 
l mom., skall bolaget offentliggöra detta 
utan dröjsmål och senast nio dagar efter att 
ha fått kännedom om saken. Den som ord­
nar offentlig handel eller motsvarande han­
del skall informeras särskilt. 

Finansministeriet beslutar om de närmare 
uppgifter som skall ges i samband med of­
fentliggörandet samt om förfarandet. 

Föreslagen lydelse 

över ensam eller tillsammans med en tredje 
part. 

Sådan anmälan som avses i l mom. skall 
göras utan obefogat dröjsmål efter att ak­
tieägaren har fått eller borde ha fått känne­
dom om en rättshandling på grund av vilken 
hans ägarandel uppnår, överskrider eller un­
derskrider den gräns som avses i J mom. 
Om anmälningsskyldighet uppkommer med 
anledning av att aktieägaren är part i ett av­
tal som avses i l mom. och vars förverkli­
gande leder till att ägarandelsgränsen upp­
nås, överskrids eller underskrids, skall anmä­
lan dock göras senast samma dag som avta­
let ingås. 

Vederbörande ministerium utfärdar nänna­
re bestämmelser om de uppgifter som skall 
ges i anmälan samt om anmälningsföifaran­
det. Vederbörande ministerium kan dessu­
tom utfärda bestämmelser om undantag i 
fråga om anmälans innehåll och anmäl­
ningsskyldigheten samt meddela nännare 
föreskrifter om an m ätningsskyldighetens 
uppkomst och om hur ägarandelen skall be­
räknas. 

10 § 
Om ett i 9 § l mom. nämnt bolag eller ett 

utländskt bolag, vars aktier eller depositions­
bevis som avser aktier har blivit föremål för 
offentlig handel i Finland, får kännedom om 
att någons ägarandel har uppnått, överskridit 
eller underskridit den gräns som anges i 9 § 
l mom., skall bolaget utan obefogat dröjs­
mål offentliggöra detta. Bolaget skall också 
utan obefogat dröjsmål offentliggöra uppgif­
ter om undantag som avses i 11 § 3 mom. 
sam t om undantagets innebörd och om att 
förutsättningar för ett undantag inte längre 
föreligger. Den som ordnar offentlig handel 
eller motsvarande handel skall informeras 
särskilt. 

Vederbörande ministerium utfärdar beslut 
om de närmare uppgifter som skall ges i 
samband med offentliggörandet samt om det 
föifarande som skall iakttas. V ederbörande 
ministerium utfärdar dessutom beslut om 
undantag i fråga om anmälans innehåll. 
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11§ 
Från den informationsskyldighet som stad­

gas här och i 6 kap. kan på ansökan beviljas 
undantag, om investerarnas ställning inte 
äventyras därigenom. Undantag beviljas ge­
nom bankinspektionen eller bokförings­
nämnden, enligt vad som stadgas i 2-6 
mom. Om de övriga undantagsgrunderna 
föreskrivs närmare genom finansministeriets 
beslut. 

Bankinspektionen kan bevilja undantag 
från den skyldighet som stadgas i 7 och 10 
§§, i det fall att offentliggörandet av uppgif­
terna skulle strida mot allmän fördel eller 
åsamka emittenten väsentligt men. Om un­
dantag skall ansökas omedelbart efter att 
skyldigheten uppkommit. Undantag från 10 
§ kan beviljas endast bolag som avses i 9 § 
l mom. 

Bokföringsnämnden kan bevilja undantag i 
fråga om innehållet i delårsrapporter och 
bokslut, om inte annat har stadgats därom. I 
rapporten och bokslutet skall anges att un­
dantag beviljats. 

Bankinspektionen kan bevilja undantag 
som avser innehållet i och offentliggörandet 
av börs- och emissionsprospekt och sådana 
anbudshandlingar som avses i 6 kap. samt i 
fråga om offentliggörandet av delårsrappor­
ter och bokslut. 

Föreslagen lydelse 

11§ 
Från den informationsskyldighet som följer 

av dessa bestämmelser och 6 kap. kan på 
ansökan beviljas undantag, om investeramas 
ställning inte äventyras därigenom. Undan­
tag beviljas genom finansinspektionen, bok­
föringsnämnden eller vederbörande ministe­
rium, enligt vad som stadgas i 2-5 mom. 
Vederbörande ministerium utfärdar närmare 
bestämmelser om andra undantagsgrundema. 

Finansinspektionen kan bevilja undantag 
från den skyldighet som avses i 7 och 10 §, 
i det fall att offentliggörandet av uppgifterna 
skulle strida mot allmän fördel eller åsamka 
emittenten väsentligt men. Om undantag 
skall ansökas omedelbart efter att skyldighe­
ten uppkommit. Undantag från den skyl­
dighet som föreskrivs i l O § kan beviljas 
endast bolag som avses i 9 § l mom. 

Finansinspektionen kan bevilja en yrkes­
mässig investerare som avses i l kap. 4 § 4 
mom. l punkten undantag från den i 9 § 
angivna anmälningsskyldigheten, om dennas 
syfte inte är att påverka ledningen av ett bo­
lag som avses i JO §. En yrkesmässig inves­
terare skall utan dröjsmål underrätta ett bo­
lag som avses i l O § om det beviljade un­
dantaget och dess innebörd. Om förutsättnin­
garnaför beviljande av undantag inte längre 
uppfylls, skall den yrkesmässiga investeraren 
utan dröjsmål göra anmälan om sin ägararz­
del så som avses i 9 §. 

Bokföringsnämnden kan bevilja undantag i 
fråga om innehållet i delårsrapporter, årsrap­
porter och bokslut, om inte annat bestäms i 
lag. Undantag i fråga om sammanslutningar 
som avses i 2 § lagen om finansinspektionen 
beviljas av finansinspektionen och i fråga 
om försäkringsbolag av vederbörande minis­
terium. Bokföringsnämnden och vederböran­
de ministerium skall omedelbart underrätta 
finansinspektionen om sitt beslut på en ansö­
kan om undantag. I rapporten och bokslutet 
skall anges att undantag beviljats. 

Finansinspektionen kan bevilja undantag 
som avser innehållet i och offentliggörandet 
av börs- och emissionsprospekt och sådana 
anbudshandlingar som avses i 6 kap. samt i 
fråga om offentliggörandet av delårsrappor­
ter, årsrapporter och bokslut. V ad gäller för­
säkringsbolag kan undantag från skyldighe­
ten att offentliggöra delårsrapporter, årsrap­
porter och bokslut emellertid beviljas av ve-
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Bankinspektionen och bokföringsnämnden 
skall ofördröjligen underrätta varandra samt 
den som ordnar offentlig handel om att en 
ansökan om undantag har kommit in och 
avgjorts. 

Bankinspektionen och bokföringsnämnden 
skall be social- och hälsovårdsministeriet om 
utlåtande i det fall att undantag söks av ett 
försäkringsbolag. 

Föreslagen lydelse 

derbörande ministerium. Vederbörande mi­
nisterium skall omedelbart underrätta finan­
sinspektionen om sittbeslut på en ansökan 
om undantag. 

Finansinspektionen, bokföringsnämnden 
och vederbörande ministerium eller skall 
omedelbart underrätta den som ordnar of­
fentlig handel om en ansökan om undantag 
och om det beslut som fattats på ansökan. 

5 kap. 

stadganden om insynsställning 

4 § 4 § 

Den som till en värdepappersförmedlare 
står i ett sådant förhållande som avses i 2 § 
J m om. J eller 2 punkten skall när han tillt­
räder uppdraget underrätta förmedlaren om 
vem han är förmyndare för, om sådana sam­
manslutningar eller stiftelser som avses i 2 § 
J mom. 4 punkten samt om förändringar i 
dessa uppgifter. Till anmälan skall fogas de 
uppgifter som avses i 3 § J mom. 4-6 
punkten. 

8 kap. 

straffstadganden 

3 § 
Den som 

2) försummar den informationsskyldighet 
som 2 kap. 7-10 §§ stadgar, 

4) bryter mot 6 kap. l § l eller 2 mom. 
eller försummar den skyldighet att offentlig­
göra uppgifter som stadgas i 6 kap. l § 3 
mom. eller 2 § 2 mom. 

skall, om inte gärningen är ringa eller 
strängare straff stadgas i någon annan lag, 
för värdepappersmarknadsförseelse dömas 
till böter. 

380352H 

3 § 
Den som 

2) försummar den informationsskyldighet 
som anges i 2 kap. 7-1 O eller J O a § eller i 
JJ § 3 mom., 

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

skall, om inte gärningen är ringa eller 
strängare straff stadgas i någon annan lag, 
för värdepappersmarknadsförseelse dömas 
till böter. 

Denna lag träder i krqft den J99 . 
Lagens J kap. 5 § träder dock i krqft den J 
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Gällande lydelse 

2. 

Föreslagen lydelse 

januari 2000. Till dess tillämpas J kap. 4 § 
5 mom. vilket upphävs genom denna lag. 

En sådan delårsrapport som avses i 2 kap. 
5 § J m om., när det är fråga om sådana vär­
depapper som avses i J kap. 2 § J mom. J 
eller 3 punkten, skall upprättas för räkens­
kapsperiodens tre, sex och nio första måna­
der första gången senast för den räkenskaps­
period som börjar den J april 2000 eller dä­
refter. Däiförinnan skall en sådan delårsrap­
port som avses ovan upprättas antingen för 
de sex första månaderna eller för de fyra 
och åtta första månaderna. När det är fråga 
om sådana värdepapper som avses i J kap. 2 
§J mom. 2 punkten, en sådan delårsrapport 
som avses i 2 kap. 5 § J mom. skall upprät­
tas första gången senast för den räkenskap­
speriod som börjar efter att lagen trätt i 
kraft. 

Genom denna lag upphävs förordningen 
den 30 juni J995 om ömsesidigt erkännande 
av börsprospekt och emissionsprospekt som 
godkänts inom Europeiska ekonom is k a sa­
m arbetsområdet (9J9/J995). 

Lag 

om ändring av 14 och 21 § lagen om vänlepappersf"öretag 

I enlighet med riksdagens beslut 
ändras i lagen den 26 juli 1996 om värdepappersforetag (57911996) 14 § 3 mom. och 21 § 

3 mom., 
av dessa lagrum 21 § 3 mom. sådant det lyder i lag 134711997, som foljer: 

Gällande lydelse 

14 § 

Underrättelse om röstetal och inflytande 

Vid uträkningen av det innehav och den 
rösträtt som avses i l och 2 mom. tillämpas 
l kap. 4 § 5 mom. och 2 kap. 9 § l och 2 
mom. värdepappersmarknadslagen. 

Föreslagen lydelse 

14 § 

Underrättelse om röstetal och inflytande 

Vid uträkningen av det innehav och den 
rösträtt som avses i l och 2 mom. tillämpas 
J kap. 5 §samt 2 kap. 9 § l och 2 mom. 
värdepappersmarknads lagen. 
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Gällande lydelse 

21 § 

Bokslut och delårsrapport 

Finansinspektionen kan meddela närmare 
roreskrifter samt ge anvisningar och utlåtan­
den om upprättande av delårsrapporter samt 
av särskilda skäl för viss tid bevilja dispens 
från bestämmelserna om delårsrapport i vär­
depappersmarknadslagen och lagen om ak­
tiebolag, om detta inte leder till att investe­
rarnas ställning äventyras. I fråga om bes­
tämmelserna, anvisningarna, utlåtandena och 
dispenserna skall i tillämpliga delar iakttas 
31 § 2-4 mom. kreditinstitutslagen. På vär­
depappersföretags delårsrapporter skall inte 
tillämpas 2 kap. 11 § 3 mom. värdepappers­
marknads/agen. I delårsrapporten skall näm­
nas om dispens har beviljats. 

3. 

Föreslagen lydelse 

21 § 

Bokslut och delårsrapport 

Finansinspektionen kan meddela närmare 
föreskrifter samt ge anvisningar och utlåtan­
den om upprättande av delårsrapporter samt 
av särskilda skäl för viss tid bevilja dispens 
från vad som i värdepappersmarknadslagen 
och lagen om aktiebolag bestäms om delårs­
rapporter, om detta inte leder till att investe­
rarnas ställning äventyras. I fråga om bes­
tämmelserna, anvisningarna, utlåtandena och 
dispenserna iakttas i tillämpliga delar 31 § 
2-4 mom. kreditinstitutslagen. I delårsrap­
porten skall nämnas om dispens har bevil­
jats. 

Denna lag träder i kraft den 199 . 

Lag 
om ändring av 22 § lagen om fastighetsfonder 

I enlighet med riksdagens beslut 
ändras i lagen den 19 december 1997 om fastighetsfonder (1173/1997) 22 § som följer: 

Gällande lydelse 

22 § 

Närmare bestämmelser 

När vederbörande ministerium utfårdar 
närmare bestämmelser skall det i tillämpliga 
delar iaktta vad som i 2 kap. 3-6 § värde­
pappersmarknadslagen bestäms om de sär­
drag i fastighetsfondernas informationsskyl­
dighet som gäller grunderna för placerings­
verksamheten och placeringsförfarandena, 
begränsningarna av placeringsverksamheten 
och kredittagningsfullmakterna, värderings­
grunderna samt fastighetsfondernas viktigas-

Föreslagen lydelse 

22 § 

Närmare bestämmelser 

När vederbörande ministerium utfärdar 
närmare bestämmelser skall det i tillämpliga 
delar iaktta vad som i 2 kap. 3, 4, 4 a, 5, 5 
a, 6 och 6 a § värdepappersmarknadslagen 
bestäms om de särdrag i fastighetsfondernas 
informationsskyldighet som gäller grunderna 
ror placeringsverksamheten och placerings­
rorfarandena, begränsningarna av placerings­
verksamheten och kredittagningsfullmakter­
na, värderingsgrunderna samt fastighetsfon-
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Gällande lydelse 

te egenskaper, och med hänsyn till att upp­
gifterna också kan tas in i stadgama för fas­
tighetsplaceringsverksamheten. 

4. 

Föreslagen lydelse 

demas viktigaste egenskaper, och ta hänsyn 
till att uppgifterna också kan tas in i stadgar­
na för fastighetsplaceringsverksamheten. 

Denna lag träder i kraft den 199 . 

Lag 
om ändring av 18 och 41 § kreditinstitutslagen 

I enlighet med riksdagens beslut 
ändras i kreditinstitutslagen av den 30 december 1993 (1607/1993) 18 § 3 mom. samt rub­

riken för 41 § och 41 § l och 6 mom., sådana de lyder i lag 1340/1997, som följer: 

Gällande lydelse 

18 § 

Anmälan om innehav av aktier och andelar 

Vid beräkningen av innehav av aktier och 
andelar som avses i l och 2 mom. skall l 
kap. 4 § 5 mom. och 2 kap. 9 § l och 2 
mom. värdepappersmarknadslagen iakttas i 
tillämpliga delar. 

41 § 

Delårsrapport 

En depositionsbank skall för varje räkens­
kapsperiod som är längre än sex månader 
upprätta en delårsrapport för antingen de sex 
första eller för de fyra och åtta första måna­
derna. På delårsrapporterna skall i övrigt 
tillämpas vad som bestäms nedan i 2 och 3 
mom. samt i 2 kap. 5 § 2-5 mom. värde­
pappersmarknadslagen. Angående delårsrap­
porterna för depositionsbanker på vilka till­
lämpas 2 kap. 5 § värdepappersmarknadsla­
gen eller 11 kap. 12 § lagen om aktiebolag 
gäller dessutom vad som bestäms i dessa 
lagar, om något annat inte följer av denna 
paragraf. 

Föreslagen lydelse 

18 § 

Anmälan om innehav av aktier och andelar 

Vid beräkningen av innehav av aktier och 
andelar som avses i l och 2 mom. iakttas l 
kap. 5 § samt 2 kap. 9 § l och 2 mom. vär­
depappersmarknadslagen i tillämpliga delar. 

41 § 

Delårsrapport och årsrapport 

En depositionsbank skall för varje räkens­
kapsperiod som är längre än sex månader 
upprätta en delårsrapport för de sex första 
eller för de tre, sex och nio första månader­
na, om inte något annat följer av 2 kap. 5 § 
l mom. värdepappersmarknadslagen. På de­
lårsrapporterna skall i övrigt tillämpas vad 
som bestäms i 2 och 3 mom. samt i 2 kap. 
5 § 2-4 mom. värdepappersmarknadslagen. 
På motsvarande sätt skall en depositionsbank 
upprätta årsrapporter i tillämpliga delar med 
iakttagande av 2 kap. 5 a § värdepappers­
marknads/agen. Om inte något annat följer 
av denna paragraf gäller i fråga om delårs­
rapporten och årsrapporten för depositions­
banker på vilka tillämpas 2 kap. 5 § värde-
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Gällande lydelse 

Finansinspektionen kan meddela närmare 
föreskrifter samt ge anvisningar och utlåtan­
den om upprättande av delårsrapporter samt 
av särskilda skäl för viss tid bevilja dispens 
från bestämmelserna i denna paragraf, ifall 
detta inte leder till att investeramas eller 
deponenternas ställning äventyras. I fråga 
om föreskrifterna, anvisningarna, utlåtandena 
och dispenserna skall i tillämpliga delar iakt­
tas 31 § 2-4 mom. På delårsrapporter som 
avses i denna paragraf skall inte tillämpas 2 
kap. Il § 3 mom. värdepappersmarknadsla­
gen. I delårsrapporten skall nämnas om dis­
pens har beviljats. 

5. 

Föreslagen lydelse 

pappersmarknadslagen eller 11 kap. 12 § 
lagen om aktiebolag dessutom vad som i 
dessa lagar bestäms om delårsrapporter och 
årsrapporter. 

Finansinspektionen kan meddela närmare 
föreskrifter samt ge anvisningar och utlåtan­
den om upprättande av rapporter samt av 
särskilda skäl för viss tid bevilja dispens 
från bestämmelserna i denna paragraf, ifall 
detta inte leder till att investeramas eller 
deponenternas ställning äventyras. I fråga 
om föreskrifterna, anvisningarna, utlåtandena 
och dispenserna iakttas i tillämpliga delar 
31 § 2-4 mom. I rapporten skall nämnas 
om dispens har beviljats. 

Denna lag träder i kraft den 199 . 

Lag 
om ändring av 10 kap. 13 § lagen om f"örsäkringsbolag 

I enlighet med riksdagens beslut 
fogas tilllagen den 28 december 1979 om försäkringsbolag (106211979) 10 kap. 13 § så­

dan den lyder i lag 61111997, ett nytt 2 mom., som följer: 

Gällande lydelse Föreslagen lydelse 

10 kap. 

Bokslut, koncernbokslut och täckning av ansvarsskuld 

13§ 13§ 

Vederbörande ministerium meddelar emel­
lertid, med avvikelse från II kap. 12 § lagen 
om aktiebolag, föreskrifter om innehållet i 
och offentliggörandet av rapportema som 
avses i J mom. samt beviljar undantag i des­
sa avseenden. 

Denna lag träder i kraft den 199 . 
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6. 
Lag 

om ändring av 11 kap. 12 § lagen om aktiebolag 

I enlighet med riksdagens beslut 
ändras i lagen den 29 september 1978 om aktiebolag (734/1978) 11 kap. 12 §, sådan den 

lyder i lag 145/1997, som följer: 

Gällande lydelse Föreslagen lydelse 

11 kap. 

Bokslut och koncernbokslut 

12 § 
Också sådana publika aktiebolag på vilka 

2 kap. 5 § värdepappersmarknadslagen inte 
tillämpas skall uppgöra delårsrapporter och 
årsrapporter som avses i nämnda paragraf, i 
tillämpliga delar med iakttagande av vad 
som stadgas i paragrafens 1-6 mom. Rap­
porterna skall offentliggöras inom tre mppa­
der efter utgången av respektive rapporppe­
riod, i tillämpliga delar med iakttagande av 
14 § i detta kapitel. Bokföringsnämnden 
meddelar sådana föreskrifter samt beviljar 
sådana undantag i fråga om offentliggörande 
av rapporter som avses i 2 kap. värdepap­
persmarknadslagen. 

12 § 
Också sådana publika aktiebolag på vilka 

2 kap. 5 § värdepappersmarknadslagen inte 
tillämpas skall upprätta en delårsrapport som 
avses i nämnda paragraf och en årsrapport 
som avses i 2 kap. 5 a § med iakttagande i 
tillämpliga delar av 2 kap. 5 § 1-5 mom. 
och 5 a§. Delårsrapporten kan emellertid 
alltid upprättas för antingen de sex första 
månaderna eller för de fyra och åtta första 
månaderna. Rapporten skall anmälas till re­
gistrering inom tre månader efter utgången 
av respektive rapportperiod och kopior av 
rapporten skall ges med iakttagande i tilläm­
pliga delar av 3 kap. 11 § bokförings/agen. 
Bokföringsnämnden meddelar sådana före­
skrifter samt beviljar sådana undantag i frå­
ga om offentliggörande av rapporter som 
avses i 2 kap. värdepappersmarknadslagen. 

Denna lag träder i krqft den 199 . 


