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Regeringens proposition till Riksdagen med forslag till lag
om iindring av viirdepappersmarknadslagen och vissa lagar i sam-

band med den

PROPOSITIONENS HUVUDSAKLIGA INNEHALL

I denna proposition foreslds #ndringar i
virdepappersmarknadslagens bestimmelser
som giller emittenters och aktiedgares infor-
mationsskyldighet. Skyldigheten att uppritta
delarsrapporter foreslds gilla ockséd andra
privatrittsliga emittenter av virdepapper som
ir foremal tor offentlig handel 4n emittenter
av aktier och virdepapper som enligt lagen
om aktiebolag berittigar till aktier. Den som
emitterar virdepapper i eget kapital samt
kombinationer av vidrdepapper i eget och i
fraimmande kapital som har upptagits till
offentlig handel skall enligt forslaget upprit-
ta en delarsrapport for varje rdkenskapspe-
riods tre, sex och nio f6rsta ménader. For-
slaget innebdr att denna skyldighet enligt de
regler som giéller for annan offentlig handel
kan lindras s& att en delarsrapport behdver
upprittas endast for de sex forsta ménaderna
av varje rikenskapsperiod. Den som emitte-
rar virdepapper i frimmande kapital skall
enligt forslaget uppritta en delarsrapport for
varje rikenskapsperiods sex forsta manader.

Den tid inom vilken finansinspektionen
skall godk#énna prospekt foreslds bl forlangd
till tio bankdagar i sddana fall da de virde-
papper som prospektet hinfor sig till dr vir-
depapper i eget kapital. Enligt forslaget skall
prospektet granskas inom fem bankdagar i
sidana fall d& de virdepapper som prospek-
tet hanfor sig till &r vérdepapper i frimman-
de kapital samt kombinationer av virdepap-
per i eget och i frimmande kapital.

I propositionen féreslas ocksd en &ndring
som giller aktiedgares skyldighet att med-
dela om fordndringar i sin &dgarandel nir
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denna uppndr, dverskrider eller underskrider
en tjugondedel, en tiondedel, tre tjugondede-
lar, en femtedel, en fjardedel, en tredjedel,
hilften eller tva tredjedelar av rostetalet eller
aktiekapitalet i ett finlindskt bolag vars akti-
er har upptagits till offentlig handel eller
motsvarande handel inom Europeiska ekono-
miska samarbetsomrédet. Dessutom foreslas
att finansinspektionen ges mojlighet att be-
vilja en yrkesmissig investerare som stir
under tillsyn av en behdrig myndighet un-
dantag fran anmaélningsskyldigheten, om in-
vesterarens syfte inte dr att pverka ledning-
en av malbolaget.

Vederb6rande ministeriums bemyndigande
foreslas bli utvidgat satillvida att ministeriet
kan besluta ocksd om allménna undantag i
friga om de skyldigheter som ar forenade
med upprittande av emissions- eller borspro-
spekt, deldrsrapporter eller bokslut samt i
friga om dessas innehall. Ministeriet foreslas
ocksa fa ritt att meddela ndrmare foreskrif-
ter om nér flaggningsskyldighet intriader och
hur dgarandelar berizknas samt om undantag
i friga om flaggningsanméilan och dess of-
fentliggérande.

De @ndringar som foreslas i vérdepappers-
marknadslagen medf6r dndringsbehov ocksé
i ett antal lagar med hénvisningar till virde-
pappersmarknadslagens bestimmelser. Dessa
lagar &r lagen om virdepappersforetag, lagen
om fastighetsfonder, kreditsinstitutslagen,
lagen om forsdkringsbolag och lagen om
aktiebolag. Det dr meningen att lagarna skall
tréda i kraft den 1 april 1999.
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ALLMAN MOTIVERING

1. Inledning

Overgangen till den ekonomiska och mo-
netéira unionens (nedan EMU) tredje etapp
sker den 1 januari 1999, d& de i euroomra-
det deitagande medlemsstaternas valutor och
omrikningskurser odterkalleligen faststills.
Overgéngen till EMU:s tredje etapp kommer
att paverka medlemsstaternas finansmarkna-
der pd ménga sitt, bl.a. s att marknaderna
expanderar, konkurrensen hardnar och inve-
steringstillgdngarnas geografiska spridning
dkar. Den gemensamma penning- och valu-
tapolitiken leder till att vixelkursriskerna
elimineras och till att marknadsréntorna for-
enhetligas. Som en f6ljd hdrav kommer na-
tionella faktorer att fA en mindre betydelse
for investeringsbesluten, och investerarna
vintas Gvergd fran landvisa till branschvisa
investeringar. Denna omlidggning av investe-
ringspolitiken kommer emellertid att ske
successivt, inte med en gang. Darfor kom-
mer ocksd de f6r geografiskt orienterade
investeringsbeslut relevanta faktorerna att
vara av betydelse i framtiden.

Finansministeriet tillsatte den 22 november
1996 en arbetsgrupp (Vérdepappersmarkna-
den 2000) som gavs 1 uppdrag att bedéma
de ndrmaste arens utvecklingshov med av-
seende pa den lagstiftning som reglerar vir-
depappersmarknaden samt att lidgga fram
motiverade #ndringsforslag. Arbetsgruppen
skulle framforallt beakta en eventuell dver-
géng till EMU:s tredje etapp samt de krav
som den Ovriga internationella utvecklingen
pd virdepappersmarknaden stiller. Till ar-
betsgruppen utsags representanter for finans-
ministeriet, justitieministeriet,  Finlands
Bank, ﬁnansmspektlonen Pankkiirilitkkei-
den yhdistys ry, Finlands Vérdepapperscen-
tral Ab, Bankforeningen i Finland rf, Hel-
singfors Viardepapper- och derivativbors (ne-
dan HEX Ab), Centralhandelskammaren,
Fondkommissiondrsféreningen rf och Fin-
lands Fondférening rf. En av de viktigaste
slutsatserna i arbetsgruppens promemoria
(3/98) &r att tyngdpunkten i lagstiftningen
om vérdepappersmarknaden i Finland maste
forskjutas fran nationell verkstéllighet av
Europeiska unionens (nedan EU) lagstiftning
till forverkligandet av nationella mal. Ar-

betsgruppen foreslar att en nationell lagbe-
redningsstrategi definieras och genomfors.
Ett viktigt strategiskt element i lagbered-
ningen anser arbetsgruppen vara att finans-
marknadens informationsprocess utvecklas.
En del av denna process utgbrs av den in-
formationsskyldighet som géller f6r emitten-
terna av virdepapper som upptagits till of-
fentlig handel samt av den skyldighet att
anmila om vissa innehavsfoérindringar som
géller for aktiedgare vilkas aktier har upp-
tagits till offentlig handel.

2. Nulige
2.1. Lagstiftning och praxis
2.1.1. Agarkontrollerade sammanslutningar

Begreppet dgarkontroll, dvs. bestimmande
inflytande, férekommer i virdepappersmar-
knadslagen i samband med bestimmelserna
om flaggningsskyldighet (2 kap. 9 §), in-
synsstillning (5 kap. 2—4 §) och inl8snings-
skyldighet (6 kap. 6 §). En definition av
begreppet dgarkontrollerad sammanslutning
ingar 1 1 kap. 4 § 5 mom. Motsvarande defi-
nitioner finns i lagen om aktiebolag och i
bokforingslagen. Alla tre definitioner avvi-
ker i ndgon man fran varandra. Enligt virde-
pappersmarknadslagen dr en dgarkontrollerad
sammanslutning en sammanslutning dér en
aktiedigare, deldgare eller medlem innehar
réstmajoriteten eller enligt avtal har ritt att
ensam forfoga 6ver en majoritet av rosterna
eller ritt att annars utse eller avsitta en ma-
joritet av medlemmarna i forvaltningsradet,
styrelsen eller motsvarande organ. Om en
aktiedgare, deldgare eller medlem till-
sammans med sammanslutningar dir han har
dgarkontrol]l eller sddana sammanslutningar
gemensamt innehar réstmajoriteten i en sam-
manslutning eller ritt att utse eller avsitta
majoriteten av medlemmarna i dess for-
valtningsrad, styrelse eller motsvarande or-
gan, har han &dgarkontroll ocksd i den sist-
nimnda sammanslutningen. Vad som i detta
lagrum stadgas om #garkontrollerade sam-
manslutningar giller i tillimpliga delar dgar-
kontrollerade stiftelser.
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2.1.2. Emissions- och bdrsprospekt
Skyldighet att offentliggord ett prospekt

Enligt 2 kap. 3 § védrdepappersmarknadsla-
gen dr den som till allménheten erbjuder
védrdepapper eller ansoker om att virdepap-
per skall tas upp pd borslistan skyldig att
offentliggéra ett prospekt innan erbjudandet
trader i kraft och hélla prospektet tillgangligt
for allménheten under den tid erbjudandet ar
i kraft. For offentliggérandet av prospekt
ansvarar utdver anbudsgivaren och emitten-
ten den som enligt uppdrag skoter anbudet
eller emissionen. Den som emitterar virde-
papper skall offentliggbra ett bérsprospekt,
om emittenten till allmdnheten erbjuder vir-
depapper som &r upptagna eller skall upptas
pd borslistan. I andra fall skall den som
emitterar eller annars erbjuder virdepapper
till allménheten offentliggéra ett emissions-
prospekt. I stillet for emissionsprospekt kan
ett bérsprospekt offentliggoras.

Det foreligger emellertid inte nigon skyl-
dighet att uppritta emissionsprospekt i det
fall att emissionen avser skuldférbindelser
som forfaller inom ett ar frdn emissionen.
Nagon skyldighet att offentliggdra prospekt
foreligger inte heller nér forséljningspriset
pa borslistade aktier som erbjuds till allmén-
heten eller pd virdepapper som i enlighet
med lagen om aktiebolag berittigar till sa-
dan aktier inte sammanlagt &verstiger tio
miljoner mark eller deras nominella vdrde en
tiondedel av emittentens aktiekapital.

I emissions- eller bérsprospektet skall in-
vesterarna ges tillrdckliga uppgifter for att
de skall kunna bilda sig en vilgrundad upp-
fattning om vidrdepapperen och emittenten.
Prospektet skall innehalla vésentliga och till-
riackliga uppgifter om emittentens tillgangar,
ansvarsférbindelser, ekonomiska stillning,
resultat och framtidsutsikter samt orderstock,
nir denna uppgift & viktig med hinsyn till
emittentens verksamhet, och likasd om de
med virdepapperen f6renade rittigheterna
och om andra omstindigheter som dr av vi-
sentlig betydelse for virdepapperens virde.
Néarmare foreskrifter om emissions- och bor-
sprospektens innehéll och om informationens
utformning utfdrdas genom finansminis-
teriets beslut.

Godkdnnande av prospekt

Enligt 2 kap. 4 § vérdepappersmarknadsla-

gen far ett emissions- eller borsprospekt of-
fentliggdras sedan finansinspektionen har
godként det. Finansinspektionen skall inom
fem vardagar efter att ett prospekt har 14m-
nats in fér godkdnnande besluta om det kan
offentliggtras. Under ar 1997 ins#indes till
finansinspektionen 123 bdérsprospekt och 39
emissionsprospekt fér godkénnande. De fles-
ta erbjudanden och ansdkningar om uppta-
gande pa borslistan som ir av det slaget att
de forutsitter offentliggdrande av prospekt
infaller i slutet av varen och borjan av hds-
ten.

Enligt 2 kap. 4 a § virdepappersmarknads-
lagen skall finansinspektionen sasom bdor-
sprospekt godta prospekt som har godtagits
av behdriga myndigheter inom Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet (nedan EES).
Om forfarandet stadgas ndrmare genom for-
ordning. Finansinspektionen kan krdva att
prospekt kompletteras med information om
virdepappersbeskattningen i Finland, om
formedlingen av betalningar som gors i Fin-
land, om offentliggérandet av information
till investerare samt om de réfttigheter och
skyldigheter som #r férenade med védrdepap-
per. Genom férordning stadgas om finansin-
spektionens ritt att sisom borsprospekt god-
ta prospekt som har godtagits av myndighe-
terna i ndgon stat utanfér EES.

2.1.3. Regelbunden informationsskyldighet

Uppriittande och offentliggérande av deldrs-
rapporter

Enligt 2 kap. S5 § vérdepappersmarknadsla-
gen skall ett aktiebolag vars aktier eller vir-
depapper som enligt lagen om aktiebolag
berittigar till aktier &r foremal for offentlig
handel, for varje rikenskapsperiod som &r
Over sex ménader lang uppritta en delarsrap-
port for antingen de sex forsta eller for de
fyra och &tta fOrsta ménaderna. Om bolagets
rakenskapsperiod har forlangts skall bolaget
dessutom uppritta en arsrapport for de 12
forsta ménaderna av rikenskapsperioden.
Delérsrapporten skall ges av bolagets styrel-
se. Vad som bestdims om delarsrapporter
skall pA motsvarande sitt tillimpas pa &rs-
rapporter.

Av bolagen som &r upptagna pa den bor-
slista som uppritthalls av HEX Ab upprittar
for nidrvarande 30 delarsrapport kvartalsvis,
48 tertialsvis och 9 halvarsvis. Av de bolag
som #r féremél f6r annan offentlig handel
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upprittar tre delarsrapport kvartalsvis, 14
tertialsvis och 24 halvérsvis. 1 synnerhet
bland borsbolagen gar trenden i riktning mot
titare delarsrapportering. Rapporteringscyk-
lerna varierar emellertid bolagsvis och full-
stindig Overensstimmelse i detta avseende
forekommer inom endast tva branscher. Bor-
slistans banker samt finansierings- och for-
sdkringsforetagen har gitt in for en brans-
chvis synkroniserad delérsrapportering. Ban-
kerna och finansieringsféretagen upprittar
enligt finansinspektionens foreskrifter delars-
rapporter kvartalsvis, medan de inom forsik-
ringsbranschen verksamma foretagen upp-
réttar delarsrapporter halvarsvis.

Delérsrapporten skall offentliggdras utan
obefogat dréjsmal, dock senast tre manader
efter utgangen av rapportperioden. 1 prakti-
ken offentliggér fler emittenterna sina de-
larsrapporter inom ca tvd manader efter rap-
portperiodens utgdng. Delarsrapporten skall
dessutom pd begiran &versédndas till aktie-
dgarna. Envar har ritt att mot ersittande av
bolagets kostnader f& en kopia av delérsrap-
porten.

En emittent vars masskuldebrev har tagits
upp pa borslistan har enligt vérdepappers-
marknadslagen inte behovt uppritta delérs-
rapport. Den ovan ndmnda dndringen av la-
gen om aktiebolag innebdr emellertid att
ocksé publika aktiebolag #r skyldiga att upp-
ritta deldrsrapporter. Enligt 11 kap. 12 §
lagen om aktiebolag skall ocksd sddana
publika aktiebolag pa vilka 2 kap. 5 § vir-
depappersmarknadslagen inte tillimpas upp-
ritta delarsrapporter och Aarsrapporter som
avses i nimnda paragraf, i tillampliga delar
med iakttagande av vad som stadgas i para-
grafens 1—6 mom. Enligt 2 punkten i de till
lagen om #4ndring av lagen om aktiebolag
fogade overgangsbestimmelserna skall pa ett
aktiebolag vars aktie, skuldebrev eller virde-
papper av annat slag dr foremal for offentlig
handel enligt vérdepappersmarknadslagen
ndr denna lag trdder i kraft likvil tilldmpas
stadgandena om publika aktiebolag. Ett si-
dant bolag skall besluta att bolaget ombildas
till publikt aktiebolag och gdra anmélan om
beslutet om #ndring av bolagsformen inom
ett &r efter att lagen har tritt i kraft, om den
offentliga handeln med bolagets virdepapper
inte har avslutats fore det.

Genom en lag om #&ndring av kreditinsti-
tutslagen (1340/1997) fogades till lagen be-
stimmelser om depositionsbankernas skyl-
dighet att uppritta deldrsrapporter. Enligt 41

§ kreditinstitutslagen skall en depositions-
bank for varje r#kenskapsperiod som &r
langre dn sex manader uppritta en delérsrap-
port for antingen de sex forsta eller for de
fyra och é&tta forsta ménaderna. P4 deposi-
tionsbankers deldrsrapporter skall i Ovrigt
tillimpas 41 § 2 och 3 mom. kreditinstituts-
lagen samt 2 kap. 5 § 2—5 mom. viérdepap-
persmarknadslagen. Delarsrapporten skall
offentliggdras inom tvd manader efter ut-
géngen av rapportperioden och den skall
hallas tillginglig for allménheten pa kredit-
institutets kontor. Envar som ber om det
skall fa en kopia av delarsrapporten.

I borjan av 1998 fanns det 279 samman-
slutningar, vilkas aktier eller vérdepapper
som enligt lagen om aktiebolag berittigar till
aktier inte &r féremal for offentlig handel,
men vilkas masskuldebrev har upptagits till
offentlig handel pd bérslistan. Av dessa var
242 depositionsbanker, 13 aktiebolag, 18
offentliga samfund for vilka skyldigheten att
uppritta delarsrapport och bokslut inte gil-
ler, 2 fastighetsaktiebolag och 4 6vriga sam-
manslutningar. I bdrjan av aret var sdledes
257 av dem som emitterade masskuldebrev
redan pa grund av annan lagstifining skyldi-
ga att uppritta delérsrapporter.

Utformningen av deldrsrapporter

En delérsrapport skall upprittas i enlighet
med god bokféringssed och ge riktiga och
tillrdickliga uppgifter for att investerarna
skall kunna bilda sig en vilgrundad uppfatt-
ning om bolagets verksamhet och resultat
samt om dess utveckling. Dessutom skall i
delarsrapporten redogoras for bolagets verk-
sambhet, resultatutveckling och investeringar
samt for dndringar i finansieringsldget och
verksamhetsmiljén efter utgdngen av den
foregdende rdkenskapsperioden. Redogorelse
skall ges for exceptionella omstindigheter
som har inverkat pa verksamheten och resul-
tatet under den period som rapporten avser.
Uppgifterna i delarsrapporten skall vara jim-
forbara med uppgifterna for motsvarande
period under den foregdende rikenskapspe-
rioden. I deldrsrapporten skall ocksd redo-
goras for sddana efter rapportperioden intrif-
fade hidndelser som &r visentliga for bola-
gets verksamhet och resultat samt for bola-
gets sannolika utveckling under den 16pande
rikenskapsperioden, i den méan detta dr moj-
ligt. Niarmare foreskrifter om delarsrappor-
tens innehall och informationsforfarandet ut-
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firdas genom finansministeriets beslut om
regelbunden informationsskyldighet for viar-
depappersemittenter (879/1995).

Granskningen av deldrsrapporter

Enligt 2 kap. 5 § 3 mom. virdepappers-
marknadslagen skall bolagets revisors even-
tuella anmérkningar och erinringar fogas till
rapporten, om denne har granskat rapporten.
Enligt 16 § 1 mom. revisionslagen
(936/1994) skall en revisor iaktta god revi-
sionssed nir han utfér revisionsuppdrag. In-
nebdrden av begreppet god revisionssed
framgédr av CGR-foreningens rekommenda-
tion. Over granskningen av bokforingen,
bokslutet och férvaltningen ges en revisions-
berittelse vari de slutsatser som granskning-
en foranlett liggs fram. En med iakttagande
av god revisionssed gjord revision 4r ett om-
fattande och tidskrdvande forfarande som
inte nddvindigtvis ldmpar sig for den typ av
deldrsrapporter som i snabb takt upprittas
flera génger per rikenskapsperiod. Om bola-
gens revisorer har granskat deldrsrapporterna
innan de offentliggérs har granskningen ofta
varit 6versiktlig och mindre ingdende #n
bokslutsgranskningen. Enligt CGR-forening-
ens Rekommendationer i bokslutsfragor (s.
180—183) utgdr den oversiktliga gransk-
ningen (review) inte en del av den lagstad-
gade revision som avses i revisionslagens 1
§ 1 mom. 1 punkt. Sdlunda kan inte en sa-
dan revisionsberittelse som avses i samma
lags 19 § avges pa basis av oOversiktlig
granskning. Vid &versiktlig granskning vid-
tas betydligt férre &tgérder och granskningen
ir betydligt mindre omfattande #n vid den
lagstadgade revisionen. Oversiktlig gransk-
ning ger dirfor endast rimlig sdkerhet (mo-
derate assurance) om uppgifternas riktighet.
I det utldtande som revisorn avger pa basis
av den oversiktliga granskningen skall han
nidmna att han vid den &versiktliga gransk-
ningen inte har fatt ta del av sddana omstén-
digheter pa basis av vilka han har orsak att
misstinka informationens riktighet (negative
assurance/indirekt sikerhet). De Atgirder
som vidtas vid 6versiktlig granskning varie-
rar fran fall till fall. T revisionslagen finns
inga bestimmelser om &versiktlig gransk-
ning.

E%ﬂigt 19 § 2 mom. revisionslagen skall
revisorn i sin beréttelse gora en anmérkning,
om en bolagsman, styrelsemedlem, medlem
av forvaltningsrddet eller motsvarande or-

gan, ordforande, vice ordf6rande, verkstil-
lande direktor eller annan ansvarig i en sam-
manslutning eller stiftelse har gjort sig skyl-
dig till en handling eller forsummelse som
kan medf6ra skadestdndsskyldighet, eller till
annan verksamhet som strider mot en lag
som giller sammanslutningen eller stiftelsen
eller mot dess bolagsordning, bolagsavtal
eller stadgar. Enligt 20 § revisionslagen kan
en revisor for styrelsen, fSrvaltningsradet,
verkstillande direktéren eller andra ansvari-
ga anmirka om sddana omstindigheter som
inte framgar av revisionsberittelsen. Dessa
omstindigheter skall antecknas i ett proto-
koll. Till atskillnad frén revisionsberittelsen
#r detta protokoll inte en offentlig handling.

I praktiken har delarsrapporter inte gran-
skats p& det sitt som avses i 2 kap. 5 § 3
mom. virdepappersmarknadslagen och till
dem har saledes inte fogats revisorernas an-
mirkningar och erinringar. En bidragande
orsak till detta sakférhallande har varit att
den fér granskning av deldrsrapporter bittre
lampade 6versiktliga granskningen inte har
reglerats pa lagnivd. Enligt 2 kap. 6 § 3
mom. virdepappersmarknadslagen skall av
revisionsberittelsen ocksd framga revisorer-
nas uppfattning om huruvida de delarsrap-
porter som har offentliggjorts under riken-
skapsperioden har upprittats i enlighet med
de gillande stadgandena.

Upprdttande och offentliggorande av bokslut
och bokslutskommunikéer

Enligt 2 kap. 6 § viardepappersmarknadsla-
gen skall aktiebolag vars aktier eller virde-
papper som enligt lagen om aktiebolag be-
rattigar till aktier dr foremdl for offentlig
handel i sitt bokslut 1dmna riktiga och till-
rackliga uppgifter om sddana omstindigheter
som har en visentlig inverkan pa aktiernas
virde. Huvudpunkterna i bokslutet skall of-
fentliggéras genom en bokslutskommuniké
omedelbart efter att bokslutet blivit klart.
Om bokslutets innehdll och om sittet for
framliggande av uppgifterna bestims genom
finansministeriets beslut om regelbunden
informationsskyldighet f6r virdepapperse-
mittenter.

Bokslutet skall offentliggbras senast en
vecka fore den ordinarie bolagsstimman.
Om bolaget skall uppritta ett koncernbokslut
skall detta offentliggbras utéver bolagets
eget bokslut. Vid sidan av bokslutet skall
ocksd en revisionsberittelse offentliggoras.
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Av revisionsberittelsen skall ocksd framga
revisorernas uppfattning om huruvida de
delarsrapporter som har offentliggjorts under
rikenskapsperioden har upprittats i enlighet
med de gillande stadgandena. Bolaget skall
emellertid offentliggtra sin revisionsberittel-
se omedelbart, om revisorerna har framstillt
en anmirkning eller erinring med anledning
av revisionen, om de inte fdrordar att ba-
lansrakningen och resultatrakningen faststills
eller att de bokféringsskyldiga beviljas an-
svarsfrihet, om de inte har f6érenat sig om
styrelsens forslag till atgirder géllande vinst
eller férlust eller om de anser att de delérs-
rapporter som har offentliggjorts under ra-
kenskapsperioden inte har upprittats i enlig-
het med de gillande stadgandena. Bokslutet
skall p& begidran ges till aktiedgarna. Envar
har rétt att mot ersittande av bolagets kost-
nader fi en kopia av bokslutet.

Enligt 2 kap. 6 a § virdepappersmarknads-
lagen skall en emittent vars masskuldebrev
har tagits upp pé borslistan utan dréjsmal
offentliggéra sitt bokslut. Denna skyldighet
giller emellertid inte staten, dess central-
bank, kommuner, kommunalférbund eller
sédana internationella offentliga organ vilka
sdsom medlemmar har minst tva stater som
hor till EES. Bokslutet skall pa begédran ges
till innehavare av masskuldebrev. Envar har
ritt att mot ersittande av emittentens kost-
nader fi en kopia av bokslutet.

I forarbetena till bestimmelsen (RP
318/1992) konstateras att ett bokslut anses
ha offentliggjorts om det halls tillgéngligt
for allménheten pa emittentens verksamhets-
stidllen. Om sittet och tidtabellen for offent-
liggbrande av bokslut bestims i &vrigt i
bokforingslagen och i lagstiftningen for re-
spektive sammanslutningsform. Enligt 9 kap.
9 § lagen om aktiebolag skall bokslutshand-
lingarna hallas tillgéngliga for aktieigarna
pa bolagets huvudkontor och utan dréjsmal
sdndas till aktieigare som det begir. Enligt
40 § kreditinstitutslagen skall ett kreditinsti-
tut, ndr tvd veckor har forflutit efter att re-
sultatrikningen och balansrdkningen fast-
stéllts, hélla sina bokslutshandlingar fram-
lagda for allménheten pd sitt kontor. I prak-
tiken blir bokslut emellertid offentliga senast
vid den &rsstimma dér de behandlas.

Undantag frén bestammelserna om deldrs-
rapporter, drsrapporter och bokslut

Det finns bestimmelser pa flera nivaer om

sddana emittenters delarsrapporter, Aarsrap-
porter och bokslut, vilkas virdepapper &r
féremal for offentlig handel. Dels skall en
emittent iaktta bokf6ringslagen nir han upp-
réttar bokslut, dels skall emittenten i fraga
om rapporter och bokslut iaktta 2 kap. 5—6
a § virdepappersmarknadslagen samt finans-
ministeriets beslut om regelbunden informa-
tionsskyldighet for virdepappersemittenter.
Enligt 8 kap. 2 § 2 mom. bokféringslagen
kan bokforingsndmnden av sérskilda skél for
viss tid i enskilda fall eller branschvis bevil-
ja undantag frén de i momentet ndrmare an-
givna bestimmelserna. I samma paragrafs 3
mom. undantas dock finansinspektionens
samt social- och hilsovardsministeriets i 8
kap. 1 § 3 mom. angivna tillsynsobjekt fran
bokforingsnimndens behorighet. Enligt 2
kap. 11 § 3 mom. virdepappersmar-
knadslagen kan undantag beviljas emittenter
i friga om innehéllet i delarsrapporter och
bokslut, om inte annat bestims i lag. Med
avvikelse fran huvudregeln har finansinspek-
tionen enligt 31 § kreditinstitutslagen ritt att
bevilja undantag frian bestdimmelserna om
kreditinstituts bokslut. Enligt 41 § kreditin-
stitutslagen skall den ritt att bevilja undan-
tag som bokforingsnimnden har enligt vir-
depappersmarknadslagen inte tillimpas pa
depositionsbankers deldrsrapporter. Enligt 2
kap. 11 § 4 mom. virdepappersmar-
knadslagen kan finansinspektionen bevilja
undantag ifraga om offentliggérandet av de-
larsrapporter och bokslut.

2.1.4. Flaggninsskyldighet

Aktiedgares skyldighet att underrdtta bolaget
om sin andel

Enligt 2 kap. 9 § virdepappersmarknadsla-
gen skall en aktieigare underritta bolaget
om storleken av sin andel (nedan flaggning)
ndr denna uppnér, Gverskrider eller under-
skrider en i paragrafen angiven andel av bo-
lagets rostetal eller aktiekapital. Begreppet
aktiedgare inkluderar fysiska och juridiska
personer oberoende av deras nationalitet och
hemort. A andra sidan bestdms en finldndsk
aktiedgares skyldighet att meddela om for-
dndringar i sin dgarandel i ett bolag hemma-
horande i en annan stat med stod av den
andra statens lagstiftning. Enligt 2 kap. 10 §
virdepappersmarknadslagen skall ett bolag
offentliggora flaggningspliktiga innehavsfor-
andringar som det har fatt kénnedom om.
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Begreppet bolag (nedan mélbolaget) har av-
grinsats till finlandska bolag vilkas aktier &r
foremal for offentlig handel i Finland eller
féremal for motsvarande handel inom EES,
samt utlindska bolag vilkas aktier eller till
aktier berdttigande vidrdepapper ir foremal
for offentlig handel i Finland.

Malbolaget skall utan drdjsmal, senast nio
dagar efter att ha fatt kinnedom om saken,
offentliggéra att det fatt kdinnedom om en
siddan férindring av en dgarandel som avses
i 9 §. Enligt bestimmelsen begrinsas det
sitt pa vilket bolaget kan ha fatt kdnnedom
om saken inte enbart till aktiedgarens ut-
tryckliga flaggning. Bolaget skall saledes
offentliggéra ocksi sidana i 9 § angivna
innehavsforindringar som en aktiedgare inte
har uppgivit pa det sitt som anges i bestim-
melsen men som bolaget annars med sdker-
het har kinnedom om.

En aktiesigare skall anmila om saken nér
storleken av hans andel uppnar, 6verskrider
eller underskrider en tiondedel, en femtedel,
en tredjedel, hélften eller tvad tredjedelar av
rostetalet eller aktiekapitalet (nedan flagg-
ningsgrinsen). Med en aktiedgare jimstills
den vars andel av ristetalet eller aktiekapita-
let uppnar, 6verskrider eller underskrider de
nimnda grinserna. Anmailan skall géras ock-
s i det fall att en aktiesdgare eller en jamfor-
bar person dr part i ett avtal eller nigot an-
nat arrangemang som ndr det forverkligas
leder till att de ndmnda rostetals- eller kapi-
talgrianserna uppnds, 6verskrids eller under-
skrids. En aktieidgare behover inte géra sa-
dan anmilan som avses i detta moment i det
fall att moderbolaget gér anmilan om saken.

Vid beridkningen av rdstandelen skall till
aktiefigarens rostetal hinforas rostetalet i
sammanslutningar och stiftelser som star
under #garkontroll av aktiedgare, rostetalet i
pensionsstiftelser och pensionskassor som
tillhér aktiedgaren och sammanslutningar
som star under #dgarkontroll av denne samt
andra rostetal som aktiefigaren enligt avtal
eller eljest forfogar 6ver ensam eller tillsam-
mans med tredje man. P4 motsvarande sitt
beriknas aktiedgarens andel av aktiekapita-
let.

Anmilan skall géras utan drdjsmél och
senast den sjunde dagen efter att aktiedgaren
fatt eller borde ha fatt kinnedom om en rétt-
shandling p& grund av vilken hans andel av
bolagets rostetal eller aktiekapital uppnér,
Sverskrider eller underskrider den i be-
stimmelsen angivna grinsen. Om anmail-

380352H

ningsskyldighet uppkommer med anledning
av att aktiedgaren 4r part i ett avtal vars for-
verkligande leder till att rostandels- eller
kapitalgréinsen uppnds, Overskrids eller un-
derskrids, skall anmilan dock goras senast
samma dag som avtalet ingés.

I finansministeriets beslut om uppgifter
som skall ges i samband med anmilan om
och offentliggérande av  #garandelar
(904/1994) foreskrivs om de nirmare upp-
gifter som skall ges i anmilan samt om an-
milningsférfarandet.

Under &r 1997 inkom till finansinspektio-
nen sammanlagt 78 flaggningsanmaélningar,
av vilka 58 hénférde sig till borsbolag och
20 till bolag som var féremdl foér annan of-
fentlig handel. Anmilningarnas férdelning
mellan de olika flaggningsgrinserna var f6-
ljande.

Flaggninsgrans 1/10 1/5 1/3 172 2/3
Anmilningar (st) 43 15 5 10 5
Anmilningar (%) 55 19 6,5 13 6,5

De tvd ldgsta flaggningsgrinserna (1/10
och 1/5) gillde huvudsakligen normal inve-
steringsverksamhet av portfoljtyp. 1 fraga
om de &vriga flaggningsgrinserna (1/3, 1/2
och 2/3) var huvudvikten lagd vid stérre
aktiedgar- och innehavsrelaterade fordndring-
ar i samband med olika typer av foretagsar-
rangemang och till allménheten riktade ak-
tieforsdljningar. 1 frdga om sidana yrkes-
missiga investerare som avses i 1 kap. 4 § 4
mom. 1 punkten virdepappersmarknadslagen
(kreditinstitut, fondbolag, virdepappersfore-
tag, forsdkringsbolag och arbetspensionsbo-
lag) hade fran kreditinstitut inkommit tio
flaggningsanmailningar och fran forsidkrings-
och arbetspensionsbolag nio flaggningsan-
mélningar.

Undantag fran anmdlningsskyldigheten

Fran aktiedgares flaggningsskyldighet kan
inte beviljas undantag. Daremot kan finans-
inspektionen med stod av 2 kap. 11 § virde-
pappersmarknadslagen bevilja undantag fran
malbolagets i 2 kap. 10 § angivna anmail-
ningsskyldighet, ifall offentliggérandet av
uppgifterna skulle strida mot allmin fordel
eller 4samka emittenten visentligt men. I
Finland kan emellertid undantag fran anmail-
ningsskyldigheten inte beviljas ett utldndskt
bolag, eftersom sddana undantag kan bevil-
jas endast av den behériga myndigheten i
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bolagets hemstat. I 1 kap. 1 § 2 mom. be-
stims om lagens internationella tillimp-
ningsomrdde i frAga om flaggningsskyldig-
heten och skyldigheten att offentliggéra
flaggningen.

2.2. Den intemationella utvecklingen och
utléindsk lagstiftning

2.2.1. Direktiv som antagits av Europeiska
gemenskapernas rad

Enligt artikel 1.1 i rldets direktiv om sa-
mordning av kraven pé upprittande, gransk-
ning och spridning av prospekt som skall
offentliggéras nédr overlatbara vérdepapper
erbjuds till aliminheten (89/298/EEG, nedan
emissionsprospektdirektivet) skall detta di-
rektiv tilldimpas pd overlatbara vérdepapper
som erbjuds till allménheten for forsta gang-
en i en medlemsstat, under forutséttning att
dessa virdepapper inte redan &dr noterade vid
en fondbors belidgen eller verksam i den
medlemsstaten. I artikel 2.1 rdknas upp de
erbjudanden och i artikel 2.2 de virdepapper
som direktivet inte omfattar. Darutéver har
medlemsstaterna enligt direktivet ritt att i
vissa fall helt eller delvis befria en emittent
frin skyldigheten att uppritta emis-
sionsprospekt. Radets direktiv om samord-
ning av kraven pd upprittande, granskning
och spridning av prospekt som skall offent-
liggéras vid upptagande av virdepapper till
officiell notering vid fondbors (80/390/EEG,
nedan borsprospektdirektivet) innehéller i
likhet med emissionsprospektdirektivet be-
stimmelser om allm#nna undantag i fraga
om tillimpningsomridet samt ger medlems-
staterna mojlighet att i vissa fall bevilja be-
frielse, helt eller delvis, fran skyldigheten att
uppritta bérsprospekt.

Enligt artikel 8 i radets direktiv om sadana
uppgifter som skall offentliggéras vid for-
virv eller avyttring av ett stdrre innehav i ett
borsnoterat bolag (88/627/EEG, nedan flagg-
ningsdirektivet) avses med #garkontrolierat
foretag ett foretag dir en fysisk eller juridisk
person a) innehar en majoritet av de roster
som tillkommer aktiedgare eller bolagsmén,
eller b) har ritt att utse eller avsitta en ma-
joritet av befattningshavarna i forvaltnings-,
lednings- och kontrollorgan och samtidigt &r
aktiedgare eller deldgare i foretaget, eller c)
#r aktiedigare eller deldgare och pa grund av
avtal med andra aktiedgare eller deldgare i
foretaget ensam disponerar en majoritet av

rostetalet. I ett moderbolags rittigheter be-
triffande utévande av rostritt samt utseende
och avsittande av befattningshavare skall
dven ingd de rittigheter som tillkommer
andra foretag som star under 4garkontroll
och alla andra fysiska eller juridiska perso-
ner som handlar i eget namn men fér mo-
derbolagets eller ndgot annat dgarkontrollerat
foretags rdkning.

Nir en sddan fysisk eller juridisk person
som avses i artikel 1.1 férvérvar eller avytt-
rar ett innehav i ett sidant bolag som avses i
samma artikel, skall han, om hans réstritt-
sandel till f61jd av forvérvet eller avyttringen
nér upp till, 6verskrider eller nedgar under
ndgot av griansvirdena 10 %, 20 %, 1/3, 50
% eller 2/3, inom sju kalenderdagar under-
ritta bolaget och samtidigt den behoriga
myndigheten om hur stor andel han innehar
efter forvirvet eller avyttringen (artikel 4).
Medlemsstaterna behover inte tillimpa gréan-
svirdena 20 % och 1/3, om de tillimpar ett
enhetligt grinsvirde om 25 %, och grinsvir-
det 2/3, om de tillimpar grinsvirdet 75 %.
Tidsfristen om sju kalenderdagar skall ra-
knas fran den tidpunkt di &dgaren av det stor-
re innehavet fatt, eller med hansyn till om-
stindigheterna bort fa kinnedom om f6rvir-
vet eller avyttringen. Medlemsstaterna kan
dessutom bestimma att bolaget skall under-
rittas om en kapitalandel som igs av fysiska
eller juridiska personer. Till en aktieigares
rostetal skall enligt direktivet riknas den
rostritt som aktiedgaren sjdlvstindigt kan
forviarva pd grund av ett uttryckligt avtal
(artikel 7, sjunde strecksatsen). | s4 fall skall
underrittelsen limnas den dag di avtalet
ingés.

Medlemsstaterna far pd aktiedgarna och
bolagen stilla krav som é&r stringare eller
gér utdver vad som foreskrivs i direktivet,
forutsatt att sddana foreskrifter dr generellt
tillampliga pa alla som f6rvarvar och avytt-
rar andelar och pa alla bolag, eller pa alla
inom en viss kategori som forvirvar eller
avyttrar innehav eller bolag (artikel 3).

Den behoriga myndigheten kan féreskriva
undantag frdn underrittelseskyldigheten be-
triffande en yrkesmissig fondhandlares for-
vérv eller avyttring av en andel, forutsatt att
han handlar i denna sin egenskap och inte
utnyttjar forvdrvet for att ingripa i forvalt-
ningen av det berbrda bolaget (artikel 9).

Tva av radets direktiv giller emittenters
regelbundna och kontinuerliga informations-
skyldighet. Enligt rddets direktiv om infor-
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mation som regelbundet skall offentliggtras
av bolag vars aktier har upptagits till offici-
ell notering vid fondbors (82/121/EEG, ned-
an halvarsrapportdirektivet) skall bolag of-
fentligg6ra halvérsrapporter. I radets direktiv
om samordning av villkoren for upptagande
av virdepapper till officiell notering vid
fondbérs (79/279/EEG, nedan noteringsdi-
rektivet) ingdr bestimmelser om emittenters
allminna informationsskyldighet.

Enligt halvarsrapportdirektivet skall med-
lemsstaterna se till att bolagen offentliggér
halvérsrapporter 6ver sin verksamhet och sitt
resultat under de sex forsta manaderna av
varje rikenskapsar (artikel 2). Nir redovis-
ningshandlingarna har reviderats av bolagets
officiella revisor, skall revisorns rapport och
eventuella anmirkningar offentliggoras i
oavkortad form (artikel 8). Vidare far med-
lemsstaterna enligt direktivet for bolag fore-
skriva mer langtgdende skyldigheter &n vad
som foreskrivs i detta direktiv eller ytterliga-
re skyldigheter, allt under f6rutsittning att
de giller generellt for alla bolag eller for
alla bolag i en viss kategori (artikel 3).

Enligt noteringsdirektivet skall emittenter
vilkas virdepapper har upptagits till officiell
notering fullgéra de skyldigheter som anges
i lista C och D till detta direktiv betriffande
aktier respektive skuldebrev (artikel 4.2).
Enligt direktivets lista C skall bolag vars
aktier har upptagits till officiell notering vid
fondbors s& snart som mdojligt gora sitt se-
naste arsbokslut och sin senaste f6rvaltnings-
berittelse  tillgingliga for allménheten
(C.4.a). Vidare skall emittenter vilkas skul-
debrev har upptagits till officiell notering
vid fondbors sa snart som mojligt gora sitt
senaste arsbokslut och sin senaste férvalt-
ningsberittelse tillgingliga for allménheten
(D.A.3.a). Vidare far medlemsstaterna enligt
direktivet betriffande emittenter av virde-
papper som har upptagits till officiell note-
ring foreskriva mera langtgéende skyldighe-
ter in dem som anges i lista C eller D eller
ytterligare skyldigheter, forutsatt att sddana
skyldigheter giller generellt f6r alla emitten-
ter eller kategorier av emittenter (artikel
5.2).

2.2.2. EU-ldndernas lagstiftning om god-
kidnnande av prospekt

Lagstiftningen om den tid inom vilken
prospekt skall godkdnnas uppvisar stora va-
riationer i de ldnder som hor till EU (nedan

EU-ldnderna), eftersom emissions- och bér-
sprospektdirektiven inte innehdller nagra be-
stimmelser om saken. Dessutom behdver
emissionsprospekt inte forhandsgranskas i
alla linder. Av fbljande tabell framgar de
tider inom vilka prospekt skall godkinnas i
EU-ldnderna. Tabellen giller endast godkin-
nande av borsprospekt, ifall det i det ifraga-
varande landets lagstiftning inte finns be-
stimmelser om forhandsgranskning av emis-
sionsprospekt. Séarskilda bestimmelser kan
gilla for olika védrdepapperstyper och emit-
tentkategorier. Med tanke p4 tabellens infor-
mationsvérde upptar den endast huvudregler-
na.

Land Tid
Nederldnderna -

Belgien 1 méanad
Spanien 1 méanad
Irland -
Storbritannien -

Italien 2 méanader
Osterrike 10 veckor
Grekland 6 manader
Luxemburg -

Portugal 30 dagar
Frankrike 15 bankdagar
Sverige -
Tyskland -
Danmark 6 ménader

2.2.3. Den internationella lagstiftning om
regelbunden informationsskyldighet

Den i USA gdllande lagstiftningen om re-
gelbunden informationsskyldighet

I USA ir skyldigheten att offentliggéra
delérsrapporter baserad pd en fondbérslag
(Securities Exchange Act 1934) och de reg-
ler (rules) som med stéd av den har utfar-
dats av USA:s virdepappers- och fondbor-
skommission (Securities and Exchange
Commission, nedan SEC). Enligt Securities
Exchange Act (section 13 a) skall en emit-
tent vars virdepapper har registrerats, drligen
tillstiilla SEC och den ifrigavarande arrangé-
ren av offentlig handel en ars- och kvartals-
rapport. Vérdepapper skall registreras om 1)
de har upptagits till offentlig handel pd en
fondbors, 2) om de hinfor sig till aktier, om
antalet aktiedgare 4r minst 500 och om emit-
tentens balansomslutning dverstiger 5 miljo-
ner dollar samt 3) om undantag inte har be-
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viljats fran registreringskravet. Enligt SEC:s
regler (rule 13a—13) skall en Arsrapport
Overlimnas till SEC inom 90 dagar efter
rikenskapsperiodens utging och en kvartals-
rapport inom 45 dagar efter rapportperiodens
utgang. Kvartalsrapporterna skall innehdlla
ett sammandrag av emittentens ekonomiska
situation, uppgjort enligt allmint godtagna
bokslutsprinciper (Generally Accepted Ac-
counting Principles). Sammandraget behéver
emellertid inte granskas av revisorer. Dess-
utom skall rapporten innehélla en av led-
ningen gjord analys av emittentens ekono-
miska situation och verksamhetsresultat.

I EU-landerna gdllande lagstiftning om re-
gelbunden informationsskyldighet

Av foljande tabell framgar vilka forutsitt-

Land Bolag
Nederldnderna Listade bolag
NM-bolag
Belgien Listade bolag
NM-bolag
OBL-emittenter
Spanien Listade bolag
OBL-emittenter
Irland Listade bolag
OBL-emittenter
Storbritannien Listade bolag
Italien Borsbolag
Osterrike Borsbolag
Grekland Listade bolag
Luxemburg Borsbolag
Portugal Listade bolag
Frankrike Listade bolag
Sverige Listade bolag
OBL-emittenter
Tyskland Borsbolag
NM-bolag
Danmark Borsbolag
USA Listade bolag

2.2.4. Den internationella lagstiftning om
flaggningsskyldighet

De i USA gdllande flaggningsbestimmelser-
na

I USA #r flaggningsbestimmelserna base-

ningar som i EU-lindernas lagstiftning
uppstills i friga om de perioder for vilka
delarsrapporter skall upprittas. Till tabellen
har fogats motsvarande uppgifter for 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 pA en sk.
NM-lista och med OBL-emittenter avses
bolag vars masskuldebrev har upptagits till
offentlig handel. Med period avses anta-
let manader for vilket delarsrapport skall
upprittas. Av tabellen framgar att den inom
EU-omréadet rddande trenden ir kvartalsrap-
portering. T.ex. i Portugal har man nyligen
gitt Over till kvartalsrapporter och i Ita-
lien férbereds en sadan 6vergéng. I friga om
nya NM-listor forefaller huvudregeln vara
den att rapportperioden &r ett kvartal.

Period

6 méanader
3 méanader
6 manader
3 manader
6 manader
3 maénader
6 ménader
6 manader
6 ménader
6 ménader
6 manader
3 ménader
3 maénader
6 ménader
3 maénader
3 ménader
6 manader
6 manader
6 ménader
3 ménader
6 manader
3 ménader

rade pid fondborslagen och de SEC-regler
som kompletterar den. Enligt SEC-reglerna
(regulation 13D-G) skall den faktiske dgaren
(beneficial owner) anmila sitt direkta eller
indirekta innehav av madlbolagets aktiekapi-
tal, nir innehavet §verstiger fem procent av
aktieslaget sammanlagt (equity security of a



RP 209/1998 nd 13

class). Anmilan skall goras inom tio dagar
efter aktieférvirvet och riktas till emittenten,
SEC och vederbdrande fondbdrs. Anmélan
skall kompletteras om det sker en relevant
fordndring pa en procent eller mindre i in-
nehavet. En till den i bestimmelsen angivna
kategorin horande investerare (qualified in-
vestor och exempt investor) som inte har for
avsikt att utnyttja aktieforvdrvet for att pa-
verka ledningen av mélbolaget, skall anmila
sitt innehav till SEC inom 45 dagar efter
utgdngen av det kalenderdr vid vilkets ut-
ging innehavet Overstiger fem procent av
aktierna sammanlagt. En ny anmdélan skall
géras inom tio dagar rdknat frén slutet av
den ménad di investerarens ovan angivna
innehav 6verstiger tio procent och inom
motsvarande tid dédrefter dd innehavet Skar
eller minskar med fem procent. Till denna
specialkategori hor bl.a. vérdepappersfor-
medlare (registered broker-dealers), kreditin-
stitut (banks), forsékringsbolag (insurance
companies) och investeringsbolag (registered
investment companies). Dessutom giller ett
lindrigare forfarande for aktiedgare vars an-
del av malbolaget &r mindre &n 20 procent
av det sammanlagda antalet aktier och vars
aktieforvdrv inte dr gjort i syfte att paverka
ledningen av malbolaget (passive investor).
Enligt detta forfarande skall aktiedgaren géra
en anmilan inom tio dagar frin sitt férvérv
nir hans andel &verstiger eller understiger 5,
10 eller 15 procent av totalantalet aktier av
det ifrdgavarande slaget. De flaggningsregler
som giller i USA forutsitter att akticiigarna
riknar sina innehav per aktieslag. Av denna
anledning uppkommer flaggningsskyldighet
redan innan motsvarande andel av aktiekapi-
talet har uppnétts i sddana fall d det finns
tva eller flera slag av aktier i ett bolag. De
investerare som har ritt att tillimpa undan-
tagsforfarandet (qualified investors and pas-
sive investors) skall dessutom inom tio da-
gar fora en anmélan i det fall att principerna
for deras investeringsverksamhet forindras
s& att de syftar till att pdverka ledningen av
malbolaget. De kan emellertid utnyttja sitt
aktieinnehav i detta syfte forst tio dagar ef-
ter anmilan (cooling-off period).

De i Sverige gdllande flaggningsbestammel-
serna

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

pletteras av Niringslivets Borskommittés
(nedan NBK) rekommendation rérande of-
fentliggdrande vid forvirv och dverlatelse av
aktier m.m. LHF giller, med beaktande av
de forutsdttningar som anges i flaggnings-
direktivet, férvdrv och dverlatelse av aktier i
svenska aktiebolag som har gett ut aktier
vilka dr foremél for offentlig handel. Flagg-
ningsgrinserna enligt LHF ligger p4d samma
nivd som enligt Finlands gillande lagstift-
ning. Enligt LHF skall aktieigaren anmila
sitt innehav till bolaget och till den som ord-
nar den offentliga handeln.

Enligt NBK:s rekommendation skall aktie-
dgaren offentliggbra sitt innehav genom
meddelande till en etablerad nyhetsbyra, till
den bors eller auktoriserade marknadsplats
vid vilken bolagets aktier dr noterade samt
till méilbolaget, nir innehavet uppnér eller
Sverstiger nagon av gridnserna fem procent
och didrefter varje procenttal jamnt delbart
med fem till och med 90 procent av totalt
antal aktier eller réster i bolaget.

De i Storbritannien gdllande flaggningsbe-
stammelserna

1 Storbritannien regleras flaggningsskyldig-
heten genom bestimmelser i bolagslagen
(Companies Act 1985). Enligt denna (sec-
tion 198) dr en aktiedigare skyldig att till
malbolaget gora anmélan om foridndringar i
sitt innehav (interest in shares) i ett publikt
aktiebolag (public company). Innehavet skall
offentliggras nir det uppnar, overskrider
eller underskrider tre procent av aktiekapita-
let (relevant share capital). Med aktiekapital
avses i lagen samtliga slag av aktier som
medfér obegransad rostritt vid bolagsstam-
man. En forutsittning for uppkomsten av
anmiélningsskyldighet nér det giller innehav
som Overstiger tre procent #r att innehavet
undergar en f6rindring med en procent eller
mera. Fondbolag (fund manager) och andra
foretag for kollektiva investeringar (unit
trust) blir emellertid anmilningsskyldiga
forst ndr deras innechav uppnéar en tio pro-
cents andel i malbolaget. Enligt Londonbor-
sens regler (The Listing Rules, paragraph
9.11 och 9.12) skall mélbolaget omedelbart
underritta fondbdrsen om en aktiedgares
flaggningsmeddelande. P4 flaggningsskyldig-
heten tillimpas ocksa reglerna for s.k. take-
oversituationer (The City Code on Take-
overs and Mergers), samt reglerna for sub-
stantiella aktieforvarv (The Rules Governing
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Substantial Acquisitions of Shares) som
kompletterar de férstnimnda reglerna.

De i EU-ldnderna och USA gdllande flagg-
ningsbestimmelserna

De i EU-ldndernas och USA:s lagstiftning
bestimda flaggningsgrinserna framgar av
foljande tabell. Malbolagskolumnen anger pa
vilken lista bolagets aktier #r foremal for

offentlig handel (borsbolag eller listat bolag,
dvs. bolag vars aktier $verhuvudtaget dr for-
emél for offentlig handel). Med &4garandel
avses aktier som medfér rostritt. Med
undantag avses att en behorig myndighet
kan bevilja undantag fran flaggningsskyldig-
heten nér det géller en i artikel 9 i flagg-
ningsdirektivet angiven grupp av yrkesmis-
sigt verksamma fondhandlare eller ndgon av
gruppens medlemmar.

Land Malbolag Agarandel Undantag
Nederlinderna Listade bolag 5, 10, 25, 50 och 66 % Ja
Belgien Borsbolag 5, 10, 15,...% Ja
Spanien Listade bolag 5,10, 15,..% Ja
Irland Borsbolag 3,5,10,25,500ch75% Ja
Storbritannien Listade bolag 3,4,5,.% Ja
Italien Listade bolag 2, 10, 20, 33, 50 och 75 % Nej
Osterrike Borsbolag 5, 10, 25, 50, 75 och 90 % Ja
Grekland Borsbolag 10, 20, 33, 50 och 66 % Ja
Luxemburg Borsbolag 10, 20, 33, 50 och 66 % Ja
Portugal Listade bolag 10, 20, 33, 50 och 66 % Nej
Frankrike Listade bolag 5, 10, 20, 33, 50 och 66 % Nej

Sverige (lag)

Sverige (rekomm.)

Listade bolag
Listade bolag

Tyskland Bérsbolag
Danmark Bérsbolag
USA Listade bolag

10, 20, 33, 50 och 66 % Nej
5, 10, 15,... och 90 % -
5, 10, 25, 50 och 75 % Ja
5, 10, 15,..%, 1/3 och 2/3  Nej
5,6,7,.% Ja

2.3. Bedomning av nuliiget
2.3.1. Agarkontrollerade sammanslutningar

De i vardepappersmarknadslagen, bok-
foringsiagen och lagen om aktiebolag inga-
ende definitionerna av begreppen #garkon-
trollerade sammanslutningar och bestdimman-
de inflytande uppvisar vissa skillnader, nér-
mast beroende pa de tva sistnimnda lagarnas
avvikande tillampningsomraden. Vardepap-
persmarknadslagens giéllande definition, som
ir den ildsta 1 sammanhanget, inbegriper
den grundldggande principen for #dgarkon-
troll, dvs. ritten att pd grund av innehav
eller enligt avtal ensam férfoga dver en ma-
joritet av rdsterna eller rétt att annars utse
eller avsitta en majoritet av medlemmarna i
malbolagets ledande organ. Déremot omfat-
tar virdepappersmarknadslagens begrepp
inte de i bokforingslagens och lagen om ak-

tiebolag ingéende reglerna berdkning av ros-
tandelar. Detta kan medfora oklarhet vid
tolkningen och tillimpningen av bestimmel-
sen.

2.3.2. Godkinnande av prospekt

Enligt 2 kap. 4 § viardepappersmarknadsla-
gen skall finansinspektionen inom fem var-
dagar efter att ett prospekt har limnats in for
godkinnande besluta om det kan offentlig-
géras. Ocksd helgfria l6rdagar riknas som
vardagar. Enligt lagens forarbeten (RP
318/1992) begrénsas den for finansinspektio-
nen tillbudsstiende tiden till fem vardagar,
for att emittentens ekonomiska och andra
intressen inte skall #ventyras. Vidare fram-
gér det av forarbetena att finansinspektionen
inte skall granska de framlagda uppgifternas
riktighet. Déremot skall finansinspektionen
forvissa sig om att de innehdlisméssiga mi-
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nimikraven pa prospektet d&r uppfyllda och
att uppgifterna inte framstills i en vilsele-
dande form.

Skyldigheten att offentliggéra prospekt
giller alla virdepapper av det slag som av-
ses i 1 kap. 2 § 1 mom. 1—3 punkten vir-
depappersmarknadslagen. Den géller likavil
ans6kningar om bdérsnotering av ytterligare
aktier i ett bolag som redan &r upptaget pa
borslistan, som ansékningar om introduktion
av helt nya bolag. En faktor som har bety-
delse for den tid som behdvs for granskning-
en av ett prospekt dr framférallt den typ av
aktier som prospektet avser samt emittentens
stillning. T.ex. en emission i samband med
att ett nytt bolag introduceras p& borsen (ini-
tial public offering, IPO) &r betydligt mera
tidskrivande, bade nir det giller upprittande
och granskning av prospektet, &n en emis-
sion av virdepapper som redan dr foremal
for offentlig handel. Dessutom har flera
IPO-emissioner pa senaste tid genomforts i
samband med fOretagsarrangemang, t.ex.
efter fusioner, vilket har inneburit att uppriit-
tandet och granskningen av prospekten ytter-
ligare komplicerats. Aven om finansinspek-
tionens uppgift inte dr att bedoma riktighe-
ten av de uppgifter som framfors i prospek-
ten, forutsitter en beddémning av uppgifter-
nas tillrdcklighet och relevans i manga fall
en timligen ingdende granskning av pro-
spekten.

I praktiken har det ofta visat sig att fem
vardagar inte ricker for granskningen. Folj-
den har varit att emittenterna ibland flera
veckor fore sin officiella ans6kan om att f&
ett prospekt godként har sént in utkast till fi-
nansinspektionen f6r granskning. Det har
ocksa férekommit att man pad grund av att
tiden inte rdckt till har varit tvungen att ta
tillbaka ansékningar mitt under behandlings-
processen och limna in dem pd nytt. En in-
ternationell jimforelse visar att behandling-
stiden fér nidrvarande &r betydligt kortare i
Finland &n i andra EU-linder. Gransknings-
processen kan emellertid inte avvika ndmn-
virt fran de 6vriga EU-léindernas niva. Dess-
utom kan granskningstiden, till f6ljd av att
helgfria 16rdagar rdknas som vardagar, vara
fyra eller fem arbetsdagar beroende pd nir
ans6kan om godkinnande av prospektet har
lamnats in till finansinspektionen.

I fraga om godkénnande av utlindska pro-
spekt har finansinspektionens behérighet att
beddma om prospekten innehéller tillrickliga
uppgifter i ndgon mén begrinsats. Avsikten

med detta s.k. 6msesidiga erkdnnande av
prospekt &r att inom EU g6ra det littare att
erbjuda och uppta virdepapper till offentlig
handel &ver grinserna. Erkinnande av ut-
lindska prospekt har siledes som gransk-
ningsatgird inte samma innebérd som det
egentliga forfarandet for godkinnande av
prospekt.

2.3.3. Regelbunden informationsskyldighet

Utformning och offentliggorande av deldrs-
rapporter

Syftet med den informationsskyldiget som
enligt virdepappersmarknadslagen giller for
emittenter dr att investerarna skall fa till-
rickliga uppgifter for att kunna gora en vil-
grundad bed6mning av emittenterna och de-
ras virdepapper. Den pé sekundidrmarknaden
for emitterade vérdepapper gillande infor-
mationsskyldigheten ir dels regelbunden och
dels kontinuerlig. Den regelbundna informa-
tionsskyldigheten forutsitter att en emittent
av virdepapper som ir fésremél foér offentlig
handel regelbundet, i form av ekonomiska
rapporter skall informera om sitt verksam-
hetsresultat och sin ekonomiska stillning.
Sédana rapporter dr deldrsrapporterna, even-
tuella arsrapporter samt boksluten. Den kon-
tinuerliga informationsskyldigheten forutsit-
ter att den som har emitterat virdepapper
som ir foremdl foér offentlig handel utan
obefogat dréjsmal offentliggér och till ve-
derborande arrangor av offentlig handel, ut-
6ver de rapporter som den regelbundna in-
formationsskyldigheten forutsitter, for kin-
nedom sénder ocksd sddana beslut och upp-
gifter om emittenten och dennas verksamhet
som &r relevanta for virdet av ifrAgavarande
virdepapper.

Den kontinuerliga informationsskyldighe-
ten innebdr att en emittent kan bli tvungen
att offentliggéra t.ex. beslut som avsevirt
dndrar den egna organisationen och verk-
samheten eller beslut om f6retagsforvirv
eller andra betydande affirstransaktioner.
Det kan ocksé bli fraga om att offentliggéra
annat som berdr verksamheten, t.ex. myn-
dighets- eller domstolsbeslut eller betydande
forandringar i ett koncernbolags ekonomiska
situation. Merparten av de beslut och om-
stindigheter som skall offentliggbras &r av
den arten att de paverkar emittentens verk-
samhetsresultat och ekonomiska stéllning,
Den kontinuerliga informationsskyldigheten
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kan i sin tur indelas i tvd huvudgrupper. Till
den forsta huvudgruppen hinfors sédana
enskilda betydande hindelser som beror
emittenten, t.ex. foretagsférvérv eller organi-
sationsreformer. Den andra huvudgruppen
omfattar siddana foréndringar i emittentens
normala affdrsrorelse som péverkar resul-
tatutvecklingen och den ekonomiska still-
ningen. Som exempel kan ndmnas att emit-
tenten enligt borsens regler maste offentlig-
goéra relevanta uppgifter i det fall att emit-
tentens verksamhetsresultat, balansrikning
eller finansiella stdllning under rapportperio-
den avsevirt kommer att avvika frin den
vilgrundade beddmning av utvecklingen av
dessa omstindigheter, som en investerare
eventuellt har gjort (resultatvarning).

Aven om en investerare till f6ljd av den
kontinuerliga informationsskyldigheten far
sidana uppgifter att han kan gora en bedém-
ning av en emittent och dennas virdepapper,
ger den regelbundna informationsskyldighe-
ten investeraren en betydligt méangsidigare,
bittre underbyggd och fullstdndigare bild av
emittentens verksamhetsresultat och ekono-
miska stédlining. Dessutom innebdr den re-
gelbundna informationsskyldigheten att det
inom r#kenskapsperioden uppkommer ett
slags fasta referenspunkter. Mot dessa kan
investeraren ocksa under den mellanliggande
tiden jimféra de fakta som han fatt genom
den kontinuerliga informationsskyldigheten,
framforallt nir det &r fraga om resultatvar-
ningar.

Den bland borsbolagen rddande trenden att
Gverga till kvartalsvisa rapporter skall ses
mot bakgrunden av de krav som investerarna
stiller. Investerarna anser att de beh&ver
regelbunden ekonomisk information inom
ramen for den regelbundna informationsskyl-
digheten oftare 4n den géllande lagen forut-
sitter. De aktivaste pétryckningarna i detta
avseende kommer fran utlindska investerare,
framforallt frdin USA. Sannolikt kommer
siledes den bland finldndska borsbolag ra-
dande trenden i riktning mot kvartalsrappor-
ter att fortsitta, eftersom &dgandet fortsitt-
ningsvis internationaliseras. Investerarnas
informationsbehov &r emellertid inte na-
tionellt betingat utan snarare ett globalt fe-
nomen. Den pagaende utvecklingen i rikt-
ning mot kvartalsvis rapportering kommer
eventuellt att under en relativt ldng &6ver-
géngsperiod forsiitta investerarna i en ojam-
lik stillning i informationshinseende.

Aven om de nationella faktorernas bety-

delse for investeringsbesluten i och med
dvergingen till EMU:s tredje etapp blir allt
mindre, finns det tecken som tyder pa att
investerarnas 6vergang fran geografiskt mo-
tiverade till branschvisa investeringsbeslut
kommer att ske successivt. Féljaktligen
kommer ocksa faktorer som péverkar de ge-
ografiskt motiverade investeringsbesluten att
ha betydelse i framtiden. Den allm#nna for-
béttringen av nivdn pd de finldndska bola-
gens ekonomiska information kommer sa-
lunda att leda till att den finldndska virde-
pappersmarknaden OSverhuvudtaget blir at-
traktivare och ddarmed till att de finléindska
bolagen far littare att skaffa riskkapital. Om
man ser till marknadens helhetsintresse &r de
nuvarande enskilda besluten om bolagens
ekonomiska strategi inte den bista tinkbara
modellen.

Den period som deléarsrapporterna omspén-
ner har betydelse ocksa for de listade bola-
gens behov att inom ramen f6r den kontinu-
erliga informationsskyldigheten offentliggéra
omstindigheter som &r relevanta for virde-
papperens virde. Rapportperiodens 1dngd har
ocksa betydelse for 1 vilken méan delar av
informationen om bolagens resultatutveck-
ling inte offentliggdrs, utan kommer att ut-
gora s.k. insiderinformation. Ju flera deléars-
rapporter ett bolag offentliggér, desto min-
dre blir behovet av information som kan
hénf6ras till den kontinuerliga informations-
skyldigheten och ddrmed ocksd férekomsten
av insiderinformation.

De emittenter vilkas masskuldebrev har
borslistats &r till stérsta del depositionsban-
ker. Genom en lag om #&ndring av kreditin-
stitutslagen har depositionsbankerna &lagts
skyldighet att uppritta delérsrapporter. I det
sammanhanget stiftades ocks&d en lag om
dndring av lagen om aktiebolag si att ocksd
publika aktiebolag skall uppritta delarsrap-
porter.

Enligt en bedémning av utvecklingstren-
derna pd finansmarknaden blir f6retagens
finansiering i allt stérre utstrdckning virde-
pappersbaserad. Féretagen kommer enligt
denna prognos att anlita masskuldebrevsmar-
knaden for att tiligodose en viaxande del av
sitt behov av frimmande kapital. En annan
trend #r att ocksd de finlindska hushallen
borjar kanalisera sina investeringstillgangar
via vidrdepappersmarknaden. En del av den-
na tillvixt inriktas pd masskuldebrevslan.
Strivandena att minska finska statens upp-
laning och virdepapperisera foretagens kre-
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diter kommer smaningom att forskjuta mass-
kuldebrevsmarknadens tyngdpunkt i riktning
mot den privata sektorn. Skuldebrevsinneha-
varnas informationsbehov kommer huvud-
sakligen att gilla emittentens formaga att
svara for sina dtaganden. Denna information
far investerarna med stdd av vérdepappers-
marknadslagen genom emittentens bokslut
och kontinuerliga informationsskyldighet.
Enligt virdepappersmarknadslagen har en
emittent av masskuldebrev emellertid ingen
skyldighet att upprétta delérsrapporter eller
eventuellt arsrapporter. Rapporteringsskyl-
digheten 4r sdledes i detta avseende baserad
pa den speciallagstiftning som giller emit-
tenten, t.ex. kreditinstitutslagen eller lagen
om aktiebolag. Med tanke pd enhetligheten i
utformningen och offentliggérandet av rap-
porterna &r detta sakforhallande inte det bés-
ta tinkbara fran investerarsynpunkt.

Revisorerna skall i revisionsberittelsen
framféra sin uppfattning om huruvida de
under rdkenskapsperioden offentliggjorda
delarsrapporterna dr upprittade enligt géllan-
de bestimmelser och foreskrifter. Om man
ser till internationell praxis dr denna skyldig-
het exceptionell och det ifrgavarande utla-
tandet har en tdmligen diffus betydelse, i
synnerhet f6r utlindska investerare. Enligt
17 § revisionslagen omfattar revisionen
granskning av bokforingen och bokslutet
samt forvaltningen under ridkenskapsperio-
den. Sédledes omfattar den atminstone delvis
innehéllet i delarsrapporterna. Om revisorer-
na vid sin granskning observerar att de i
revisionslagen avsedda ledande personerna i
en sammanslutning eller stiftelse har gjort
sig skyldiga till gédrningar eller f6rsummelser
som kan leda till skadestindsskyldighet, el-
ler annan verksamhet som strider mot den
lagstiftning som géller sammanslutningen
eller stiftelsen eller mot dess bolagsordning,
bolagsavtal eller stadgar, skall revisorerna ta
in en anmirkning om detta i revisionsberit-
telsen. En uttrycklig uppgift om att be-
stimmelserna om uppréttande av &rsrapport
har asidosatts kan emellertid vara av bety-
delse bade for aktiedgare och potentiella in-
vesterare. Av denna anledning dr det skl att
fortfarande ta in sddana uppgifter i revi-
sionsberittelsen.

Omfattningen av den regelbundna informa-
tionsskyldigheten

Hittills har ansékningar om upptagande av

380352H

masskuldebrev till offentlig handel endast
gillt borsnotering. Foljaktligen avser be-
stimmelserna om skyldighet att offentliggéra
bokslut endast sddana situationer. Det finns
emellertid inga principiella hinder for att
ans6ka om upptagande av masskuldebrev
och liknande instrument ocksi till annan
offentlig handel. HEX Ab:s faststillda regler
for I-listan gor det mojligt att anséka om
upptagande av masskuldebrev till offentlig
handel p& denna. Den i lagens 2 kap. 5 och
6 § angivna skyldigheten att uppritta delars-
rapport och offentliggéra bokslut giller for
nirvarande endast aktiebolag vars aktier el-
ler enligt lagen om aktiebolag till aktier be-
rittigande virdepapper har upptagits till of-
fentlig handel. Virdepappersmarknadslagens
bestdmmelser hindrar emellertid inte att ock-
s& andra typer av virdepapper blir foremal
for offentlig handel. S&dana virdepapper kan
vara tex. i 1 kap. 2 § 1 mom. 1 punkten
virdepappersmarknadslagen avsedda bevis
som utfidrdas ver ndgon annan andel in en
aktie i en sammanslutnings eget kapital.

Undantag fran bestimmelserna om deldrs-
rapporter, arsrapporter och bokslut

Bestdmmelserna om listade bolags delars-
rapporter, arsrapporter och bokslut dr utfér-
dade pAd mdanga nivaer. Bokféringslagen in-
nehdller allménna bestimmelser om vad
bokslut skall innehélla. Dessutom innehéller
virdepappersmarknadslagen och finansminis-
teriets beslut om regelbunden informations-
skyldighet for vérdepappersemittenter be-
stimmelser om de tilliggsskyldigheter som
giller i friga om rapporter och bokslut.
Bokforingsndmnden kan med stéd av bok-
foringslagen bevilja andra bokféringsskyldi-
ga 4n finansinspektionens samt social- och
hilsovardsministeriets tillsynsobjekt undan-
tag frin bestimmelserna om bokslutets in-
nehall. For dessas vidkommande kan finans-
inspektionen eller social- och hélsovardsmi-
nisteriet bevilja undantag frdn de i bok-
foringslagen angivna férutsittningarna. Bok-
foringsndmnden kan bevilja en emittent av
virdepapper som upptagits till offentlig han-
del undantag fran vérdepappersmarknadsla-
gens bestimmelser om rapporter och bokslu-
tets innehdll. Enligt kreditinstitutslagen &r
det emellertid finansinspektionen som kan
bevilja depositionsbanker undantag fran be-
stimmelserna om delarsrapporter, arsrappor-
ter och bokslutets innehall. Dessa bestim-
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melsers komplexitet och partiella motstridig-
het leder till osdkerhet i friga om lagtillimp-
ningen och de med st6d av lag utfirdade
foreskrifterna.

2.3.4. Flaggningsskyldighet

Flaggningsskyldigheten och dgandets offent-
lighet

I slutet av augusti var 49,2 % av mark-
nadsvérdet i de finldndska bolag vilkas vér-
depapper hade &verforts till virdeandelssys-
temet, i utldndska investerares dgo. Utlénd-
ska aktiedgare har i stor utstrickning utnytt-
jat mojligheten att forvaltarregistrera virde-
papper och mera séllan registrerat sig som
aktiedgare i eget namn. Det har ocksa fore-
kommit att en utléndsk &gare har registrerat
sitt innehav med tanke pad en viss bolags-
stimma, for att direfter ater forvaltarregi-
strera innehavet. [ praktiken har emellertid
information om utlédndska aktiedgares inne-
hav kunnat fis endast genom deras flagg-
ningsmeddelanden, d4 innehaven har upp-
nétt, dverskridit eller underskridit en flagg-
ningsgrins. T.ex. under ar 1997 har flagg-
ning skett endast i 14 fall.

Flaggningsbestimmelserna inverkar pé
investerarnas mojligheter att fi information
ocksd om bolagens finlindska aktiedgare,
eftersom flaggningsskyldigheten innebir att
en enskild aktiedgare aktivt maste uppge for-
dndringar i sitt innehav, om detta uppnér,
Overskrider eller underskrider flaggnings-
grinsen. A andra sidan uppkommer flagg-
ningsskyldighet ocksd pd andra grunder &n
direkt aktieinnehav. Flaggningsskyldighet
kan uppkomma dels for aktiedgare, dels for
jamforbara personer. Likasé kan flaggnings-
skyldighet uppkomma nir en aktieégare eller
en jimforbar person &r part i ett avtal eller
arrangemang som nir det forverkligas leder
till flaggningsskyldighet. Till en aktiedgares
innehav riknas dessutom i 2 kap. 9 § an-
givna, nirstiende kretsars innehav. Flagg-
ningsbestimmelserna leder sdledes till att
man fir en avsevirt fullstindigare bild av
betydande #gare i maélbolaget och forind-
ringar i dessas innehav &n t.ex. den i 3 kap.
10 § lagen om aktiebolag avsedda aktesigar-
forteckningen ger.

Investerare behéver tillricklig information
for att kunna géra en vilgrundad bedomning
av emittenter och virdepapper. Bl.a. behover
de i detta syfte uppgifter om malbolagets

Ovriga dgare och dessas #garandelar samt
framf6rallt om storre fordndringar i betydan-
de aktiedgares innehav. Flaggningsskyldig-
heten innebér att aktiedgarna regelbundet far
veta om ndgon betydande aktieigares andel
haller p& att vixa till en absolut majoritet-
sandel, dvs. till ett innehav som ger enkel
majoritet. Innehaven i bolag vilkas aktier dr
foremél for offentlig handel &r emellertid
ofta spridda pd si manga hinder att en en-
skild deldgare uppnar faktisk majoritet av de
pa bolagsstimman foretridda résterna med
en andel som 4r mindre in en absolut majo-
ritetsandel. Storleken av en sidan dgarandel,
som ger s.k. effektiv minoritetsmakt, varie-
rar beroende pa bolaget och situationen samt
beroende pé spridningen av innehaven i det
enskilda fallet.

Vissa av bolagsstimmans beslut forutsitter
kvalificerad majoritet. Sddana beslut ir t.ex.
de som giller riktad emission, inlésen och
forvdrv av egna aktier, #ndring av bolag-
sordningen samt fusion och delning av fore-
taget. I lagen anges kravet pd kvalificerad
majoritet i allminhet som tva tredjedelar av
de avgivna rosterna och de vid stimman
foretridda aktierna. 1 si fall kan besluten
stoppas av en minoritet pd en tredjedel av de
vid bolagsstimman f6retridda aktierna. For
vissa beslut kan gilla ett per aktieslag fast-
stéllt krav pd kvalificerad majoritet. Sddana
beslut kan forutsittas t.ex. for inlésen och
forvdarv av egna aktier, fusion eller delning
av bolag samt ombildande av ett publikt
aktiebolag till ett privat aktiebolag. Vid be-
domningen av omsténdigheter som hénf6r
sig till beslut med kvalificerad majoritet kan
vetskapen om att ett innehav representerar
en tredjedel av bolagets réster och aktier
eller motsvarande andel av ett visst aktieslag
vara av betydelse for aktieigarna och bo-
lagsledningen. P4 grund av att #gandet &r
fordelat pa ett stort antal hdnder 4r en situa-
tion dér bolagets hela aktiekapital ar foretratt
vid ett borsnoterat bolags stimma emellertid
teoretisk. I sddana fall dir tva tredjedels ma-
joritet av de avgivna rosterna och de vid
stimman foretridda aktierna forutsitts for ett
beslut, uppkommer siledes en kvalificerad
minoritet 1 praktiken med en mindre andel
in en tredjedel av bolagets aktickapital och
tillgéngliga réstetal. Bdde den dgarandel som
ricker for effektiv minoritetsmakt och den
dgarandel som ridcker for kvalificerad mino-
ritet varierar beroendet pa bolaget och situa-
tionen. En minoritetsandel pa en tredjedel av
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bolagets rostetal eller aktiekapital har emel-
lertid betydelse framfbrallt i friga om bolag
vilkas bolagsordning innehéiler bestimmel-
ser om aktiedgarens inlésningsskyldighet
betridffande denna andel.

Det 4r viktigt for investerarna att fi
vetskap dels om att betydande aktiedgares
dgarandelar vidxer och dirmed uppnér och
Sverskrider vissa grénser, dels om att sddana
andelar minskar. I synnerhet yrkesméssiga
investerare har varit obenigna att utnyttja de
forvaltningsrittigheter som ansluter sig till
deras innehav. De har i stillet reagerat med
att minska sina innehav i bolag som handlar
pé ett i deras tycke otillfredsstillande sitt.
Betydande aktiesigare har i allménhet de yr-
kesmissigt och vad betriffar personalresur-
serna bidsta forutsittningarna att félja och
bedoma malbolagens verksamhet. Ocksa
andra investerare kan utgdende fran eventu-
ella betydande foridndringar i dessa aktiedga-
res dgarandelar fa indikationer for sina egna
investeringsbeslut.

En omstindighet som inverkar pa vérdet
av en investering #r respektive aktieslags
likviditet. Likviditeten &r & ena sidan rele-
vant nir det giller mojligheten att képa och
sdlja aktier av det ifrdgavarande slaget och &
andra sidan for prisbildningen. En god likvi-
ditet har en positiv inverkan pd utforandet
av kop- och siljuppdrag samt pa prisbild-
ningen. Silunda har likviditeten ocksd en
virdehdjande effekt. Bolagets dgarstruktur
péverkar aktiernas likviditet. Ett koncentrerat
dgande minskar likviditeten och tvértom.
Flaggningsskyldigheten ger investerarna
mdojlighet att bedéma hur koncentrerat dgan-
det i mélbolaget dr och hur det paverkar ak-
tiernas likviditet.

Flaggningsbestimmelserna har ocksd en
utjimnande effekt pd finldndska respektive
utlindska aktiedgares verksamhetsforutsitt-
ningar. En enskild finldndsk aktiesigares in-
nehav #r till foljd av aktieboken offentligt,
oberoende av hur stort det &r. Detta innebér
att ocksd en successiv Skning av en fin-
lindsk aktiedgares #garandel i ett malbolag
uppmirksammas pad marknaden, medan en
okning av en utlindsk aktieiigares dgarandel
mirks endast om den uppnér eller 6verskri-
der en flaggningsgrins. Denna bristande in-
formationsbalans kan fi en faktisk ekono-
misk betydelse t.ex. i take-oversituationer.

Flaggningsbestimmelserna inverkar enligt
vad som framgéir ovan pa investerarnas och
dverhuvudtaget pa virdepappersmarknadsak-

térernas mdojligheter att géra en vilgrundad
beddmning av ett bolag och de aktier som
det emitterar. De faststillda flaggningsgrin-
serna har betydelse fér méjligheterna att fa
information om savél utlindska som finldnd-
ska aktiedgare. Ddrmed kan alla aktiedgare
fA kdnnedom om f6réndringar i betydande
aktiedigares innehav och géra sina egna be-
domningar av de faktorer som paverkar de
ifragavarande virdepapperens vérde. De nu-
varande relativt fA flaggningsgrédnserna in-
nebir att investerarna inte i alla de situatio-
ner som granskas ovan kan fa relevant och
tillrdckligt opartisk information.

Tidpunkten for upprdttande och offentlig-
gorande av flaggningsanmdlan

Enligt de nuvarande bestimmelserna skall
en aktiedgare gora en flaggningsanmilan
utan drojsmaél, senast den sjunde dagen efter
att aktiedgaren fatt eller borde ha fatt kénne-
dom om en rittshandling som leder till
flaggningsskyldighet. Malbolaget skall of-
fentliggéra en flaggningspliktig &garandel
senast nio dagar efter att ha fatt kinnedom
om saken.

Enligt védrdepappersmarknadslagen dr hu-
vudregeln den att flaggningen skall ske utan
dréjsmal. Detta framgar t.ex. av 2 kap. 7 §
som giller kontinuerlig informationsskyidig-
het. Enligt den skall emittenten utan obefo-
gat drojsmal offentliggra de omstindigheter
som nimns i bestimmelsen. Enligt 8 § i
samma kapitel skall emittenten utan drojs-
mal offentliggéra att ett koncernférhallande
har uppkommit. De i de gillande flaggnings-
bestimmelserna anvidnda uttrycken utan
drojsmal, 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 drojsmaél.

Flaggningsskyldigheten och yrkesmdssiga
investerare

Begreppet yrkesmissig investerare definie-
ras i 1 kap. 4 § 4 mom. virdepappersmar-
knadslagen. Yrkesmissiga investerare &r en-
ligt bestimmelsens 1 punkt sddana vérde-
pappersforetag som avses i 4 § lagen om
virdepappersforetag, sidana kreditinstitut
som avses i 2 § kreditinstitutslagen, sidana
fondbolag som avses i lagen om placerings-
fonder (480/1987), sddana forsikringsbolag
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som avses i lagen om f6rsdkringsbolag
(1062/1979), sddana omsesidiga forsdkrings-
bolag och férsdkringsaktiebolag som avses i
lagen om arbetspensionsférsdkringsbolag
(354/1997) samt med dessa jamférbara ut-
laindska sammanslutningar som star under
myndighetstillsyn.

En del yrkesmissiga investerare bedriver
redan nu huvudsakligen verksamhet som
visentligen bestdr i att forvdrva och dverlata
virdepapper. Till denna kategori hor bl.a.
virdepappersférmedlarrérelse, marknadsga-
rantrorelse och emissionsgaranti. For dessa
yrkesmissiga investerare uppkommer virde-
pappersinnehav utan att de utévar de dartill
horande forvaltningsréttigheter som tillkom-
mer aktiedgare. En del yrkesméssiga inve-
sterare forvérvar virdepapper pa grund av de
med dessa sammanhéngande avkastningsfor-
vintningarna och eftersom detta utgor deras
huvudsakliga verksamhetsomrade, utan att
de har ndgon avsikt att utnyttja sitt innehav
fér att paverka ledningen av maélbolaget.
Sadana yrkesmissiga investerares aktieinne-
hav i enskilda malbolag kan variera avsevirt
inom en kort tid. Det viktigaste enskilda
syftet med flaggningsskyldigheten &r att ak-
tiedgarna skall fi information om huruvida
en eller flera aktiedgare héller pa att 6ka sitt
innehav i mélbolaget i syfte att piverka led-
ningen av detta. Det kan sdledes vara férenat
med oskiligt stort besvir for yrkesmissiga
investerare att ge akt pd fOréndringar i sitt
innehav och anméla om dessa, jamfort med
den nytta som &vriga investerare har av in-
formationen.

2.3.5. Finansministeriets beslut

Enligt vérdepappersmarknadslagen har fi-
nansministeriet rdtt att besluta att ndrmare
uppgifter skall lamnas i vissa fall. Det kan
t.ex. vara friga om innehéllet i emissions-
och borsprospekt, delarsrapporter, bokslut
och bokslutskommunikéer samt om innehal-
let i flaggningsmeddelanden. Utdver innehal-
let i de nimnda handlingarna kan i besluten
beaktas sddana speciella situationer dir de
inte skall tilldmpas. En bestimmelse om fi-
nansministeriets ritt att besluta om undantag
ingdr i géllande 2 kap. 11 §, enligt vilken
frin den informationsskyldighet som stadgas
i 2 och 6 kap. pa ansdkan kan beviljas un-
dantag, om inte investerarnas stéllning déri-
genom #ventyras. Undantag beviljas av fi-
nansinspektionen eller bokféringsndmnden,

enligt vad som stadgas i 2—6 mom. Om de
6vriga undantagsgrunderna foreskrivs nirma-
re genom finansministeriets beslut. I para-
grafen regleras sdledes skyldigheter som &r
forknippade med ansékningar om och bevil-
jande av enskilda undantag, inte skyldigheter
som foljer av bestimmelser om allminna
undantag.

Direktiven innehdller dels bestimmelser
om undantag som hénfor sig till vissa situa-
tioner, dels allminna bestimmelser om fall
som direktiven inte tillimpas p&. I samband
med att EES-avtalets regelverk sattes i kraft
ansdgs det vara dndamaélsenligt att inféra de
av direktiven foljande detaljerade reglering-
arna genom forfattningar pa ligre nivd dn
lag, bl.a. genom forordningar och ministerie-
beslut. Av den anledningen skulle ocksa en
del av de undantag som avsags i direktiven
séttas i kraft genom regleringar pa ldgre niva
&n lag. Eftersom ovan namnda 2 kap. 11 §
virdepappersmarknadslagen giller enskilda
undantag, dr finansministeriets bemyndigan-
de att satta i kraft de i direktiven angivna
allménna undantagen oklart.

3. Propositionens mil och de
viktigaste forslagen

3.1. Mal och medel

3.1.1. Arbetsgruppen Virdepappersmarkna-
den 2000

Enligt det betéinkande som gavs av arbets-
gruppen Virdepappersmarknaden 2000 (s.
102) gar den nationella marknadsstrategin ut
pa att gora den finléindska vérdepappersmar-
knaden attraktivare internationellt sett. Lag-
beredningen och de 6vriga regleringen méste
siledes beakta denna maélsitining. For ett
litet marknadsomrdde som Finland #r det
viktigt att utveckla virdepappersmarknadens
informationsprocess med tonvikt pd trovér-
dighetsaspekten. Enligt arbetsgruppens &sikt
ir det inte sannolikt att Finlands virdepap-
persmarknad ndgonsin vad giller likviditet
och omsittning kan konkurrera med virldens
storsta marknader. Genom utveckling av
informationsprocessen dr det ddremot moj-
ligt att skapa ett mervérde for den finldindska
virdepappersmarknaden och att didrigenom
forbittra dess likviditet och omséttning.

Enligt arbetsgruppens &sikt kan informa-
tionsprocessen generellt definieras som ett
sdtt att forbittra virdepappersmarknadens
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Sverskadlighet och dirigenom frimja mark-
nadens funktion pa dess egna villkor. Infor-
mationsprocessen inbegriper i detta samman-
hang ocksé reglering och tillsyn av markna-
den. I vidstrickt bemérkelse innebér infor-
mationsprocessen siledes att investerare,
kapitalbehdvande parter, férmedlare av fi-
nansiering samt ovriga marknadsparter i
Okad utstrickning maste offentliggéra och
sina 4tgidrder och avsikter samt informera
om dem i 6vrigt. Det dr framf6rallt friga om
att utdka och precisera skyldigheten att flag-
ga innehav samt att fortydliga bestimmelser-
na om den information som skall ges inve-
sterarna.

3.1.2. Agarkontrollerade sammanslutningar

Till atskillnad fran lagen om aktiebolag
och bokforingslagen innehdller virdepap-
persmarknadslagen inga bestimmelser om
utrdkning av rostritt som ger #dgarkontroll,
dvs. bestimmande inflytande i ett bolag.
Detta kan leda till tolkningsproblem. Darfor
foreslas i detta sammanhang att i vardepap-
persmarknadslagen tas in motsvarande be-
stimmelser om utrdkningsgrunderna for rost-
ritten som i lagen om aktiebolag och bok-
foringslagen. Samtidigt #ndras vardepappers-
marknadens bestimmelser om saken si att
de begreppsmissigt béttre stimmer dverens
med motsvarande bestimmelser i lagen om
aktiebolag och bokf6ringslagen.

3.1.3. Godkinnande och erkdnnande av pro-
spekt

Trenden att foretagsfinansieringen blir vir-
depappersbaserad och att hushéllens investe-
ringstillgéngar borjar kanaliseras via vérde-
pappersmarknaden innebér att investerarnas
fortroende for vardepappersmarknaden méste
tillmitas en allt stérre betydelse. Detta for-
troende uppritthélls och frimjas t.ex. genom
att garantier skapas for att emissionsprospek-
ten blir omsorgsfullt upprittade och granska-
de. Det 6kade antalet emissioner och bérsin-
troduktioner samt den omstindigheten att
dessa aktiviteter koncentreras till tva relativt
korta perioder under dret har emellertid for-
svarat och begrinsat finansinspektionens
méjligheter att granska prospekten si grund-
ligt och detaljerat som investerarskyddet
skulle forutsitta. Syftet med forslaget dr att
finansinspektionen skall ges skilig tid att
granska de prospekt som inldmnats till den

for godkdnnande, likvdl med beaktande av
att alla typer av virdepapper inte kriver
samma arbetsméngd samt att vissa virdepap-
per maste behandlas snabbare #n andra.

De definitioner foreslas bli preciserade
som giller behandlingen av prospekt vilka
har godkints av utlindska behoriga myndig-
heter. Nér det giller sddant 6msesidigt er-
kdnnande som avses i bors- och emissions-
prospektdirektiven foreslds att som bendm-
ning pad finansinspektionens behandling av
prospekt som godtagits av utlindska myn-
digheter inf6rs erkdnnande i stillet for god-
kdnnande. Hérigenom klarliggs finansin-
spektionens fullmakter och rittigheter i de
ifrdgavarande fallen.

3.1.4. Regelbunden informationsskyldighet
Delarsrapporter

Delarsrapporterna uppfyller en visentlig
del en emittents regelbundna informations-
skyldighet. Av denna anledning kommer
bestdmmelserna som innebér att flera delars-
rapporter skall upprittas och offentliggéras
ocksé att kvantitativt och kvalitativt paverka
informationen si att den fran investerarnas
synpunkt blir anvéndbarare och tillforlitliga-
re. Miéngden och arten av den information
som investerarna fir om investerarna inver-
kar p& samstdimmigheten i den information
som investerarna och emittenterna fir om en
enskild emittents verksamhet och ekono-
miska situationen. De s.k. asymmetriska in-
formationsteorierna utgdr fran informations-
nivderna nir det giller efterfrdgan och utbud
pé finansiering samt hur bristande samstim-
mighet i dessa avseenden péverkar finans-
ieringsbesluten och -villkoren. En 6kning av
den till investerarna riktade informationen
kan antas leda till en allmén ¢kning av for-
troendet for vérdepappersmarknaden och
ddrmed tillféra den finldndska véardepappers-
marknaden ett visst mervérde. Samtidigt re-
duceras den icke-offentliga insiderinforma-
tionen och det med emittenternas kontinuer-
liga informationsskyldighet forenade behovet
av information i vissa situationer, vilket i sin
tur leder till en sdnkning av enskilda emit-
tenters finansieringskostnader.

De enskilda bolagens beslut om antalet
delarsrapporter baserar sig i stor utstrickning
péd vilka investerarna #&r och vilka krav de
stédller vid den aktuella tidpunkten. Aven om
denna beslutsmodell &4r bist lampad for det
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enskilda bolagets individuella synsétt och
forhallanden, utgdr uttryckligen dessa aspek-
ter ett hinder f6ér att dverhuvudtaget i till-
ricklig utstrickning beakta hela investerar-
karens behov eller den nationella uppfatt-
ningen av den finléindska virdepappersmar-
knaden. Syftet med denna proposition &r att
for &tminstone borsbolagens vidkommande
infora rapportering kvartalsvis.

Emittenter av aktier som ir foremal for
annan offentlig handel eller virdepapper
som enligt lagen om aktiebolag beréttigar till
sadana aktier kan uppvisa betydande skillna-
der storleksmissigt, verksamhetsmissigt och
strukturellt. Av denna anledning méste reg-
lerna for den offentliga handeln vara sa flex-
ibla att listor kan upprittas for olika typer av
emittenter och med beaktande av emittenter-
nas och aktiefigarnas varierande forhallanden
och behov. Detta behov av flexibilitet beak-
tas genom att det enligt férslaget blir mojligt
att utforma reglerna for den offentliga han-
deln si att antalet delarsrapporter kan fast-
stéllas efter behov.

Innehavare av andelar i masskuldebrevslan
behdver information om emittentens férmaga
att svara for sina ataganden. For nérvarande
far investerarna informationen genom bok-
slutet och inom ramen for den kontinuerliga
informationsskyldigheten. Informationen kan
ytterligare utdkas, férdjupas och diversifieras
genom att emittenten aldggs att upprétta de-
larsrapporter. Detta har en positiv inverkan
pa investerarnas foértroende for masskuldeb-
revsmarknaden. Samtidigt forsétts masskul-
debrevsemittenterna och innehavarna av an-
delar i masskuldebrevsldn i en jambérdig
stdllning vad géller delarsrapporternas inne-
hall och de &tgidrder som offentliggérandet
av dem forutsitter.

Eftersom ocksé andra virdepapper én ovan
nimnda aktier, till sddana enligt lagen om
aktiebolag berittigande virdepapper samt
masskuldebrev kan upptas till offentlig han-
del, dr det skil att utvidga den regelbundna
informationsskyldigheten till att dverhuvud-
taget gélla emittenter av vérdepapper som &r
foremal for offentlig handel.

Undantag fran den regelbundna informa-
tionsskyldigheten

I propositionen foreslds en fortydligande
bestimmelse om att bokforingsndmnden i
regel dr den myndighet som behandlar un-
dantag fran virdepappersmarknadslagens

bestimmelser och finansministeriets beslut
om innehdllet i delarsrapporter, irsrapporter
och bokslut. I friga om sadana tillsynsobjekt
som avses i 2 § lagen om finansinspektionen
(503/1993) foreslas emellertid behandlingen
av undantagsirenden bli 6verford pa finans-
inspektionen. Likasé foreslas att behandling-
en av undantagsérenden som giller forsik-
ringsbolag skall 6verféras pd vederbdrande
ministerium. Syftet med forslaget #r att for-
enkla och fortydliga bestimmelserna om
delérsrapporter, Aarsrapporter och bokslut
samt om de i dessa avseenden beviljade un-
dantagens tillamplighet.

3.1.5. Flaggningsskyldighet
Flaggningsskyldighet

Syftet med flaggningsskyldigheten #r att
investerare, malbolag och &verhuvudtaget
marknaden skall fa information om betydan-
de dgare och om d#garstrukturen i enskilda
malbolag. Flaggningsskyldigheten utgér sa-
ledes en integrerad del av den informations-
process genom vilken investerarna forses
med sddan visentlig information som de
behdver for att kunna géra en vilgrundad
bedémning av omsténdigheter som &r rele-
vanta f6r virdet av vissa virdepapper.

I bolag vars aktier dr foremal for offentlig
handel &r dgandet oftast spritt pd s manga
hdnder att innehav p& mindre 4n en tionde-
del kan ha en stor betydelse for de beslut
som fattas om bolagets angelidgenheter. En
omstindighet som maste beaktas nir flagg-
ningsgrinserna faststills &r att ett #gande
som &r spritt pd minga hinder 4 andra sidan
har betydelse ocksé for en enskild aktiedga-
res mojlighet att utova effektiv minoritets-
makt eller uppné en dgarandel som ger mot-
svarande kvalificerade minoritet i ett malbo-
lag. Dessutom har investerarna genom flagg-
ningsskyldigheten mdgjlighet att f4 veta om
de betydande aktiedgarnas innehav i malbo-
laget har blivit mindre. Avstindet mellan
flaggningsgrinserna har betydelse for hur
uppdaterad informationen kommer att vara
samt for investerarnas mgjlighet att i tid rea-
gera pa foréndringar i betydande aktiedigares
investeringspolitik. Den omstindigheten att
utldndska aktiesigare har mojlighet att férval-
tarregistrera sina innehav forsdtter dessutom
de finlindska aktiedigarna i en annan st#ll-
ning 4n utlindska aktiedgare och leder till
bristande samstimmighet i den information
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som produceras for marknaden. Genom en
sinkning av den lidgsta flaggningsgrinsen
och genom inférande av flera flaggnings-
grinser blir det m&jligt att 6ka dgandets of-
fentlighet och f& noggrannare information
om betydande 4gare och dessas innehav i
maélbolagen samt om forindringar i inneha-
ven. Genom den tidsméssiga preciseringen
av flaggningsskyldigheten understryks vikten
av att den fullgdrs utan dréjsmal.

Undantag frin flaggningsskyldigheten

En yrkesmissig investerares syften med
sin verksamhet kan avvika fran andra bety-
dande &4gares t.ex. sétillvida att den yrkes-
missiga investeraren inte genom sin investe-
ringsverksamhet och sitt innehav syftar till
att paverka ledningen av mélbolaget. En yr-
kesmissig investerares innehav inkluderar
siledes inte nodvindigtvis sddan faktisk eller
potentiell maktutévning som avses ovan och
som i forsta hand skall offentliggéras inom
ramen for flaggningsskyldigheten. A andra
sidan kan en yrkesmissig investerares virde-
pappersinnehav variera kraftigt inom en kort
tid. Genom méjligheten att anséka om un-
dantag kan den situationen undvikas att
flaggningsskyldigheten for en yrkesmdssig
investerare leder till orimligt frekventa
flaggningsétgérder, som inte i motsvarande
man tillfér virdepappersmarknaden relevant
information.

Enligt flaggningsdirektivet kan undantags-
mojligheten gilla yrkesméssigt verksamma
fondhandlare som &r medlemmar av en
fondbdrs som dr beldgen eller verksam i en
medlemsstat eller som &4r auktoriserade eller
stdr under tillsyn av en behérig myndighet.
Begreppet yrkesmissigt verksam fondhand-
lare definieras inte i direktivet. I férarbetena
till lagen om &ndring av lagen om vérdepap-
persfoéretag och vissa dirtill anslutna lagar
(RP 56/1998 rd) motiveras de ovan avsedda
investerarnas yrkesmaissighet med att de re-
dan pé grund av arten av sin affdrsverksam-
het kan anses vara vil fértrogna med virde-
pappersmarknadens funktion och risker. Dér-
utdver bestar denna investerarkategoris affér-
sverksamhet antingen huvudsakligen eller till
stor del av handel med virdepapper. Som
ytterligare en forutséttning fér méjligheten
att bevilja undantag uppstills i direktivet att
de ifrigavarande investerarna &r auktorisera-
de eller star under tillsyn av en behorig
myndighet. Av de till denna kategori héran-

de investerarna star virdepappersforetagen,
kreditinstituten och fondbolagen under till-
syn av finansinspektionen, som ir en i di-
rektivet avsedd behorig myndighet. Forsik-
ringsbolagen och arbetspensionsbolagen star
ddremot under social- och hilsovirdsminis-
teriets tillsyn. Social- och hilsovardsministe-
riet kan emellertid med avseende pa de i
flaggningsdirektivet avsedda tillsynsuppgif-
terna och -rittigheterna jamstéllas med fi-
nansinspektionen, medan de f6rsdkringsbo-
lag och arbetspensionsbolag som avses har
kan jamstdllas med sddana fondhandlare som
avses i flaggningsdirektivet. Av de ovan an-
givna orsakerna géller den foreslagna undan-
tagsmojligheten endast sddana yrkesméssiga
investerare som avses i 1 kap. 4 § 4 mom. 1
punkten. For §vriga yrkesmissiga 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 gillande 2 kap. 11 § 1 mom. be-
myndigas finansministeriet att besluta nir-
mare om undantagsgrunderna i friga om den
informationsskyldighet som avses i 2 och 6
kap. Dessa undantagsgrunder har emellertid,
pa grund av deras paragrafsammanhang, tol-
kats gilla beviljande av undantag enligt
préovning i enskilda fall. Ett problem har
hédrvid bestétt i att till fullo sdtta i kraft de
direktiv som har samband med 2 kap. Direk-
tivens tillimpningsomrade har generellt kun-
nat begrénsas genom upprédkning av speciel-
la situationer som direktiven inte &r tillim-
pliga pa. Likasi har en medlemsstat kunnat
beviljas dispens frin vissa av de skyldighe-
ter som anges i ett direktiv. Enligt direktiven
har ocksd den narmare regleringen av nagon
angeldgenhet kunnat lémnas beroende av
nationell provning. A andra sidan #r det
nédvindigt att i vederborande ministeriums
beslut mera detaljerat &n i lagen beakta ock-
sd sadana speciella situationer som avses i
bestimmelserna samt pa grund av dessa
eventuellt uppkommande allménna undan-
tagsbehov. Av dessa orsaker foreslds i pro-
positionen att vederbdrande ministeriums
bemyndigande skall utvidgas. Genom veder-
boérande myndighets beslut dr det emellertid
inte mojligt att avvika fran den i direktiven
faststéllda miniminivén,



24 RP 209/1998 rd

3.2. De viktigaste forslagen

Enligt forslaget skall det i vardepappers-
marknadslagen definierade begreppet 4gar-
kontroll, dvs. bestimmande inflytande &ver
en sammanslutning, nirmas till motsvarande
begrepp i lagen om aktiebolag och bok-
foringslagen. I propositionen preciseras reg-
lerna for utrdkning av rdstmajoritet som
eventuellt ger bestimmande inflytande.

1 propositionen foreslds att den tid inom
vilken finansinspektionen skall behandla och
godkdnna prospekt forldngs till tio bankda-
gar i sddana fali d& de i prospektet angivna
virdepapperen dr av det slag som avses i 1
kap. 2 § 1 mom. 1 punkten vérdepappers-
marknadslagen. Enligt forslaget skall gransk-
ningstiden for ett prospekt vara fem bank-
dagar dd de virdepapper som prospektet
hinfor sig till & av det slag som avses i 1
kap. 2 § 1 mom. 2 och 3 punkten virdepap-
persmarknadslagen.

Vidare foreslas att en emittent av sddana i
1 kap. 2 § 1 mom. 1 och 3 punkten angivna
virdepapper som &dr foremal for offentlig
handel skall dlaggas att uppritta och offent-
liggbra en delarsrapport for varje rdkenskap-
speriods tre, sex och nio férsta manader.
Frén denna skyldighet kan avvikelse ske om
s& foreskrivs 1 reglerna fér annan offentlig
handel. Enligt dessa regler kan en emittent
ges mojlighet att uppritta delérsrapport en-
dast for varje rikenskapsperiods sex eller
fyra och atta forsta ménader.

En emittent vars masskuldebrev eller andra
vérdepapper som avses i 1 kap. 2 § 1 mom.
2 punkten har upptagits till offentlig handel,
skall enligt forslaget vara skyldig att upprit-
ta och offentliggéra en delarsrapport for var-
je ridkenskapsperiods sex férsta manader.
Skyldigheten att uppritta deldrsrapport géller
emellertid inte staten, dess centralbank,
kommuner, samkommuner eller siddana in-
ternationella offentliga organ vilka sidsom
medlemmar har minst tv3 stater som hor till
EES.

Finansministeriets nuvarande bemyndigan-
de att utfirda beslut foreslds bli s& utvidgat
att genom vederborande myndighets beslut
foreskrivs ocksd om de allminna undantags-
situationer i vilka de till upprittandet av och
innehdllet i emissions- och borsprospekt,
delarsrapporter och bokslut hanforliga skyl-
digheterna inte behdver iakttas. Vederbdran-
de ministerium foreslds likasd fA ritt att
meddela ndrmare foreskrifter om nér flagg-

ningsskyldigheten uppkommer, om berik-
ning av #garandelar samt om undantag frin
bestimmelserna om flaggningsanmilan och
dess offentliggérande.

Enligt forslaget skall en aktiedgare gora
anmilan till bolaget och finansinspektionen
om sin dgarandel nir denna uppnar, Gver-
skrider eller underskrider en tjugondedel, en
tiondedel, tre tjugondedelar, en femtedel, en
fjardedel, en tredjedel, hilften eller tva tred-
jedelar av ett sddant finldndsk aktiebolags
rostetal eller aktiekapital vars aktier har upp-
tagits till offentlig handel eller motsvarande
handel inom EES.

Finansinspektionen foreslas fa ritt att be-
vilja en yrkesmissig investerare som stir
under tillsyn av en behorig myndighet un-
dantag fran flaggningsskyldigheten, om den-
nes syfte inte &r att paverka ledningen av
malbolaget. Begreppet yrkesmissiga investe-
rare definieras i 1 kap. 4 § 4 mom. 1 punk-
ten vérdepappersmarknadslagen. Till denna
investerarkategori hor kreditinstitut, virde-
pappersforetag, fondbolag, forsikringsbolag
och arbetspensionsbolag samt motsvarande
utlindska sammanslutningar.

Till finansinspektionen och vederbdrande
ministerium skall enligt forslaget Sverforas
den for ndrvarande delvis pa bokforings-
ndmnden ankommande ritten att bevilja un-
dantag fran de f6rutsittningar som giller
innehéllet i delarsrapporter, arsrapporter och
bokslut. Enligt férslaget kan finansinspektio-
nen bevilja sddana tillsynsobjekt som avses i
2 § lagen om finansinspektionen ovan an-
givna undantag. Vederb6rande ministerium
foreslds f4 motsvarande ritt vad giller for-
sékringsbolag. Dessutom foreslas vederbor-
ande ministerium fa ritt att bevilja forsik-
ringsbolag undantag fran bestimmelserna
om offentliggdrande av delarsrapporter, &rs-
rapporter och bokslut.

4. Propositionens verkningar
4.1, Regelbunden informationsskyldighet

Skyldigheten att uppritta delarsrapporter
innebédr kostnader for emittenterna. Fér det
affidrsekonomiska beslutsfattandet samman-
stiller emittenterna visserligen méanatlig in-
formation om sitt resultat och sin ekono-
miska stillning, men bearbetandet och of-
fentliggérandet av informationen i form av
delarsrapporter kriver ytterligare kostnader,
t.ex. for granskning, dversittning, tryckning
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och postning. Kostnaderna paverkas bl.a. av
antalet virdepappersinnehavare och av hur
omfattande emittentens utlindska funktioner
#r. Industrins och Arbetsgivarnas Centralfér-
bund uppskattar kostnadsverkningarna av en
delarsrapport till 200 000—1 000 000 mark.
Ocksa emittenten drar nytta av att delarsrap-
porterna blir flera eftersom informations-
mingden dédrigenom &kar och kvaliteten pd
informationen blir béttre, vilket i sin tur in-
verkar positivt pa fortroendet fér emittenten
och for den finlindska virdepappersmarkna-
den dverhuvudtaget. Det gir emellertid inte
att uppskatta dessa effekter i markbelopp.

De bolag vilkas aktier eller till sddana en-
ligt lagen om aktiebolag berittigande viérde-
papper #r foremal for offentlig handel, skall
uppritta en deldrsrapport antingen for de sex
forsta eller fér de fyra och &tta foérsta ma-
naderna av varje rikenskapsperiod. Bolagen
har foljaktligen redan de strukturer och re-
surser som beh6vs for att uppritta och of-
fentliggéra delarsrapporter. Forslagets kost-
nadsverkningar orsakas av de rorliga kost-
naderna for upprittandet av delrsrapporter.
Dessa rérliga kostnaders storlek dr beroende
av respektive bolags nuvarande politik nér
det giller delarsrapporterna. For de 30 bors-
bolag som redan upprittar deldrsrapporter
kvartalsvis leder forslaget inte till ndgra ex-
tra kostnader. Av de aterstiende 57 borsbo-
lagen upprittar 48 delarsrapporter tertialsvis.
For dessa kommer kostnadsverkningarna att
motsvara de rorliga kostnaderna for ytterli-
gare en deldrsrapport. For nio borsbolag
kommer kostnadsverkningarna att utgdras
av de rorliga kostnaderna for ytterligare tva
delérsrapporter. Med beaktande av att bors-
bolagen pé eget initiativ gér 6ver till kvar-
talsvisa delarsrapporter samt med beaktande
av den Overgdngsbestimmelse som foreslas
om saken och det faktum att kostnaderna
varierar kraftigt frn ett bolag till ett annat,
kan négon tillférlitlig uppskattning av for-
slagets kostnadsverkningar inte goras.

Av de bolag som dr foéremal for annan
offentlig handel upprittar de flesta deldrsrap-
porter halvérs- eller tertialsvis. I reglerna for
annan offentlig handel kan emellertid fore-
skrivas skyldighet att uppritta delarsrappor-
ter endast halvérsvis. Om en sddan foreskrift
tas in i reglerna for annan offentlig handel
far forslaget inga kostnadsverkningar for
bolag som #r foremal for annan offentlig
handel.

For de flesta emittenterna av masskuldeb-
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rev giller redan en pad annan lagstiftning
baserad skyldighet att uppritta delarsrappor-
ter. Eftersom offentligrittsliga sammanslut-
ningar enligt forslaget inte behdver uppritta
delarsrapporter, berdknas kostnaderna av
forslaget till denna del bli obetydliga.

4.2. Flaggningsskyldighet

Sdnkningen av den ldgsta flaggningsgrin-
sen och inforandet av ett antal nya flagg-
ningsgrénser forbittrar investerarnas méjlig-
het att fa information om betydande aktie-
dgares #garandelar i malbolaget samt om
fordndringar i dessa. Sdlunda kan den en-
skilde investeraren fa exaktare och aktuellare
information om faktorer som vésentligen
paverkar viirdet av det egna aktieinnehavet.

De nya flaggningsgrinser som inférs kom-
mer att 6ka antalet flaggningar, framforallt i
sadana fall dér betydande aktiedgare succes-
sivt 6kar eller minskar sina dgarandelar. Den
foreslagna dndringen kommer emellertid inte
att f4 ndgon namnvérd betydelse nér det gil-
ler flaggningsanmélningar till f6ljd av sada-
na storre fordndringar i dgarandelarna som
sker pad en gang i samband med foretagsar-
rangemang eller aktieférsdljningar. Av de
enskilda flaggningsgrinserna kommer sanno-
likt sdnkningen av den ligsta grinsen att
orsaka den stérsta 6kningen av antalet flagg-
ningar. De hogre flaggningsgrinserna
kommer sannolikt inte att pd samma sitt
leda till att antalet flaggningsanmilningar
Okar.

Den foreslagna &#ndringen preciserar det
existerande systemet och kommer siledes
inte att medféra nigon ny kategori av skyl-
digheter for aktiefigarna eller malbolagen.
Flera betydande aktiedgare och i synnerhet
yrkesmissiga investerare har redan nu auto-
matiska system for uppfoljning av aktieinne-
haven, bl.a. fér de med riskhanteringen fére-
nade behoven. Mélbolagen har med tanke pé
den av virdepappersmarknadslagen foljande
informationsskyldigheten byggt upp infor-
mationssystem som kan anvidndas ocksa for
vidarebefordran av flaggningsanmilningar.
P4 dessa grunder bedéms propositionen inte
fa nagra storre kostnadsverkningar.

4.3. Ovriga i propositionen ingaende
forslag

De ovriga forslag som ingdr i proposi-
tionen dr nidrmast av teknisk art och deras
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kostnadsverkningar bedéms sédledes vara

obetydliga.

5. Beredningen av propositionen

Propositionen har beretts som tjdnsteupp-
drag vid finansministeriet. Under beredning-
en har hallits tre moten dar sakkunniga har
horts och dérefter har utlitanden om inne-
héllet begérts in. Utlatanden har givits av
handels- och industriministeriet, bokf6rings-
ndmnden, justitieministeriet, social- och hil-
sovardsministeriet, Finlands Bank, finansin-
spektionen, Fondkommissiondrsféreningen
rf, Centralhandelskammaren, CGR-f6rening-
en rf, Finlands Advokatférbund rf, Bankfor-
eningen i Finland rf, Finlands Fondf6rening
rf, Finska Forsékringsbolagens Centralftr-
bund rf, Féretagarna i Finland rf, Industrins
och Arbetsgivarnas Centralforbund rf och
HEX Ab. Dessutom har Aktiespararnas Cen-
tralférbund rf, Finlands Finansanalytiker rf,
Kommunfinansiering Ab och Finlands Vir-
depapperscentral Ab ombetts ge utlatanden.
Merparten av utltandena #r positiva till
#ndringsforslagen. Nagra utlitanden 4r nér-
mast av kostnadsskél negativa till forslaget
att dka antalet delarsrapporter och tiil forsla-
get att infora flera flaggningsgrénser.

I sammanhang med beredning av proposi-
tionen behandlas ocksé ett férslag om utvid-
gning av virdepappersmarknadslagens till-
lampningsomradet sa att lagen skulle tillim-
pas pé andra privata aktiebolags virdepapper
dn il kap. 2 § 2 mom. lagen om aktiebolag
avsedda s.k. kooperativa privata aktiebolags
virdepapper. Utvidgning av tillimpningsom-
ridet skulle i praktiken betyda att bestim-
melserna om marknadsféring och emission
av viirdepapper tillimpas pa privata aktiebo-
lag och virdepapper de har emitterat. Den
viktigaste bestdmmelsen hirvidlag dr den
som giller skyldigheten att uppritta prospekt
ndr virdepapper bjuds ut till allménheten.
Saken ansluter sig emellertid till de struk-
turella avgdranden som gjordes i samband
med dndringen av lagen om aktiebolag. Dér-
for foreslds inte i detta sammanhang att

virdepappersmarknadslagens tillimpnings-
omradet utvidgas, utan ytterligare beredning
anses behdvlig,

Propositionens internationella jimforelser
bygger pa fakta som inkommit fran EU-l4n-
dernas behdriga finansinspektionsmyndighe-
ter. Det i propositionen ingdende statistiska
materialet om flaggningar och om prospekt
som inldmnats till finansinspektionen for
godkidnnande samt om emittenter vilkas
masskuldebrev upptagits till offentlig handel
pa borslistan, baserar sig pad material som
tillhandahéllits av finansinspektionen. Upp-
gifterna om antalet delarsrapporter baserar
sig pd HEX Ab:s statistik 6ver tidpunkterna
for offentliggdrandet av deldrsrapporter.

Virdepappersmarknadslagen tridde i kraft
den 1 augusti 1989 (RP 157/1988 rd) och
den dndring av 2 kap. vérdepappersmar-
knadslagen genom vilken EES-avtalets re-
gelverk sattes i kraft trddde i kraft den 1
Januari 1994 (RP 318/1992 rd).

6. Andra omstindigheter som inverkat
pa propositionens innehall

Regeringen har till Riksdagen avlatit en
proposition med forslag till lag om Forsik-
ringsinspektionen och vissa lagar i samband
med den (RP 163/1998 rd). Dessa lagar
foreslas trida i kraft den 1 april 1999. 1 2
kap. 11 § virdepappersmarknadslagen be-
stims om mdjligheten att bevilja sddana for-
sdkringsbolag undantag vilkas virdepapper
har upptagits till offentlig handel. Som be-
horig myndighet att behandla siddana &ren-
den foreslds vederbérande ministerium.
Dessutom foreslas att till kap. 10 13 § lagen
om forsdkringsbolag skall fogas ett nytt 2
mom. Enligt det vederbérande ministerium
meddelar foreskrifter om offentliggérandet
av och innehdllet i rapporter som avses i 1
mom. samt medger undantag i dessa avseen-
den. Denna proposition foreslads darfor bli
behandlad med beaktande av den ovan
ndmnda propositionen och de i denna propo-
sition ingdende lagforslagen foreslas likasa
trida i kraft den 1 april 1999.



RP 209/1998 d 27

DETALJMOTIVERING

1. Motivering till lagforslagen
1.1. Viirdepappersmarknadslagen

1 kap.  Allmiinna stadganden

5 §. Denna paragraf foreslas ersitta géllan-
de 1 kap. 4 § 5 mom. och géllande momen-
tet foreslds att upphédvdas. Den foéreslagna
paragrafens 1 mom. anger ndr aktiedgare,
deldgare eller medlemmar har bestimmande
inflytande i en sammanslutning (en #gar-
kontrollerad sammanslutning i géllande
mom.). Momentet 6verensstimmer med 1
kap. 3 § 2 mom. lagen om aktiebolag och 1
kap. 5 § 1 mom. bokféringslagen. Enligt de
sistndmnda lagarna jimstélls ocks4 utldndska
foretag med sddana sammanslutningar. Det
har inte ansetts ndédvindigt att foga denna
definition till vardepappersmarknadslagen,
eftersom begreppet sammanslutning inte hel-
ler i vidrdepappersmarknadslagens Ovriga
bestimmelser avser uteslutande inhemska
sammanslutningar. Bestimmande inflytande
anses foreligga om en person som tillhér de
ovan nimnda kategorierna har kvalificerad
majoritet i sammanslutningen eller ritt att
utse eller avsitta flertalet av ledaméterna i
de organ som avses i bestimmelsen. Kvali-
ficerad majoritet i en sammanslutning kan
en aktiedgare, deldgare eller medlem fa an-
tingen genom innehav eller p4 nigon annan
rittslig grund. Andra rittsliga grunder kan
vara medlemskap, bolagsordningen, bolag-
savtalet eller ddrmed jimforbara stadgar el-
ler nigot annat avtal. Utndmnings- eller av-
sédttningsgrunden méste dessutom vara base-
rad pd nagon av de grunder som ndmns i
momentets 1 punkt.

Paragrafens 2 mom. anger hur rdstandelen
riknas ut. Enligt bestimmelsen skall nir
rostandelen rdknas ut inte beaktas en rost-
ningsbegrinsning som foljer av lag eller
sammanslutningens bolagsordning, bolagsav-
tal eller dirmed jimforbara stadgar eller na-
got annat avtal. Dessutom skall nidr samman-
slutningens sammanlagda rostetal berdknas
de roster dras av vilka hénfor sig till aktier
eller andelar som innehas av sam-
manslutningen eller en sammanslutning vari
sammanslutningen har bestimmande infly-

tande. I 1 kap. 5 § 3 mom. bokforingslagen
finns ocksd en bestdimmelse enligt vilken
rostetalen fér en person som handlar i eget
namn men for ndgon annans rékning anses
tillhdra den for vars rikning personen hand-
lar. Bestimmelsen har intagits i bok-
foringslagen i samband med att rddets sjun-
de direktiv (83/349/EEG) sattes i kraft. Det
anses emellertid inte vara nédvindigt att ta
in denna bestimmelse uttryckligen i virde-
pappersmarknadslagen, eftersom en #garan-
del eller en annan rittighet som i eget namn
forvaltas for ndgon annans rikning ocksé
utan ndgon uttrycklig bestimmelse om saken
anses tillhéra den for vars rékning den for-
valtas. Det foreslagna momentet Overens-
stimmer i 6vrigt med 1 kap. 5 § 2 och 3
mom. bokféringslagen.

I den féreslagna paragrafens 3 mom. reg-
leras motsvarande fSrhallanden i koncern-
sammanhang. Om en aktieligare, deldgare
eller medlem tillsammans med sammanslut-
ningar vari aktiedgaren, deldgaren eller med-
lemmen har bestimmande inflytande eller
om dessa gemensamt har bestimmande in-
flytande enligt 1 mom. i ndgon sammanslut-
ning, anses det bestimmande inflytandet
stricka sig ocksa till den sistndmnda sam-
manslutningen. Det fb6reslagna momentet
Overensstimmer med 1 kap. 3 § 4 mom.
lagen om aktiebolag.

I paragrafens 4 mom. jamstills stiftelser
med sammanslutningar ndr det giller be-
stimmande inflytande.

2 kap. Marknadsforing av viirdepapper,
emission och informationsskyldig-
het

3 §. I paragrafens 4 mom. foreslds pre-
ciserande bestimmelser for sidana fall dar
det inte foreligger ndgon skyldighet att up-
pritta emissionsprospekt, di allm#nheten
erbjuds aktier i borsbolag eller virdepapper
som enligt lagen om aktiebolag berittigar till
sédana aktier. Enligt artikel 11.8 i emis-
sionsprospektdirektivet fir medlemsstaterna
medge undantag fran skyldigheten att offent-
liggora ett prospekt, om antalet, det uppskat-
tade marknadsvirdet eller det nominella vér-
det, eller om nominellt virde saknas, det
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bokféringsméssiga parivdrdet av de aktier
som erbjuds uppgér till mindre &n 10 % av
antalet eller det motsvarande vérdet av de
aktier av samma slag som redan upptagits
till handel. Enligt forslaget foreligger inte
heller nagon skyldighet att offentliggora
emissionsprospekt nér de till allménheten
erbjudna borslistade aktiernas eller de i en-
lighet med lagen om aktiebolag till sidana
berittigande virdepapperens sammanlagda
nominella virde, eller om nominellt vérde
saknas, deras bokféringsmissiga virde upp-
gér till mindre 4n en tiondedel av det ifriga-
varande aktieslagets motsvarande samman-
lagda vérde. Nir det giller vardepapper som
enligt lagen om aktiebolag berittigar till ak-
tier skall vdrdet anses motsvara den andel
som de med vidrdepapperen forvirvade ak-
tierna utgér av det sammanlagda antalet ak-
tier av respektive aktieslag. Det sammanlag-
da antalet aktier av ett visst slag dr det som
vid den aktuella tidpunkten #r antecknat i
handelsregistret. I momentet foreslds en
strykning av grinsen pa tio miljoner mark,
eftersom direktivet inte forutsétter en sdan.
I momentet foreslds ett omndmnande om det
sammanlagda bokféringsméssiga vérdet, om
aktiebolagen har avskaffat aktiernas nomi-
nella belopp. Med det bokforingsméssiga
vérdet av ett aktieslag avses harvid dess i
pengar angivna andel av bolagets aktiekapi-
tal och en mot en tiondedel av bokforings-
virdet svarande andel av aktieslagets bokf6-
ringsvidrde. Fransett strykningen av den i
markbelopp angivna grinsen samt omnim-
nandet av aktieslaget och det bokforingsmis-
siga vérdet, 6verensstimmer den foreslagna
bestimmelsen med den géllande.

Enligt paragrafens 5 mom. kan vederbs-
rande ministerium utfirda beslut med nérma-
re foreskrifter om bors- och emissionspros-
pektens innehdll och om informationens ut-
formning. Denna bestimmelse motsvarar det
gillande bemyndigandet. Dessutom f6reslés
bemyndigandet bli s& utvidgat att vederbo-
rande ministerium ocksd kan besluta om
eventuella undantag vad giller prospektens
innehéll och skyldigheten att uppriitta pros-
pekt. I emission- och bérsprospektdirektiven
ingdr bestimmelser om prospektens innehall
och forfarandet vid offentliggérandet av des-
sa. I direktiven riknas ocksd upp ett antal
fall déar direktiven inte dr tillimpliga. Emis-
sionsprospektdirektivet skall t.ex. inte tilldm-
pas pa vissa anbud och virdepapper. Enligt
emissionsprospektdirektivet har memdlemss-

taterna ocksd mdjlighet att i vissa fall medge
undantag, helt eller delvis, fran skyldigheten
att offentliggdra prospekt. Ocksa borspros-
pektdirektivet innehdller en bestimmelse om
ett allmént undantag t.ex. i friga om virde-
papper som har emitterats av staten. Dessu-
tom har medlemsstaterna enligt emissions-
prospektdirektivet mojlighet att i vissa fall
medge undantag vad giller innehdllet i ett
borsprospekt. Av denna anledning anses det
nédvindigt att precisera bemyndigandet si
att vederbdrande ministerium ocksa har ritt
att vid behov besluta om eventuella allmén-
na undantag,

4 §. I paragrafens | mom. ingdr bestim-
melser om sittet och tiden f6r godkinnande
av prospekt. Enligt forslaget dr tiden tio
bankdagar ndr prospektet giller virdepapper
av det slag som avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 1
punkten. Till denna kategori av virdepapper
hér bevis avseende aktier och andra andelar
i en sammanslutnings eget kapital eller dir-
till ansluten ritt till utdelning, rénta eller
kapital. P4 motsvarande foreslds tiden for
godkdnnande vara fem bankdagar nér pros-
pektet giller virdepapper av det slag som
avses i | kap. 2 § 1 mom. 2 och 3 punkten.
Till denna kategori hor andelar i masskulde-
brevslan och didrmed jamforliga gilde-
nérsférbindelser samt véardepapper som utgér
kombinationer av rittigheter som avses 1 1
och 2 punkten. Med bankdag avses andra
vardagar in helgfria 16rdagar.

4 a §. 1 den foreslagna paragrafens 1
mom. ingdr en bestimmelse om Omsesidigt
erkidnnande av prospekt i sddana fall di ett
prospekt som godtagits av en behorig myn-
dighet inom EES-omradet enligt det giillande
momentet skall godtas i Finland. Det norma-
la forfarandet innebédr att en behérig myn-
dighet skall granska och godta prospektet.
Nar det giller borsprospekt och enligt de for
borsprospekt gillande kraven upprittade
emissionsprospekt tillimpas vid grénsévers-
kridande emissioner och bérslistningar emel-
lertid ocksa ett forfarande som innebdr att
prospekten skall erkdnnas. De behériga
myndigheterna &r i vissa fall skyldiga att
erkidnna av utlindska myndigheter godtagna
borsprospekt eller emissionsprospekt som
har upprittats enligt de krav som giller for
borsprospekt. I enlighet hdrmed skall finan-
sinspektionen t.ex. erkdnna ett borsprospekt
som sddant, om det inte &nnu har f6rflutit
tre manader fran en ans6kan om upptagan-
de av de i prospektet angivna virdepapperen
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pa bérslistan i en annan EES-stat. Erkénnan-
deférfarandet skiljer sig fran godtagandefor-
farandet i det avseendet att den behdriga
myndighetens provningsritt i friga om pros-
pektets innehdll dr begrinsad ndr det géller
det forstnimnda forfarandet. Det foreslagna
momentet overensstimmer med det gillande
utom i det avseendet att termen erkinnande
och bendmningen finansinspektionen har
inforts. Dessutom foreslds i momentet att
vederbdrande ministerium kan besluta nér-
mare om sddant 6msesidigt erkdnnande som
direktiven forutsitter. Enligt den gillande
lagen regleras férfarandet genom forordning.
1 den f8reslagna paragrafens 2 och 3 mom.
byts benamningen bankinspektionen ut mot
finansinspektionen och ordet godta mot or-
det erkénna.

Enligt paragrafens 4 mom. foreskrivs ge-
nom vederbdrande ministeriums beslut om
finansinspektionens ritt att ssom borspros-
pekt erkdnna prospekt som har godtagits av
myndigheterna i ndgon stat utanfor EES. Ef-
tersom det i de fall som avses i momentet
inte giller nidgra med EES-regelverket jim-
forbara internationella &verenskommelser
som begrinsar den nationella lagstiftningsbe-
hérigheten, blir det frdga om ett nationellt
avgérande. Utgangspunkten ndr det giller
granskningen av prospekt upprittade av
emittenter fridn stater utanfor EES-omréadet
#r det sedvanliga godtagandeférfarandet som
regleras i 4 §. Emittenten skall fore offent-
liggérandet av ett prospekt sdnda det till fi-
nansinspektionen och denna skall godta
prospekten om det uppfyller de krav som
stills i lag och vederbdrande ministeriums
beslut. Vederbsrande ministerium kan emel-
lertid besluta om finansinspektionens ritt att
erkinna ett prospekt som har godtagits av en
myndighet 1 nigon stat utanfér EES-omré-
det. I dessa situationer kan finansinspektio-
nen besluta erkinna en utlindsk myndighets
beslut att godta ett prospekt. Vederbdrande
myndighet kan besluta om de forutséttningar
relaterade till prospekt, virdepapper, emit-
tenter, listnings- eller emissionssituationer
samt myndigheter som har godtagit ett pros-
pekt, under vilka finansinspektionen har den
ovan angivna ritten att erkédnna ett prospekt.

5 §. I paragrafens 1 mom. inférs termen
emittent. Enligt det giillande lagrummet gil-
ler skyldigheten att uppritta delarsrapport
aktiebolag vars aktier eller virdepapper som
enligt lagen om aktiebolag berittigar till ak-
tier har upptagits till offentlig handel. Enligt

forslaget utstricks skyldigheten att uppritta
delarsrapport till emittenter vars masskulde-
brev dr foremal for offentlig handel och vars
masskuldebrev kan emitteras ocksi av andra
sammanslutningar #n aktiebolag. Ocksa
skyldigheten att uppritta delérsrapport fores-
las bli utstrickt till att gdlla emittenter av
andra vérdepapper i eget kapital dn aktier.
Aven om endast aktier, till sddana enligt
lagen om aktiebolag berittigande virdepap-
per och masskuldebrev for nirvarande &r
foremél for offentlig handel, hindrar virde-
pappersmarknadslagens bestimmelser inte
att ocksé andra typer av virdepapper upptas
till offentlig handel. Av denna anledning
foreslas att skyldigheten att uppritta delérs-
rapport utstrécks till alla emittenter av sada-
na vérdepapper som avses i 1 kap. 2 § 1
mom. 1—3 punkten. Eftersom paragrafen
avser sdvil aktiebolag som andra sammans-
lutningar anvénds h#r termen emittent som
sammanfattande benimning.

En delarsrapport skall upprittas for varje
rikenskapsperiod som #r lingre #n sex ma-
nader. Enligt forslaget skall en emittent vars
vérdepapper av det slag som avses i 1 kap.
2 § 1 mom. 1 eller 3 punkten har upptagits
till offentlig handel, fér varje rikenskapspe-
riod som #r ldngre dn sex méanader uppritta
en delarsrapport for de tre, sex och nio fors-
ta ménaderna. En emittent vars virdepapper
av det slag som avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 2
punkten har upptagits till offentlig handel
skall uppritta en deldrsrapport for rikens-
kapsperiodens sex forsta ménader. Innehava-
re av masskuldebrev och jimf6rbara gil-
dendrsforbindelser har behov av information
nirmast for att kunna bedéma hur emittenten
kan klara av sina ataganden. Av denna an-
ledning har det ansetts dndamaélsenligt att
foresla att skyldigheten att uppritta de-
larsrapport skall omfatta endast rikenskaps-
periodens sex forsta méanader.

1 5 kap. 1 § lagen om aktiebolag finns
bestimmelser om kapitallan. Enligt dessa
kan bolaget uppta kapitalldn som far aterbe-
talas endast om det finns full tickning for
det bundna egna kapitalet och andra icke
utdelningsbara poster enligt bolagets och,
om bolaget ir ett moderbolag, enligt koncer-
nens balansrikning f6r den senast avslutade
rdkenskapsperioden. Den som 4r innehavare
till ett kapitallan har till f61jd av de sarskilda
forutsattningarna vad betriffar aterbetalnin-
gen och rdnetebetalningen ett annat behov
av information om kaitalldnsemittenten 4n
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den som &r innehavare till ett vanligt mass-
kuldebrevslian. Forfarandet att uppritta en
delarsrapport for varje rikenskapsperiods tre,
sex och nio foérsta manader dsamkar emitten-
ten kostnader. A andra sidan kan investerar-
nas informationsbehov tiligodoses pd négot
enklare sdtt. Av denna anledning fOreslas
inte att den som emitterar ett kapitallan skall
alaggas stringare forpliktelser &n den som
emitterar ett vanligt masskuldebrevslan. Med
tanke pd investerarnas informationsbehov
kan det emellertid vara dndamalsenligt att
den som ordnar offentlig handel stéller sirs-
kilda krav p4 en kapitalldnsemittent i infor-
mationshénseende.

Eftersom syftet med propositionen &r att
skyldigheten att uppritta en deldrsrapport
skall gélla endast privatrittsliga sammanslut-
ningar, uppriknas i bestimmelsen vissa of-
fentligrittsliga samfund som faller utanfor
tillimpningsomradet. Avgridnsningen mots-
varar den som ingér i géllande 2 kap. 7 § 2
mom. Europeiska centralbanken jémstills
med ovriga centralbanker.

Den foreslagna paragrafens 2 mom. giller
granskningen av delarsrapporten. Denna
granskning skall inte vara obligatorisk efter-
som en enligt god revisionssed utférd revisi-
on ir ett relativt omfattande och tidskrdvan-
de forfarande. Ett siddant ldmpar sig inte
nodvéndigtvis for granskning av delarsrap-
porter, som kan uppréttas t.o.m. tre ginger
per rikenskapsperiod. Didremot kan en de-
larsrapport granskas mera generellt pad ett
sétt som resulterar i ett utldtande. Granska-
ren skall i sd fall i sitt utlitande uppge hur
omfattande granskningen varit. Enligt hal-
varsrapportdirektivet skall, nir redovis-
ningshandlingarna har reviderats av bolagets
officiella revisor, revisorns rapport och
eventuella anmairkningar offentliggbras i
oavkortad form (artikel 8). Enligt 19 § 2
mom. revisionslagen skall revisorn i sin be-
rittelse gora en anmirkning, om en bolags-
man, styrelsemedlem, medlem av férvalt-
ningsradet eller motsvarande organ, ordfo-
rande, vice ordf6rande, verkstillande direk-
tor eller annan ansvarig i en sammanslutning
eller stiftelse har gjort sig skyldig till en
handling eller forsummelse som kan medfo-
ra skadestdndsskyldighet eller till annan
verksamhet som strider mot en lag som gil-
ler sammanslutningen eller stiftelsen eller
mot dess bolagsordning, bolagsavtal eller
stadgar. En sddan anmirkning géller emel-
lertid s&dan revision av ett bokslut som har

utforts med iakttagande av god revisionssed
och lampar sig séledes inte for anvéndning i
samband med s.k. generell granskning. I
revisionslagen finns inga bestimmelser om
denna typ av granskning och siledes inte
heller om dirmed eventuellt férknippade
anmirkningar. Eftersom direktivet emellertid
forutsitter att rapporten forenas med even-
tuella anmérkningar, foreslés i paragrafen en
bestimmelse om att sddana kan fogas till
revisorns utlatande. Till foljd av de omstin-
digheter som anfdrs ovan motsvarar en an-
mirkning som avses i detta moment inte en
siddan anmirkning som avses i 19 § 2 mom.
revisionslagen.

Foreslagna 3 mom. dverensstimmer med
géllande 5 § 4 mom., frinsett att termerna
emittent och finansinspektion infors.

I paragrafens 4 mom. beaktas den nya
bokforingslagens bestimmelser enligt vilka
delarsrapporten skall upprittas i enlighet
med god bokforingssed och ge en riktig och
tillracklig bild av den bokféringsskyldiges
verksamhetsresultat och ekonomiska still-
ning. Momentet innebér att pd delérsrappor-
ten skall tillimpas de allminna principer
som giller upprittande av bokslut. Fransett
omstiliseringen motsvarar momentet géllan-
de 5 mom,

Paragrafens 5 mom. giller deldrsrappor-
tens innehdll. Om detta finns for nérvarande
inga regleringar som motsvarar bokf6ringsla-
gen. Av denna anledning 4r det skil att i
virdepappersmarknadslagen och i vederbor-
ande ministeriums beslut med st6d av denna
inféra bestimmelser om de uppgifter som
skall intas i delarsrapporten och sittet for
framstillande av dem. I momentet f6reslis
en precisering av bestdimmelsen om delars-
rapportens jamforbarhet. Enligt forslaget
skall uppgifterna for féregdende rikenskaps-
period vid behov riknas om s& att de kan
Jamfdras med delarsrapporten. Dérvid skall
omrikningsgrunden anges. Investerarna skall
pa ett tillforlitligt satt kunna beddéma emit-
tentens resultatutveckling och de #ndringar
som har skett i emittentens ekonomiska
stillning jamf{ort med foregdende motsvaran-
de rapportperiod. I regel dr uppgifterna for
tvd rapportperioder jimforbara redan pa
grund av den allminna kontinuitetsprincip
som tillimpas i bokféringssammanhang.
Jamférbarheten kan emellertid forsvaras t.ex.
av att det har skett férdndringar i emitten-
tens kapitalbelopp eller -struktur. 1 si fall
maste investerarna ocksd fa veta hur emit-
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tentens resultat och ekonomiska stéllning har
utvecklats, oavsett eventuella faktorer som
forsvirar jimforelsen. Investerarna maéste
ocksé fa veta vilka omstédndigheter en even-
tuell omridkning baserar sig pa.

Enligt forslaget kan vederbérande ministe-
rium utfirda beslut med nirmare foreskrifter
om delarsrapportens innehéll och utform-
ning. Denna bestimmelse motsvarar bemyn-
digandet enligt géllande lag. Dessutom ut-
vidgas vederbdrande ministeriums bemyndi-
gande enligt det foreslagna momentet si att
ministeriet kan besluta ocksd om eventuella
allmidnna undantag vad giller innehéllet i
och offentliggérandet av delarsrapporter.
Skyldigheten att uppritta delarsrapport géller
generellt for emittenter av virdepapper som
upptagits till offentlig handel. Ett sddant vér-
depapper kan vara ett i 1 kap. 2 § 1 mom.
1-3 punkten angivet vérdepapper, dvs. en
aktie, eller ett virdepapper som enligt lagen
om aktiebolag berittigar till en sadan, nigot
annat med en aktie jamforbart vardepapper i
eget kapital eller ett masskuldebrev. Emit-
tenten kan representera ocksdé ndgon annan
sammanslutningsform &n aktiebolagets. Ge-
nom beslut av vederbérande ministerium
skall utdver de i denna paragraf angivna ge-
nerella forutsittningarna foreskrivas ndrmare
om de uppgifter som skall framgé av delérs-
rapporter samt beaktas sddana speciella be-
hov som eventuellt sammanhénger med oli-
ka aktieslag och av den omstindigheten att
emittenternas sammanslutningsformer skiljer
sig frén varandra. Dessutom kan det bli n6d-
vindigt att i beslutet beakta de bestimmelser
om innehallet i och offentliggérandet av de-
larsrapporter som géller i en emittents hems-
tat, for undvikande av att regleringarna i
onddan Overlappar varandra. Av dessa orsa-
ker har det ansetts nddvéandigt att fortydliga
bemyndigandet att utfirda beslut pa sa sitt
att det ger vederbdrande ministerium ritt att
besluta ocksd om eventuella allm#nna un-
dantag i dessa avseenden. Ett eventuellt un-
dantag i ett beslut som avses i detta moment
ar generellt till sin natur och kan gilla ett
visst virdepappersslag, en viss sammanslut-
ningsform eller en viss ekonomisk sektor.
Enligt lagens 2 kap. 11 § 4 mom. och den
dari angivna narmare indelningen kan bokfo-
ringsndmnden, finansinspektionen eller ve-
derbérande minsterium bevilja undantag vad
giller delarsrapportens innehdll. Detta giller
enligt syftet med 11 § sddana enskilda fall i
vilka nagon av de ovan nimnda myndighe-

terna p4 anstkan kan bevilja undantag.

Enligt paragrafens 7 mom. skall delarsrap-
porten séndas till finansinspektionen och till
den som ordnar offentlig handel. Dessutom
skall delérsrapporten pa begiran Sversindas
till virdepappersinnehavarna.

Enligt 8 mom. kan i reglerna for annan
offentlig handel foéreskrivas om de perioder
for vilka delarsrapporter skall upprittas. De
som har emitterat virdepapper vilka uppta-
gits till offentlig handel kan uppvisa stora
olikheter i fraga om storleken, verksamheten
och strukturen. Ocksé deras resurser att pro-
ducera ekonomisk information om sig sjélva
kan variera i hég grad. A andra sidan kan
virdepappersinnehavarnas behov att f infor-
mation om en viss emittent variera beroende
pd emittentens bransch, verksamhetsmiljo,
uppbyggnad och utvecklingsskede. Av denna
anledning maste det i samband med annan
offentlig handel finnas en mojlighet att flexi-
belt uppritta listor for olika emittentkatego-
rier samt fista avseende vid emittenternas
och vérdepappersinnehavarnas olika forhal-
landen och behov. Genom de nimnda reg-
lerna f6r annan offentlig handel kan detta
behov av flexibla losningar beaktas sa att
det gérs mojligt att besluta om det samman-
lagda antalet delarsrapporter. Den som har
emitterat virdepapper som ir féremal for
annan offentlig handel kan enligt forslaget
uppritta en delarsrapport for varje rikens-
kapsperiod som #r lingre dn sex ménader
endast for de sex forsta manaderna, om detta
ir mojligt enligt de regler som giller for
annan offentlig handel. Eftersom det 4r ett
minimikrav att en deldrsrapport upprittas for
rédkenskapsperiodens forsta ménad, dr det
mojligt att i reglerna fér annan offentlig
handel foreskriva att en delarsrapport skall
upprittas ocksa for rikenskapsperiodens fyra
och 4tta férsta manader. Enligt reglerna kan
skyldigheten att uppritta delarsrapport ocksa
utformas sé att emittenten sjélv kan vilja en
rapportperiod pé sex, fyra eller tre manader.
Vid utformningen av regeln 4r det emellertid
skil att i forsta hand uppmérksamma inves-
terarnas informationsbehov och férst i andra
hand emittentens férméga att producera in-
formationen.

5 a §. Till kapitlet foreslas bli fogat en ny
5 a § som motsvarar 5 § 2 mom. i den gil-
lande lagen. Om den i 5 § angivna emitten-
tens rikenskapsperiod har forlangts, skall
emittenten utdver en deldrsrapport uppritta
en arsrapport for rdkenskapsperiodens 12
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forsta ménader. Vad om som i 5 § bestdms
om delarsrapporter giller pd motsvarande
sétt arsrapporter.

6 §. I paragrafens 1 mom. skall enligt
forslaget inféras termen emittent, eftersom
skyldigheten att uppritta och offentliggdra
ett bokslut giller savil emittenter av aktier
och virdepapper som enligt lagen om ak-
tiebolag berittigar till sdidana samt emittenter
av masskuldebrev. 1 paragrafen foreslas en
bestimmelse om den tidigare i 6 a § reglera-
de skyldigheten, enligt vilken en emittent
vars masskuldebrev har bérsnoterats utan
dréjsmdl skall offentliggérs sitt bokstut.
Aven om endast aktier, vdrdepapper som
enligt lagen om aktiebolag berittigar till ak-
tier samt masskuldebrev for ndrvarande &r
foremal for offentlig handel, hindrar de ovan
nidmnda bestimmelserna inte att ocksd andra
typer av virdepapper upptas till offentlig
handel. Eftersom paragrafen giller sdvil ak-
tiebolag som andra sammanslutningar, an-
vinds om dem den sammanfattande termen
emittent. Samtidigt utstricks den f6r emit-
tenter av masskuldebrev gillande skyldighe-
ten att offentliggtra sitt bokslut till att gilla
ocksd sidana fall dir masskuldebrev even-
tuellt upptas till annan offentlig handel.

Bokslutet skall offentliggdras senast en
vecka fore den stimma dir bokslutet skall
behandlas. Detta motsvarar den av lagen om
aktiebolag f6ljande skyldigheten att héila
bokslutet tillgidngligt for allménheten en
vecka fore den bolagsstimma dir det skall
behandlas. Bokslut behandlas ocksa av andra
sammanslutningars #n aktiebolags ordinarie
arsstimmor och blir senast di offentliga. Fér
att bokslut ocksd i dessa sammanslutningar
skall offentliggoras pd det sétt som virde-
pappersmarknadslagstiftningen i allménhet
forutsitter, foreslds att den bakre grinsen for
offentligg6randet faststills till en vecka fore
den Arsstimma som behandlar bokslutet.
Dessutom skall offentligg6randet ske senast
tre méanader efter rdkenskapsperiodens ut-
géng. Moderforetaget #r under de forutsitt-
ningar som anges 1 6 kap. 1 § bokféringsla-
gen skyldigt att upprétta och i sitt bokslut ta
in ett koncernbokslut, vilket innebir att det
inte behdvs nagon sérskild bestimmelse om
offentliggérande av koncernbokslut.

Skyldigheten att offentliggtra bokslut gl-
ler endast privatrittsliga sammanslutningar,
vilket innebir att de i bestimmelsen upprik-
nade offentligrittsliga sammanslutningarna
avgrinsas utanfor momentets tillimpnings-

omrade. Avgrinsningen motsvarar gillande
2 kap. 7 § 2 mom. Europeiska centralbanken
jémstills med 6vriga centralbanker.

Enligt paragrafens 2 mom. skall bokslutet
ge en riktig och tillricklig bild av emitten-
tens verksamhetsresultat och ekonomiska
stillning. Emittenten skall uppritta sitt boks-
lut i enlighet med bokféringslagen och bok-
foringsforordningen (1339/1997). 1 enlighet
med den grundliggande utgingspunkten for
virdepappersmarknadslagen skall investerar-
na kunna gora en vilgrundad bedémning av
de virdepapper som ir foremadl for offentlig
handel och av emittenterna. Av denna anled-
ning giller for den som har emitterat vérde-
papper som ir foremal for offentlig handel
langregdende skyldigheter i informationshén-
seende dn bokforingslagen anger. Enligt
forslaget kan vederborande ministerium ut-
firda beslut med nirmare foreskrifter om
bokslutets innehall och utformning. Denna
bestdimmelse motsvarar det géllande bemyn-
digandet. Dessutom foreslas i momentet att
vederbdrande ministeriums bemyndigande
skall utvidgas s att ministeriet kan besluta
ocksad om allménna undantag giilande boks-
lutets innehdll. Skyldigheten att uppritta
bokslut giller 6verhuvudtaget den som har
emitterat virdepapper som #r foreméal for
offentlig handel. Ett virdepapper kan vara
en aktie, ett virdepapper som enligt lagen
om aktiebolag berittigar till en aktie, ett
med en aktie jamforbart virdepapper i eget
kapital eller ett masskuldebrev. Vederboran-
de ministerium kan besluta om uppgifter
som skall ldmnas i ett bokslut utéver dem
som forutsitts i bokforingslagen och de la-
gar som giller ifrdgavarande sammanslutnin-
gar samt beakta de exceptionella behov som
ir forenade med olika vardepappersslag och
dessas emittenter. Dessa undantag kan emel-
lertid gilla endast de tilliggsférutsittningar
som uppstills i denna lag och i beslut som
utfirdas med stéd av den, dvs. forutsittnin-
gar som gar lingre dn bokfGringslagen. Des-
sutom kan det bli nédvindigt att beakta de
bestimmelser som i en utldndsk emittents
hemstat giller innehéllet i och offentliggo-
randet av bokslut, for undvikande av onodi-
ga Overlappande regleringar. Av dessa orsa-
ker har det ansetts nodvandigt att fortydliga
bemyndigandet att utfirda beslut si att det
berittigar vederbdrande myndigheter att bes-
luta ocksd om eventuella undantag. Ett un-
dantagsbeslut av det slag som avses i detta
moment 4r av generell karaktir och kan gél-
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la ett visst virdepappersslag, en viss sam-
manslutningsform eller en viss bransch. En-
ligt lagens 2 kap. 11 § 4 mom. och den diri
nirmare angivna indelningen kan bokfs-
ringsndmnden, finansinspektionen eller ve-
derborande ministerium medge undantag i
friga om bokslutets innehdll. I Sverensstim-
melse med syftet med 11 § giller detta sdda-
na enskilda fall i vilkka den ovan nimnda
myndigheten pa ans6kan kan bevilja undan-
tag.

]gEnligt foreslagna 3 mom. skall utdver
bokslutet offentliggbras ocksd en revisions-
berittelse. Om en eller flera under rikens-
kapsperioden offentliggjorda delarsrapporter
enligt revisorernas uppfattning inte har up-
prattats enligt de gallande bestimmelserna,
skall revisorerna framfora sin uppfattning
om saken i revisionsberittelsen. Jamfort med
den gillande lagen avgrinsar forslaget re-
visorns skyldighet att ge utlatande till enbart
sidana fall dir ndgon delarsrapport inte har
upprittats i enlighet med de gillande bes-
timmelserna.

Om revisorerna 1 sin revisionsberittelse
har framf6rt en i bestimmelsen avsedd an-
mirkning med anledning av en emittens
bokslut, vinstutdelningsforslag eller gransk-
ning av forvaltningen, skall bokslutet och
revisionsberittelsen offentliggéras omedel-
bart. De i bestimmelsen avsedda uppgifter
som skall 1imnas om revisionsberittelsen
dverensstimmer med 19 § revisionslagen om
vad som skall behandlas i revisionsberittel-
sen.

Enligt paragrafens foreslagna 4 mom. skall
emittenten séinda bokslutet till finansinspek-
tionen samt till den som ordnar den offentli-
ga handeln senast i samband med att bokslu-
tet offentliggdrs. Bokslutet skall dessutom
pa begiran sindas till vardepappersinneha-
varna. Envar har ritt att mot ersittande av
emittentens kostnader far en kopia av boks-
lutet.

6 a §. Till kapitlet foreslds bli fogad en ny
6 a § som motsvarar 6 § 2 mom. i den gil-
lande lagen. Paragrafen giller boksluts-
kommunikéer. En bokslutskommuniké &r
baserad pd bokslutet och kompletterar den
informationsskyldighet som 4r forenad med
detta. Enligt paragrafens 1 mom. skall en
emittent vars vérdepapper av det slag som
avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 1 eller 3 punkten
har upptagits till offentlig handel, offentlig-
goéra huvudpunkterna i sitt bokslut omedel-
bart efter att bokslutet blivit klart. Om emit-
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tenten skall uppritta ett koncernbokslut skall
bokslutskommunikén ges sdsom koncernens
information. Vederbdrande ministerium bes-
lutar ndrmare om bokslutskommunikéns in-
nehall och utformning. Eftersom boksluts-
kommunikén ir baserad pa bokslutet och de
forutsdttningar som géller i friga om detta,
#r det inte nédvindigt att bestimma sérskilt
om eventuella undantag i detta avseende.

Enligt den foreslagna paragrafens 2 mom.
skall bokslutskommunikén sindas till finan-
sinspektionen och till den som ordnar den
offentliga handeln. Dessutom har envar ritt
att mot erséttande av emittentens kostnader
fa en kopia av bokslutskommunikén.

9 §. Enligt paragrafens 1 mom. skall ak-
tiedgare och med dessa jimforbara personer
uppge storleken av sin andel i ett sidant fin-
landskt bolag vars aktier har upptagits till
offentlig handel eller motsvarande handel
inom EES. Anmalan skall goras till bolaget
och finansinspektionen nér dgarandelen upp-
nér, 6verskrider eller underskrider en tjugon-
dedel, en tiondedel, tre tjugondedelar, en
femtedel, en fjirdedel, en tredjedel, hilften
eller tvd tredjedelar av rostetalet eller ak-
tiekapitalet. Med #dgarandel avses den andel
som vederbdrande har av rostetalet eller ak-
tickapitalet i malbolaget. Med grins avses
de andelar som anknyter till flaggningsskyl-
digheten dvs. en tjugondedel, en tiondedel,
tre tjugondedelar, en femtedel, en fjirdedel,
en tredjedel, hilften eller tva tredjedelar av
réstetalet eller aktiekapitalet.

Paragrafens 3 mom. giller anmélningsti-
den. Enligt forslaget skall anmilan goras
utan obefogat dréjsmél. Enligt flaggningsdi-
rektivet dr anmilningstiden sju dagar. Denna
tid skall betraktas som en absolut bakre
grans nér det giller flaggning. I 6vrigt mots-
varar momentet gillande 3 mom., likvil med
den lagtekniska skillnaden att ordet "andel"
liksom i 1 mom. har dndrats till 4garandel.

Enligt 4 mom. kan vederbérande ministe-
rium besluta om de ndrmare uppgifter som
skall ges i anmélan samt om anmélningsfor-
farandet. Denna bestdmmelse motsvarar det
gillande bemyndigandet. Enligt artikel 4.2 i
flaggningsdirektivet skall medlemsstaterna
vid behov, genom nationell lagstiftning och
bestimmelser som meddelas med stdd hérav,
foreskriva pd vilket sétt underrittelse skall
ges om forandringar i dgarandelarna. Direk-
tivet anger emellertid inte nidrmare vilka
uppgifter som skall l&mnas. I Finland har
vederbdrande ministerium beslutat om sa-
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ken. Dessutom fGreslds att ministeriums be-
myndigande utvidgas s& att ministeriet kan
besluta om anmilans innehdll samt om even-
tuella undantag vad géller anmélningsforfa-
randet. Vederbdrande ministerium foreslas
vidare fa ritt att foreskriva ndrmare om ut-
rdkningen av dgarandelarna samt om anmdél-
ningsskyldighetens uppkomst i sddana fall
dér detta inte anses vara tillrickligt entydigt.
Flaggningsskyldighet kan uppkomma dels i
samband med aktietransaktioner, dels i sam-
band med avtal eller andra arrangemang vil-
kas forverkligande leder till att de i bestim-
melsen angivna flaggningsgrinserna uppnas,
Gverskrids eller underskrids. Sddana avtal
eller andra arrangemang kan vara t.ex. fo-
ravtal, derivatavtal, aterképsavtal och for-
virv eller avyttring av olika typer av vérde-
papper som enligt lagen om aktiebolag be-
rittigar till aktier. Det har i praktiken fore-
kommit ovisshet om nér ett avtal eller arran-
gemang av det slag som avses ovan maéste
anmilas i det fall att det den dag avtalet in-
gis eller ndgon annan atgdrd vidtas inte #r
helt klart hur stor fordndring i rést- eller
kapitalandelen arrangemanget kommer att
leda till. Ovissheten om flaggningstidpunk-
ten kan létt orsaka oklarhet om antalet ande-
lar som skall flaggas, vilket inte frimjar en
tillforlitlig och aktuell information till inves-
terarna. Det kan dirfoér vara skil att veder-
bérande ministerium f6reskriver nirmare
inte bara om anmailans innehdll och anmil-
ningsfdrfarandet utan ocksd om flaggningss-
kyidighetens uppkomsttidpunkt och utrdk-
ningen av dgarandelarna samt om eventuella
undantag vad giller anmilans innehdll och
anmilningsférfarandet.

10 §. I paragrafens 1 mom. foreslds att
termen virdepapper som berittigar till aktier
dndras till depositionsbevis som avser aktier.
Det 4r hir fraga om utlindska bolags depo-
sitionsbevis. I lagens 3 kap. 10 § 2 mom.
bestams om borsnotering av aktier och depo-
sitionsbevis nédr det giller bolag som #&r
hemmahorande i stater utanfor EES. Genom
forslaget forenhetligas de bigge paragrafer-
nas terminologi. Enligt 1 mom. skall malbo-
laget dessutom offentliggéra uppgifter om
att en aktiedgares andel har uppnétt, §vers-
kridit eller underskridit den gréns som anges
i 9 § 1 mom. Enligt bestimmelsen skall det-
ta goras utan obefogat dréjsmal. I flagg-
ningsdirektivet bestims tiden vara nio dagar.
Malbolaget kan behdva nio dagar t.ex. for
att kontrollera uppgifterna eller for att

komplettera uppgifterna i aktiedgarens flagg-
ningsanmélan. Nio dagar méste emellertid
anses som en absolut bakre grins for flagg-
ningen. I momentet bestims dessutom om
malbolagets skyldighet att offentliggéra upp-
gifter om undantag som avses 1 11 § 3
mom. samt om undantagets innebdrd och
om undantagsforutsdttningarnas upphdérande.
Offentliggtrandet skall ske pd motsvarande
sitt som flaggningsanmilan. Malbolaget
skall utan obefogat drijsmal offentliggtra en
inkommen anmilan om undantag eller om
att undantagsfGrutséttningar inte ldngre 4r
for handen. Nér en aktiefigare har beviljats
ett undantag som avses i 11 § 3 mom. och
meddelat malbolaget detta for kinnedom, &r
malbolaget inte skyldigt att offentliggdra av
undantaget omfattad information om férén-
dringar 1 en aktieigares dgarandel.

Enligt foreslagna 2 mom. skall vederbo-
rande ministerium besluta om de nirmare
uppgifter som skall ges i samband med of-
fentliggdrandet samt om forfarandet. Bes-
timmelsen motsvarar det gillande bemyndi-
gandet. Dessutom f6reslas en sddan utvidg-
ning av bemyndigandet att vederbdrande
ministerium kan besluta om eventuella un-
dantag i friga om anmaélans innehdll. Enligt
flaggningsdirektivet skall malbolaget offent-
liggéra en underrittelse om att nagons #ga-
randel uppndr, dverskrider eller underskrider
en flaggningsgréns (artikel 10.1). Direktivet
anger emellertid inte ndrmare vilka uppgifter
som skall ldmnas. I Finland har dessa upp-
gifter definierats i finansministeriets beslut
om uppgifter som skall ges i samband med
anmilan om och offentliggdrande av #dgaran-
delar. Eftersom 10 § giller ockséd utlindska
bolag, vars aktier eller depositionsbevis som
avser sddana har upptagits till offentlig han-
del i Finland, omfattas ocksd utlindska bo-
lag av det nyss ndmnda ministeriebeslutet
och de déri angivna fOrutsédttningarna for
offentliggorande av uppgifter. For ett ut-
landskt bolag kan emellertid i hemstaten, nir
det giller offentliggérandets innehall, ha
uppstilits andra skyldigheter som visserligen
uppfyller de i flaggningsdirektivet angivna
minimikraven. Hérvid borde ett utldndskt
bolag som avses i 10 § emellertid betréffan-
de innebérden av skyldigheten att offentlig-
gbra uppgifterna iaktta bade de forfattningar
som giller i hemstaten och de som galler i
Finland. Sddana 6verlappande bestimmelser
innebdr extra arbete for de utlindska bola-
gen och ir inte dgnade att 6ka deras intresse
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for att bli listade hdr. Vederbérande ministe-
riums bemyndigande att utfirda beslut fores-
las darfor bli utvidgat si att ministeriet far
ritt att besluta om undantag i frdga om an-
milans innehall. Vederbdrande ministerium
kan i sitt beslut beakta de krav som stills pa
informationen i de utlindska bolagens res-
pektive hemstater och pa detta sitt hindra
uppkomsten av dubbla regleringar. Eftersom
utgangspunkten emellertid 4r den att utldnds-
ka bolag i friga om offentliggbrandet av
information skall uppfylla de i hemstaten
géllande minimikrav som &r forenliga med
flaggningsdirektivet, &ventyrar undantaget
inte investerarskyddet.

11 §. Vederbbrande ministerium f6reslés
bli fogat till paragrafens 1 mom.

Paragrafens 2 mom. motsvarar i materiellt
hinseende gillande 2 mom.

Enligt paragrafens 3 mom. fir finansins-
pektionen bevilja en i 1 kap. 4 § 4 mom. 1
punkten avsedd yrkesmadssig investerare un-
dantag frdn den i 9 § angivna informa-
tionsskyldigheten, om dennas syfte inte ar
att paverka ledningen av mélbolaget. En sé-
dan yrkesmissig investerares verksamhet
inbegriper inte nédvéndigtvis sddant utdvan-
de av d#garrittigheter, i synnerhet inte for-
valtningsréttigheter, som vanligen ingér i
aktieinnehav. A andra sidan kan uppf6ljnin-
gen av innehavsforéndringar i informations-
syfte vara forenad med oskiligt besvir, med
hinsyn till nyttan av den information som
marknaden pa detta sitt tillfors. En ovan an-
given investerare som anstker om undantag
skall uttryckligen underritta finansinspektio-
nen om att syftet inte dr att utnyttja de i an-
s6kan nimnda vérdepapperen for att paverka
ledningen av malbolaget. Som sédan paver-
kan kan betraktas nidrmast utdvande av ak-
tierelaterade forvaltningsrittigheter.

Bemyndigandet att bevilja undantag &r
omfattande, liksom #ven de grunder pé vilka
undantag kan beviljas. Undantag kan bevil-
jas for viss tid eller tills vidare och #ven for
ett eller flera malbolag eller med avseende
pa flaggnmgsgranserna Ett undantag med
avseende pd flaggningsgrénserna kan bevil-
jas t.ex. for en viss fgarandel i dess helhet
eller enbart fér en andel av aktiekapitalet.
Vidare kan dispens beviljas med avseende
péd en viss framtida héndelse, t.ex. for en
emission, eller en kontinuerlig innehavsfs-
rindring som sammanhinger med vissa ty-
per av verksamhet, t.ex. utldning av aktier.
Finansinspektionen kan férena dispensen

med sirskilda villkor, som t.ex. innebdr att
dgarandelarna skall offentliggdras med vissa
intervaller. Nir det giller utlindska yrkes-
missiga investerare kan det dessutom beak-
tas om en utldndsk investerare i sin hemstat
har pd dispens eller lag eller pi nigon annan
bestdmmelse baserad ritt att inte offentliggs-
ra vissa innehav i sin hemstat.

Eftersom det emellertid 4r friga om un-
dantag maste de grundas pd sérskilda skil.
Dessutom maste finansinspektionen nir den
provar drendet och uppstiller eventuella spe-
cialvillkor beakta flaggningsskyldighetens
allménna syften. Dispensen far inte dventyra
investerarnas mdojligheter att fi information
om maélbolagets dgarstruktur eller om sidana
betydande férindringar i nigon av aktiefigar-
nas investeringspolitik som leder till att den-
nes innehav kraftigt okar eller minskar.

Malbolaget skall utan obefogat dréjsmal
underrittas om att undantag beviljats och
vad undantaget innebir, si som avses i 10 §.
Om en investerare bérjar f6lja nya principer
for de virdepapper som ett undantag avser,
finns det inte lingre ndgra undantagsforut-
séttningar och investeraren skall omedelbart
underritta malbolaget och finansinspektionen
om sina foréndrade principer och sin dgaran-
del. Anmailan skall géras pd samma sitt som
motsvarande flaggningsanmélan. Mélbolaget
skall offentliggéra anmélan pd det sitt som
avses i 10 §. I frdga om undantagets inne-
hall skall atminstone ldmnas uppgift om
exakt vad undantaget avser och hur ldnge
det giller samt om eventuella villkor som 4r
forenade med undantaget. Nir undantagsfs-
rutséttningar inte ldngre finns skall atminsto-
ne ldmnas uppgift om vilka dgarandelar den
person som beviljats undantaget har i olika
slag av virdepapper, orsakerna till att inves-
teringsprinciperna indrats samt de nya prin-
ciperna och dessas inverkan pa 6vriga ak-
tiedigares stillning. Férsummelse av informa-
tionsskyldigheten foreslas vara straffbar som
en virdepappersforseelse enligt 8 kap. 3 § 2
punkten virdepappersmarknadslagen.

Enligt paragrafens 4 mom. kan bokférings-
ndmnden, finansinspektionen och vederbé-
rande ministerium bevilja undantag i friga
om vad som i vérdepappersmarknadslagen
och vederboérande ministeriums beslut bes-
tims om innehdllet i deldrsrapporter, arsrap-
porter och bokslut. I 8 kap. 2 § bokforings-
lagen bestims som bokf6ringsndmndens ritt
att bevilja undantag fran bestimmelserna om
bokslutets innehall. Enligt paragrafens 3
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mom. géller denna ritt emellertid inte de i
momentet angivna sammanslutningar som
Overvakas av finansinspektionen samt social-
och hélsovardsministeriet. I enlighet hirmed
foreslas att i detta moment angivna undantag
i fraga om sammanslutningar som star under
finansinspektionens tillsyn kan beviljas bara
av finansinspektionen medan siddana undan-
tag for foérsidkringsbolags vidkommande kan
beviljas bara av vederbdrande ministerium.
Enligt forslaget kan finansinspektionen be-
vilja undantag fran de forutsittningar som
giller for delarsrapporter, &rsrapporter och
bokslut i friga om sédana tillsynsobjekt som
avses i 2 § lagen om finansinspektionen och
som har emitterat virdepapper som &r fore-
mal for offentlig handel. Samma ritt foreslas
vederbdrande ministerium ha foér sddana for-
sékringsbolags vidkommande vilka har emit-
terat virdepapper som dr foremal for offent-
lig handel. I frdga om andra emittenter kan
sddana undantag som avses hir fortfarande
beviljas av bokforingsnimnden. Eftersom
finansinspektionen Overvakar att vérdepap-
persmarknadslagen iakttas skall bokférings-
nimnden och vederbdrande ministerium
omedelbar underritta finansinspektionen om
sitt avgorande med anledning av undantag-
sansdkan.

Enligt 5 mom. kan undantag i friga om
offentliggérandet av delarsrapporter, arsrap-
porter och bokslut for forsiakringsbolags vid-
kommande beviljas bara av vederbdrande
ministerium. Forslaget 6verensstimmer med
den i 4 mom. féreslagna indelningen vad
giller bemyndigandet att bevilja undantag.
Vederb6rande ministerium skall omedelbart
underrétta finansinspektionen om sitt avgo-
iande med anledning av en undantagsanso-

an.

5 kap. Stadganden om insynsstiillning

4 §. Till paragrafen féreslas bli fogad det
2 mom. som upphdvdes genom lag
1076/1996. Momentet giller en sddan per-
sons informationsskyldighet som till en vir-
depappersférmedlare star i ett sidant forhal-
lande som avses i 5 kap. 2 § 1 mom. 1 eller
2 punkten. Vederbérande skall nir han tillt-
rdder uppdraget underritta férmedlaren om
vem han 4r formyndare fér, om sddana sam-
manslutningar och stiftelser som avses i 2 §
1 mom. 4 punkten samt om f6rindringar i
dessa uppgifter. Till anmélan skall fogas de

uppgifter som avses i 3 § 1 mom. 4—6
punkten. Momentet tillfogades ursprungligen
genom lagen 581/1996 om &ndring av vir-
depappersmarknadslagen.
8 kap.  Straffstadganden

3 §. I paragrafens 2 punkt foreslas ett til-
lagg enligt vilket fsrsummande av den infor-
mationsskyldighet som enligt 2 kap. 10 a §
giller for aktiebolag och arrangérer av of-
fentlig handel straffbeliiggs. Enligt nimnda
10 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 f6ljande handelsdag borjar. Av
informationen skall framgé aktieantalen och
priserna, specificerade enligt aktieslag. Den
som ordnar offentlig handel skall med iakt-
tagande av finansinspektionens f6reskrifter
offentliggéra information som har givits
med stéd av denna paragraf.

I paragrafens 2 punkt f6reslds ocksd ett
tilligg som innebir att férsummelse av den
informationsskyldighet som avses i 2 kap.
11 § 3 mom. straffbeliggs. Enligt momentet
skall en yrkesmissig investerare utan dréjs-
mal underritta ett bolag som avses i 2 kap.
10 § om det beviljade undantaget och dess
innebdrd. Om forutsdttningarna for beviljan-
de av undantag inte ldngre uppfylls, skall
den yrkesmissiga investeraren utan dréjsmal
gora anmilan om sin #dgarandel s& som avses
i2kap. 98§.

I paragrafens 4 punkt foresléds en &ndring
av de hinvisningar som giller 6 kap. Genom
en tidigare lag om #ndring av virdepappers-
marknadslagen (740/1993) gjordes dndringar
i 6 kap. Samtidigt &ndrades ocksa 8 kap. 3 §
1 och 2 punkten. I det skedet #ndrades
emellertid inte de bestimmelser i 8 kap. 3 §
4 punkten som giller 6 kap. I detta samman-
hang f6reslas att 4 punkten indras si att den
béttre dverensstimmer med strukturen och
paragraferna i det &ndrade 6 kap.

Ikrafttradelse- och dvergangsbestimmelse.
I 1 mom. ingdr en sedvanlig ikrafttridelse-
bestimmelse. Dessutom foreslds en over-
gingsbestimmelse som avser den paragraf
vari begreppet bestimmande inflytande de-
finieras. Begreppet férekommer i virdepap-
persmarknadslagen i samband med bes-
tdimmelserna om flaggningsskyldighet (2
kap. 9 §), informationsskyldighet i insynss-
tillning (5 kap. 2—4 §) och inldsningsskyl-
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dighet (6 kap. 6 §). I foreslagna 1 kap. 5 § 2
mom. finns en bestdimmelse om utrékning av
en aktieigares eller dirmed jamf6rbar per-
sons rostandel eller sammanslutningens sam-
manlagda rostetal i sddana fall ddr det skall
bedémas om sammanslutningen stir under
bestimmande inflytande fran ndgot hall. Den
gillande bestimmelsen reglerar inte sittet
for utrdkning av det sammanlagda rostetalet.
Aven om syftet med utrdkningsregeln ir att
fortydliga den ifrdgavarande definitionen,
kan regeln inverka ocksd t.ex. pad be-
démningen av den rostandel som leder till
inlosningsskyldighet. For att utrdkningsre-
geln inte skall orsaka andra rittsverkningar
foreslas i 1 kap. 5 § en dvergdngsbestim-
melse. Enligt den skall 1 kap. 5 § trdda i
kraft den 1 januari 2000. Detta ger de berér-
da parterna mojlighet att underscka om pre-
ciseringen av bestimmelsen om bestimman-
de inflytande paverkar deras rittsliga still-
ning och att i s& fall ordna sina innehav s&
att de bevarar sin nuvarande stéllning. Efter-
som en bestimmelse om bestimmande infly-
tande emellertid méste gélla ocksa under den
fid som Overgangsbestaimmelsen tillimpas,
foreslas att 1 kap. 4 § 5 mom., som foreslés
bli upphivt, tillimpas till dess att 1 kap. 5 §
trider i kraft.

Enligt 2 mom. skall en deldrsrapport up-
prittas for rdkenskapsperiodens tre, sex och
nio forsta méanader, den forsta gangen senast
for den rikenskapsperiod som bérjar den 1
april 2000 eller dérefter. Déarforinnan skall
en sddan deldrsrapport som avses ovan up-
prittas antingen for rékenskapsperiodens sex
forsta manader eller for dess fyra och é&tta
forsta manader. De sistnimnda perioderna
Sverensstimmer med den géllande lagstift-
ningen. En O6vergéngsbestimmelse beh6vs
for att de emittenter som omfattas av skyl-
digheten att uppritta en delarsrapport skall
fa tid att vidta de praktiska atgirder som
orsakas av den #dndrade perioden fo6r upprit-
tande av delarsrapport. Dessutom kommer
en i reglerna for annan offentlig handel
eventuellt erforderlig bestimmelse om tid-
punkten f6r upprittande av deldrsrapport att
forutsitta andring av reglerna. For kartligg-
ningen av #ndringsbehovet och for det prak-
tiska genomférandet av dndringen méste re-
serveras en tillrickligt lang tid. De som
emitterar masskuldebrev skall forsta gdngen
uppritta en 1 vérdepappersmarknadslagen
avsedd delarsrapport senast for den rikens-
kapsperiod som borjar efter lagen har tritt i

kraft.
1.2. Lagen om viirdepappersforetag

Enligt forslaget skall lagen om vérdepap-
persféretag (579/1996) dndras si att i 14 § 3
mom. beaktas forslaget att i virdepappers-
marknadslagen upphéiva 1 kap. 4 § 5 mom.
och tillfoga 1 kap. 5 § som géller bestim-
mande inflytande. Frdn 21 § 3 mom. f&res-
1as att upphéva en hénvisning till 2 kap. 11
§ 3 mom. vérdepappersmarknadslagen.

1.3. Lagen om fastighetsfonder

Enligt forslaget skall 22 § lagen om fas-
tighetsfonder 4ndras s att till paragrafen
fogas en hénvisning till féreslagna 2 kap. 6
a § vidrdepappersmarknadslagen, som giller
bokslutskommunikéer.

1.4. Kreditinstitutslagen

1 kreditinstitutslagen foreslds den #ndrin-
gen att i hinvisningen i 18 § 3 mom. beak-
tas att 1 kap. 4 § 5 mom. vardepappersmark-
nadslagen om bestimmande inflytande
upphévs och ersitts med en ny 1 kap. 5 §.
Lagens 41 § 1 mom. foreslas bli dndrat sa
att antalet delarsrapporter motsvarar det som
foreslas i 2 kap. 5 § vardepappersmarknads-
lagen. Dessutom foreslas att 6verféringen av
virdepappersmarknadslagens bestimmelser
om A&rsrapporter till en egen paragraf skall
beaktas i momentet. Ordet arsrapport féres-
las bli fogat till paragrafens rubrik. Fran
41 § 6 mom. foreslas att upphéva en hinvis-
ning till 2 kap. 11 § 3 mom. virdepappers-
marknadslagen.

1.5. Lagen om forsiikringsbolag

I lagen om forsdkringsbolag 10 kap. 13 §
1 mom. géller andra &n i 2 kap. 5 § virde-
pappersmarknadslagen avsedda publika for-
sikringsbolags skyldighet att uppritta delars-
rapport i enlighet med 11 kap. 12 § lagen
om aktiebolag. Enligt den sistnimnda para-
grafens sista mening meddelar bokforings-
nimnden foreskrifter samt beviljar undantag
i friga om offentliggérande av arsrapporter
och delarsrapporter. Enligt bokféringslagen
och foreslagna 2 kap. 11 § virdepappers-
marknadslagen dr det emellertid vederbéran-
de ministerium som beviljar undantag i fraga
om foérsékringsbolags rapporter. For att reg-
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leringen skall vara densamma for alla publi-
ka forsidkringsbolag foreslds att till 10 kap.
13 § lagen om forsdkringsbolag fogas ett 2
mom. enligt vilket vederbérande ministe-
rium, med avvikelse fran 11 kap. 12 § lagen
om aktiebolag, meddelar foreskrifter om of-
fentliggbrandet av och innehallet i rapporter
som avses i 1 mom. samt medger undantag i
dessa avseenden.

1.6. Lagen om aktiebolag

I 11 kap. 12 § lagen om aktiebolag fo-
reslds att ocksd sddana publika aktiebolag pd
vilka 2 kap. 5 § vdrdepappersmarknadslagen
inte tillimpas skall uppritta en delérsrapport
som avses i ndmnda paragraf och en arsrap-
port som avses i 2 kap. 5 a § med iakttagan-
de i tillimpliga delar av 2 kap. 5 § 1—5
mom. och 5 a §. Deldrsrapporten kan emel-
lertid alltid upprittas for antingen de sex
forsta manaderna eller for de fyra och atta
forsta ménaderna. Rapporten skall anmaélas
till registrering inom tre manader efter ut-
gingen av respektive rapportperiod och ko-
pior av rapporten skall ges med iakttagande
1 tillimpliga delar av 3 kap. 11 § bokfé-
ringslagen. Enligt 3 kap. 11 § bokforingsia-
gen en kopia av bokslutet skall ges om tva
veckor har forflutit fran det att bokslutet
faststédlldes. Angaende delsarsrapporten och

arsrapporten betyder detta att kopior av rap-
porten skall ges om tvd veckor har fSrflutit
frdn upprittning av rapporten. Enligt fores-
lagna 2 kap. 5 § vardepappersmarknadslagen
skall delarsrapporter upprittas for rikens-
kapsperiodens tre, sex och nio férsta maéna-
der. P& ett offentligt aktiebolag vars aktier
eller virdepapper som enligt lagen om ak-
tiebolag berittigar till sidana 4r det emeller-
tid inte dndamalsenligt att som sidana til-
lampa virdepappersmarknadslagens relativt
stringa forutsdttningar. Av denna anled-
ning foreslés att 11 kap. 12 § lagen om ak-
tiebolag dndras si att publika aktiebolag pa
vilka 2 kap. 5 § virdepappersmarknadslagen
inte tillimpas skall for varje rikenskapspe-
riod som #r lingre &n sex manader uppritta
en deldrsrapport for antingen de sex forsta
maénaderna eller for de fyra och étta eller tre,
sex och nio forsta manaderna. Dessutom
foreslas paragrafens hianvisningar till vérde-
pappersmarknadslagen bli #ndrade i &ve-
rensstimmelse med de #dndringar som de
&syftade bestimmelserna har undergétt.

2. TIkrafttridande

Lagarna foreslds trida i kraft den 1 april
1999.

Med stod av vad som anforts ovan fore-
laggs Riksdagen foljande lagf6rslag:
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Lag

om #ndring av viirdepappersmarknadslagen

I enlighet med riksdagens beslut

upphavs i virdepappersmarknadslagen av den 26 maj 1989 (495/1989) 1 kap. 4 § 5 mom.,

sadant det lyder i lag 740/1993,

dndras 2 kap. 3 § 4 och 5 mom,, 4 §, 4 a § och mellanrubriken f6re 4 a §, 5 § och mellan-
rubriken fore 5 §, 6 § och mellanrubriken fore 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,5,6,6a,9, 10 och 11 § samt 8 kap. 3 §

2 punkten i nimda lag 740/1993, samt

fogas till 1 kap. en ny 5 § och en ny mellanrubrik fore 5 §, till 2 kap. en ny 5 a § och en
ny mellanrubrik fore 5 a §, en ny mellanrubrik fore den 4dndrade 6 a § i 2 kap. samt till 5
kap. 4 § sddan den lyder i lag 1076/1996, ett nytt 2 mom., som foljer:

1 kap.
Allmiinna stadganden

Bestammande inflytande

En aktiedgare, deldgare eller medlem har
bestimmande inflytande i en sammanslut-
ning nér denne

1) innehar mer dn hilften av rostetalet for
samtliga aktier eller andelar i sammanslut-
ningen och denna rdstmajoritet grundar sig
pad #gande, medlemskap, bolagsordningen,
bolagsavtalet eller ddrmed jamforbara stad-
gar eller ngot annat avtal, eller

2) har ritt att utse eller avsitta flertalet av
medlemmarna i sammanslutningens styrelse
eller ett ddrmed jamforbart organ eller i ett
organ som har denna ritt, och riitten att utse
eller avsitta medlemmarna grundar sig pé
samma omstindigheter som den rdstmajori-
tet som avses i 1 punkten.

Nir den réstandel som avses i 1 mom.
riknas ut, beaktas inte en réstningsbegrins-
ning som f6ljer av lag eller sammanslutnin-
gens bolagsordning, bolagsavtal eller ddrmed
jaimforbara stadgar eller nigot annat avtal.
Nir sammanslutningens sammanlagda roste-
tal berdknas beaktas inte de roster som hén-
for sig till aktier eller andelar som innehas
av sammanslutningen eller av en sammans-
lutning ddr sammanslutningen har bestim-
mande inflytande.

Om en aktiedgare, deldgare eller medlem
tillsammans med sammanslutningar dér ak-
tiedgaren, deldgaren eller medlemmen har
bestimmande inflytande eller om dessa sam-

manslutningar gemensamt har bestimmande
inflytande enligt 1 mom. i nigon sammans-
lutning, anses det bestimmande inflytandet
strdcka sig ocksd till den sistnimnda sam-
manslutningen.

Vad som i denna paragraf bestims om
bestimmande inflytande i sammanslutningar
giller i tillimpliga delar ocksa bestimmande
inflytande stiftelser.

2 kap.

Marknadsforing av viirdepapper, emission
och informationsskyldighet

Det foreligger emellertid inte nidgon skyl-
dighet att offentliggtra emissionsprospekt i
det fall att emissionen avser skuldférbindel-
ser som forfaller inom ett ir fran emissio-
nen. Nagon skyldighet att offentliggtra
emissionsprospekt foreligger inte heller nér
det sammanlagda nominella virdet av de
borslistade aktier som erbjuds till allméinhe-
ten eller av de virdepapper som i enlighet
med lagen om aktiebolag berittigar till sada-
na aktier, eller om aktierna eller virdepappe-
ren in har ndgot nominellt vérde, deras bok-
foringsméssiga virde uppgdr till mindre &n
en tiondedel av det ifrdgavarande aktiesla-
gets motsvarande sammanlagda virde.

I emissions- eller bérsprospektet skall in-
vesterarna ges tillrickliga uppgifter for att
de skall kunna bilda sig en vélgrundad upp-
fattning om vérdepapperen och emittenten.
Prospektet skall innehdlla vésentliga och
tiliréckliga uppgifter om emittentens tillgén-
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gar, ansvarsforbindelser, ekonomiska still-
ning, resultat och framtidsutsikter samt or-
derstock, nidr denna uppgift ar viktig med
hinsyn till emittentens verksamhet, och li-
kasd om de med virdepapperen forenade
rittigheterna och om andra omstindigheter
som dr av vésentlig betydelse fo6r virdepap-
perens virde. Vederbdrande ministerium
utfdrdar beslut med nirmare foreskrifter om
emissions- och borsprospektens innehéll och
om hur informationen i prospekten skall ut-
formas. Vederbdrande ministerium utfirdar
ocksd ett beslut om undantag vad giller
prospektens innehall och om de fall da det
inte foreligger nagon skyldighet att uppritta
prospekt.

4§

Ett emissions- eller bérsprospekt fir of-
fentliggoras nir finansinspektionen har god-
kdnt det. Finansinspektionen skall inom tio
bankdagar efter att ett prospekt foér sddana
virdepapper som avses 1 1 kap. 2 § 1 mom.
1 punkten och inom fem bankdagar efter att
ett prospekt for sddana virdepapper som
avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 2 eller 3 punkten
har limnats in for godkénnade besluta om
prospektet kan offentliggdras. Offentliggd-
rande skall tillditas om prospektet inte &r up-
penbart oriktigt eller bristfalligt. Om offent-
lig handel bedrivs med virdepapper av sam-
ma slag som avses i prospektet eller med
vidrdepapper som berittigar till sidana, skall
finansinspektionen utan dréjsmal underritta
den som ordnar offentlig handel om sitt bes-
lut.

Det marknadsforingsmaterial som hinfor
sig till ett emissions- eller borsprospekt skall
tillstdllas finansinspektionen inom tvd dygn
efter att prospektet har Gverlimnats till fi-
nansinspektionen for godkinnande. Mark-
nadsféringsmaterialet skall hinvisa till pros-
pektet och ange var detta tilthandahélls.

Erkdnnande av utldndska prospekt

4a$§

Finansinspektionen skall sdsom bdrspros-
pekt erkinna prospekt som har godtagits av
behériga myndigheter inom Europeiska
ekonomiska samarbetssomrédet. Om forfa-
randet bestims nirmare genom beslut som
utfirds av vederbérande ministerium.

Finansinspektionen kan kriva att prospekt
som avses i 1 mom. kompletteras med infor-

mation om vérdepappersbeskattningen i Fin-
land, om f6rmedlingen av betalningar som
g6rs 1 Finland, om offentliggérandet av in-
formation till investerare samt om de rit-
tigheter och skyldigheter som #r fGrenade
med vérdepapper.

Finansinspektionen kan av sérskilda skil
erkdnna prospekt pd andra sprdk #n finska
och svenska.

Genom beslut som utfirds av vederboran-
de ministerium foreskrivs om finansinspek-
tionens ritt att sdsom borsprospekt erkinna
prospekt som har godtagits av myndigheter-
na i nagon stat utanfér Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet.

Delarsrapport

58

Den som emitterar av virdepapper som &r
foremal for offentlig handel skall uppritta en
delarsrapport for varje rikenskapsperiod som
ar ldngre dn sex manader. En delarsrapport
skall upprittas for rikenskapsperiodens tre,
sex och nio férsta ménader, nir det 4r fraga
om sddana virdepapper som avses i 1 kap. 2
§ 1 mom. 1 eller 3 punkten, och for de sex
férsta manaderna nir det dr friga om s&dana
virdepapper som avses i 1 kap. 2 § 1 mom.
2 punkten. Denna skyldighet giller inte sta-
ten, dess centralbank, kommuner, sam-
kommuner eller sidana internationella of-
fentliga organ vilka sdsom medlemmar har
minst tvd stater som hor till Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet.

Om emittentens revisor har granskat de-
larsrapporten, skall revisorn i utlatandet upp-
ge hur omfattande granskningen varit. Re-
visorns eventuella anmirkningar skall fogas
till utldtandet. Utlatandet skall fogas till de-
larsrapporten.

Om emittenten skall uppritta ett koncern-
bokslut ges delérsrapporten som koncernens
information. Finansinspektionen kan dock
efter att ha hort bokforingsnimnden yrka att
emittenten utver informationen om koncer-
nen skall offentliggéra motsvarande informa-
tion om emittenten, om den sistndmnda in-
formationen maste anses vara visentlig fran
investerarsynpunkt.

Delarsrapporten skall upprittas i enlighet
med god bokféringssed och den skall ge en
riktig och tillricklig bild av emittentens
verksamhetsresultat och ekonomiska stall-
ning.

I%elérsrapporten skall redogéras for emit-
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tentens verksamhet, resultatutveckling och
investeringar samt for &ndringar i finan-
sieringsldget och verksamhetsmiljon efter
utgdngen av den foregdende rikenskapspe-
rioden. Redogorelse skall ges for exceptio-
nella omstdndigheter som har inverkat pd
verksamheten och resultatet under den pe-
riod som rapporten avser. Uppgifterna i de-
larsrapporten skall vara jamférbara med upp-
gifterna f6r motsvarande period under den
foregéende rikenskapsperioden. Uppgifterna
for motsvarande period skall vid behov rit-
tas for att bli jimforbara och grunden for
rittelsen skall uppges. I delarsrapporten skall
ocksa redogéras for sddana efter rapportpe-
rioden intriffade héndelser som 4r vésentliga
for emittentens verksamhet och resultat samt
for emittentens sannolika utveckling under
den l5pande ridkenskapsperioden, i den mén
detta ir mojligt. VederbSrande ministerium
utfirdar beslut med ndrmare féreskrifter om
delarsrapportens innehéll och hur informatio-
nen i delarsrapporten skall utformas. Veder-
borande ministerium utfardar ocksa ett bes-
lut om undantag vad giller innehéllet i och
offentliggdrandet av delarsrapporten.

Delarsrapporten skall offentliggras utan
obefogat drojsmaél, dock senast tre manader
efter utgangen av rapportperioden. Uppgiften
om vilken vecka varje delérsrapport offent-
liggors skall ges ut sa snart beslut har fattats
om saken.

Emittenten skall senast néir delarsrapporten
offentliggérs sidnda denna till finansinspek-
tionen samt till den som ordnar offentlig
handel. Delarsrapporten skall dessutom pa
begidran Oversédndas till virdepappersinneha-
varna. Envar har ritt att till emittentens
kostnader fi en kopia av deldrsrapporten.

Med avvikelse frdn 1 mom. kan t de regler
som giller fér annan offentlig handel fores-
krivas att den som emitterar i 1 kap. 2 § 1
mom. 1 eller 3 punkten avsedda virdepapper
som dr foremal for annan offentlig handel
far uppritta en delérsrapport for varje ré-
kenskapsperiod som #&r lingre 4n sex ména-
der endast for de sex forsta ménaderna.

A rsrapport

5a8§

Om ridkenskapsperioden for en sddan emit-
tent som avses i 5 § har forlangts skall emit-
tenten dessutom uppritta en arsrapport for
de 12 férsta ménaderna av rikenskapsperio-
den. Vad som i 5 § bestims om delérsrap-
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porter giller pd motsvarande sitt arsrappor-
ter.

Bokslut
6§

En emittent vars virdepapper dr foremal
for offentlig handel skall offentliggéra sitt
bokslut utan obefogat dréjsmal senast en
vecka fore det sammantride dir bokslutet
skall framliggas for faststillelse, likvil se-
nast tre ménader efter rdkenskapsperiodens
utgang. Denna skyldighet giller inte staten,
dess centralbank, kommuner, samkommuner
eller sddana internationella offentliga organ
vilka sdsom medlemmar har minst tva stater
som hor till Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet.

Bokslutet skall ge en riktig och tillracklig
bild av emittentens verksamhetsresultat och
ekonomiska stillning. Vederb6rande ministe-
rium utfdrdar beslut med ndrmare féreskrif-
ter om bokslutets innehall och om hur infor-
mationen i bokslutet skall utformars. Veder-
borande ministerium utfdrdar ocksa ett bes-
lut om undantag fran sddana bestimmelser
om innehallet i bokslut som ingar i denna
hag och i beslut som utfirdats med stod av

en.

Utéver bokslutet skall ocksa en revisions-
berittelse offentliggbras. Om revisorerna
anser att de under rdkenskapsperioden of-
fentliggjorda deldrsrapporterna inte har up-
prittats enligt géllande bestimmelser, skall
de uppge detta i revisionsberittelsen. Emit-
tenten skall emellertid offentliggéra bokslu-
tet och revisionsberittelsen omedelbart, om
revisorerna i sin revisionsberittelse

1) konstaterar att bokslutet inte &r upprit-
tat enligt bokforingslagen samt enligt de
Ovriga bestimmelser som giller upprittande
av bokslut,

2) konstaterar att bokslutet inte i enlighet
med bokf6ringslagen ger riktiga och tillrdc-
kliga uppgifter om verksamhetsresultatet och
den ekonomiska stédllningen fo6r emittenten
eller den koncern till vilken emittenten hor,

3) konstaterar att bokslutet inte bor fasts-
tillas,

4) inte forordar styrelsens forslag till dis-
ponering av resultatet,

5) konstaterar att ansvarsfrihet inte bor
beviljas, eller

6) ger nigon annan anmérkning med stéd
av sin granskning.

Vad som i 5 § 7 mom. bestims om delérs-



42 RP 209/1998 d

rapporter giller pd motsvarande sitt bokslut.

Bokslutskommuniké

6a$§

En emittent vars virdepapper som avses i
1 kap. 2 § 1 mom. 1 eller 3 punkten har
upptagits till offentlig handel, skall offentlig-
géra huvudpunkterna i sitt bokslut omedel-
bart efter att bokslutet blivit klart (bok-
slutskommuniké). Om emittenten skall up-
pritta ett koncernbokslut skall bokslutskom-
munikén ges sdsom koncernens information.
Vederbdrande ministerium beslutar om det
nidrmare innehdllet i bokslutskommunikén
och om hur informationen i kommuniken
skall utformas.

Vad som i 5 § 7 mom. bestims om delars-
rapporter géller pA motsvarande sift boks-
lutskommunikéer.

9§

En aktiesigare skall underritta bolaget och
finansinspektionen om storleken av sin andel
(dgarandel) nir denna uppndr, Overskrider
eller underskrider en tjugondedel, en tionde-
del, tre tjugondedelar, en femtedel, en fjér-
dedel, en tredjedel, hélften eller tvé tredjede-
lar (grdns) av rostetalet eller aktiekapitalet i
ett sddant finldndskt bolag vars aktier har
upptagits till offentlig handel eller motsva-
rande handel inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet. Med en aktiedgare jims-
tdlls ocksd andra vars enligt detta lagrum
och 2 mom. utriknade #garandel uppnir,
overskrider eller underskrider de angivna
granserna. Anmilan skall géras ocksd 1 det
fall att en aktiedigare eller en jamforbar per-
son dr part i ett avtal eller ndgot annat arran-
gemang som nir det forverkligas leder till
att de angivna grinserna uppnds, dverskrids
eller underskrids. En aktiedgare behover inte
gbra sddan anmilan som avses i detta mo-
ment i det fall att anmélan gors av en
sammanslutning eller stiftelse under vars
bestimmande inflytande aktieigaren stér.

Vid berdkningen av #garandelen skall till
aktiedgarens dgarandel hinforas dgarandelen
for sammanslutningar och stiftelser i vilka
aktiedgaren har bestimmande inflytande,
dgarandelen for pensionsstiftelser och pen-
sionskassor som tillhor aktieigaren och sam-
manslutningar i vilka denne har bestimman-
de inflytande samt andra #garandelar som
aktiedgaren enligt avtal eller 6vrigt forfogar

6ver ensam eller tillsammans med en tredje
part.

Sadan anmilan som avses i 1 mom. skall
goras utan obefogat drdéjsmal efter att ak-
tiedigaren har fatt eller borde ha fatt kénne-
dom om en rittshandling pa grund av vilken
hans dgarandel uppnér, verskrider eller un-
derskrider den grins som avses i 1 mom.
Om anmilningsskyldighet uppkommer med
anledning av att aktiedgaren &r part i ett av-
tal som avses i 1 mom. och vars forverkli-
gande leder till att #dgarandelsgrinsen upp-
nas, 6verskrids eller underskrids, skall anmi-
lan dock goras senast samma dag som avta-
let ingas.

Vederbsrande ministerium utfiardar ndrma-
re bestimmelser om de uppgifter som skall
ges i anmilan samt om anmilningsférfaran-
det. Vederborande ministerium kan dessu-
tom utfirda bestimmelser om undantag i
friga om anmilans innehdll och anmil-
ningsskyldigheten samt meddela nédrmare
foreskrifter om anmilningsskyldighetens
uppkomst och om hur 4garandelen skall be-
riknas.

10 §

Om ett i 9 § 1 mom. nimnt bolag eller ett
utlindskt bolag, vars aktier eller depositions-
bevis som avser aktier har blivit féremal for
offentlig handel i Finland, far kdinnedom om
att nigons dgarandel har uppnétt, Sverskridit
eller underskridit den grins som anges i 9 §
1 mom., skall bolaget utan obefogat drdjs-
mal offentliggtra detta. Bolaget skall ocksa
utan obefogat drojsmal offentliggéra uppgif-
ter om undantag som avses i 11 § 3 mom.
samt om undantagets innebdrd och om att
forutsidttningar for ett undantag inte lingre
foreligger. Den som ordnar offentlig handel
eller motsvarande handel skall informeras
sérskilt.

Vederbtrande ministerium utfirdar beslut
om de ndrmare uppgifter som skall ges i
samband med offentliggérandet samt om det
forfarande som skall iakttas. Vederbdrande
ministerium utfirdar dessutom beslut om
undantag i friga om anmilans innehall.

11 §

Fran den informationsskyldighet som féljer
av dessa bestimmelser och 6 kap. kan pa
anstkan beviljas undantag, om investerarnas
stilining inte &dventyras dirigenom. Undan-
tag beviljas genom finansinspektionen, bok-
foringsnamnden eller vederborande ministe-
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rium, enligt vad som stadgas i 2—5 mom.
Vederbdrande ministerium utfirdar ndrmare
bestimmelser om andra undantagsgrunderna.

Finansinspektionen kan bevilja undantag
fran den skyldighet som avses i 7 och 10 §,
i det fall att offentliggbrandet av uppgifterna
skulle strida mot alimin fordel eller dsamka
emittenten visentligt men. Om undantag
skall ansékas omedelbart efter att skyldighe-
ten uppkommit. Undantag frdn den skyl-
dighet som foreskrivs i 10 § kan beviljas
endast bolag som avses i 9 § 1 mom.

Finansinspektionen kan bevilja en yrkes-
missig investerare som avses i 1 kap. 4 § 4
mom. 1 punkten undantag fran den i 9 §
angivna anmélningsskyldigheten, om dennas
syfte inte &r att paverka ledningen av ett bo-
lag som avses i 10 §. En yrkesmissig inves-
terare skall utan drdjsmél underriitta ett bo-
lag som avses i 10 § om det beviljade un-
dantaget och dess innebord. Om f6rutsdttnin-
garna for beviljande av undantag inte ldngre
uppfylls, skall den yrkesméssiga investeraren
utan dréjsmal gbra anméilan om sin #garan-
del sd som avses i 9 §.

Bokforingsndmnden kan bevilja undantag i
fraga om innehdllet i delarsrapporter, arsrap-
porter och bokslut, om inte annat bestdms i
lag. Undantag i fraga om sammanslutningar
som avses i 2 § lagen om finansinspektionen
beviljas av finansinspektionen och i fréga
om forsikringsbolag av vederbdrande minis-
terium. Bokféringsndmnden och vederbdran-
de ministerium skall omedelbart underritta
finansinspektionen om sitt beslut pa en ansé-
kan om undantag. I rapporten och bokslutet
skall anges att undantag beviljats.

Finansinspektionen kan bevilja undantag
som avser innehdllet i och offentliggérandet
av bors- och emissionsprospekt och sadana
anbudshandlingar som avses i 6 kap. samt i
fraga om offentliggérandet av delarsrappor-
ter, arsrapporter och bokslut. Vad giller for-
sikringsbolag kan undantag fran skyldighe-
ten att offentliggdra delarsrapporter, arsrap-
porter och bokslut emellertid beviljas av ve-
derbsrande ministerium. Vederbdrande mi-
nisterium skall omedelbart underritta finan-
sinspektionen om sittbeslut pd en ansdkan
om undantag.

Finansinspektionen,  bokforingsnimnden
och vederbtrande ministerium eller skall
omedelbart underritta den som ordnar of-
fentlig handel om en ansdkan om undantag
och om det beslut som fattats pa ansokan.

5 kap.

Stadganden om insynsstillning

Den som till en virdepappersférmedlare
stér i ett sidant forhallande som avses i 2 §
1 mom. 1 eller 2 punkten skall nér han tillt-
rider uppdraget underritta féSrmedlaren om
vem han dr férmyndare for, om sidana sam-
manslutningar eller stiftelser som avses i 2 §
1 mom. 4 punkten samt om fordndringar i
dessa uppgifter. Till anm#lan skall fogas de
uppgifter som avses i 3 § 1 mom. 4—6
punkten.

8 kap.
Straffstadganden

3§

Den som

2) forsummar den informationsskyldighet
som anges i 2 kap. 7—10 eller 10 a § eller i
11 § 3 mom.,

4) bryter mot 6 kap. 1 § eller férsummar
den skyldighet att offentliggéra uppgifter
som anges i 6 kap. 2 § 1 mom., 3 § 1
mom., 4 § eller 6 § 4 mom.,

skall, om inte gdrningen &r ringa eller
stringare straff stadgas i nigon annan lag,
f(ﬂ' bvc‘zfra'epappersmarknaa’sfdrseelse domas
till boter.

Denna lag trider i kraft den 199 .
Lagens 1 kap. 5 § trdder dock i kraft den 1
januari 2000. Till dess tillimpas 1 kap. 4 §
5 mom. vilket upphdvs genom denna lag.

En sddan delérsrapport som avses i 2 kap.
5 § 1 mom., nir det #r friga om sddana vir-
depapper som avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 1
eller 3 punkten, skall upprittas for rikens-
kapsperiodens tre, sex och nio férsta ména-
der forsta gdngen senast for den rikenskaps-
period som bérjar den 1 april 2000 eller da-
refter. Darforinnan skall en sidan delérsrap-
port som avses ovan upprittas antingen for
de sex forsta manaderna eller fér de fyra
och atta forsta manaderna. Nér det ar fraga
om sddana vérdepapper som avses i 1 kap. 2
§ 1 mom. 2 punkten, en sddan delarsrapport
som avses i 2 kap. 5 § 1 mom. skall upprit-
tas forsta géngen senast for den rdkenskap-
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speriod som borjar efter att lagen tritt i
kraft.

Genom denna lag upphidvs forordningen
den 30 juni 1995 om Omsesidigt erkinnande

av borsprospekt och emissionsprospekt som
godkénts inom Europeiska ekonomiska sa-
marbetsomradet (919/1995).

Lag

om :indring av 14 och 21 § lagen om viirdepappersforetag

I enlighet med riksdagens beslut

dndras 1 lagen den 26 juli 1996 om virdepappersféretag (579/1996) 14 § 3 mom. och 21 §

3 mom.,

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

14 §

Underrdttelse om réstetal och inflytande

Vid utrdkningen av det innehav och den
rostritt som avses i 1 och 2 mom. tillimpas
1 kap. 5 § samt 2 kap. 9 § 1 och 2 mom.
virdepappersmarknadslagen.

21§
Bokslut och deldarsrapport

Finansinspektionen kan meddela n#rmare

foreskrifter samt ge anvisningar och utlatan-
den om upprittande av deléarsrapporter samt
av sérskilda skil for viss tid bevilja dispens
frdn vad som i virdepappersmarknadslagen
och lagen om aktiebolag bestdims om delars-
rapporter, om detta inte leder till att investe-
rarnas stillning &ventyras. I friga om bes-
timmelserna, anvisningarna, utlatandena och
dispenserna iakttas i tillimpliga delar 31 §
2—4 mom. kreditinstitutslagen. I delarsrap-
porten skall nimnas om dispens har bevil-
jats.

Denna lag trider i kraft den 199 .

Lag

om indring av 22 § lagen om fastighetsfonder

I enlighet med riksdagens beslut

dndras i lagen den 19 december 1997 om fastighetsfonder (1173/1997) 22 § som f6ljer:

22§
Ndarmare bestimmelser

Nir vederbdrande ministerium utfirdar

nidrmare bestimmelser skall det i tillimpliga
delar iaktta vad som i 2 kap. 3,4, 4 a, 5,5
a, 6 och 6 a § virdepappersmarknadslagen
bestims om de sirdrag i fastighetsfondernas
informationsskyldighet som géller grunderna
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for placeringsverksamheten och placerings-
forfarandena, begrinsningarna av placerings-
verksamheten och kredittagningsfullmakter-
na, virderingsgrunderna samt fastighetsfon-
dernas viktigaste egenskaper, och ta hinsyn

till att uppgifterna ocksa kan tas in i stadgar-
na for fastighetsplaceringsverksamheten.

199 .

Denna lag trader i kraft den

Lag

om éndring av 18 och 41 § kreditinstitutslagen

I enlighet med riksdagens beslut

dndras i kreditinstitutslagen av den 30 december 1993 (1607/1993) 18 § 3 mom. samt rub-
riken for 41 § och 41 § 1 och 6 mom., sddana de lyder i lag 1340/1997, som foljer:

18 §

Anmdlan om innehav av aktier och andelar

Vid berdkningen av innehav av aktier och
andelar som avses i 1 och 2 mom. iakttas 1
kap. 5 § samt 2 kap. 9 § 1 och 2 mom. vér-
depappersmarknadslagen i tillimpliga delar.

41 §
Deldrsrapport och drsrapport

En depositionsbank skall for varje rékens-
kapsperiod som #r ldngre &n sex méanader
uppritta en delérsrapport for de sex forsta
eller for de tre, sex och nio férsta manader-
na, om inte nagot annat féljer av 2 kap. 5 §
1 mom. vérdepappersmarknadslagen. P4 de-
larsrapporterna skall i Gvrigt tillimpas vad
som bestims i 2 och 3 mom. samt 1 2 kap.
5 § 2—4 mom. virdepappersmarknadslagen.
P4 motsvarande sitt skall en depositionsbank

uppritta arsrapporter i tillaimpliga delar med
iakttagande av 2 kap. 5 a § virdepappers-
marknadslagen. Om inte ndgot annat féljer
av denna paragraf giller i fraga om delars-
rapporten och &rsrapporten for depositions-
banker pa vilka tillampas 2 kap. 5 § virde-
pappersmarknadslagen eller 11 kap. 12 §
lagen om aktiebolag dessutom vad som i
dessa lagar bestims om delarsrapporter och
arsrapporter.

Finansinspektionen kan meddela nirmare
foreskrifter samt ge anvisningar och utlatan-
den om upprittande av rapporter samt av
sdrskilda skdl for viss tid bevilja dispens
frin bestimmelserna i denna paragraf, ifall
detta inte leder till att investerarnas eller
deponenternas stdllning #ventyras. 1 fraga
om foreskrifterna, anvisningarna, utlitandena
och dispenserna iakttas i tillimpliga delar
31 § 2—4 mom. I rapporten skall nimnas
om dispens har beviljats.

Denna lag trdder i kraft den 199 .
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Lag

om iindring av 10 kap. 13 § lagen om forsiikringsbolag

I enlighet med riksdagens beslut

fogas till lagen den 28 december 1979 om forsdkringsbolag (1062/1979) 10 kap. 13 § sa-
dan den lyder i lag 611/1997, ett nytt 2 mom., som fdljer:

10 kap.

Bokslut, koncembokslut och tiickning av
ansvarsskuld

Vederbérande ministerium meddelar emel-
lertid, med avvikelse fran 11 kap. 12 § lagen

6.

om aktiebolag, foreskrifter om innehéllet i
och offentliggérandet av rapporterna som
avses i 1 mom. samt beviljar undantag i des-
sa avseenden.

Denna lag trédder i kraft den 199 .

Lag

om :indring av 11 kap. 12 § lagen om aktiebolag

I enlighet med riksdagens beslut

dndras i lagen den 29 september 1978 om aktiebolag (734/1978) 11 kap. 12 §, siddan den

lyder i lag 145/1997, som f6ljer:
11 kap.
Bokslut och koncembokslut

12 §

Ocksa sadana publika aktiebolag pé vilka
2 kap. 5 § virdepappersmarknadslagen inte
tillampas skall uppritta en delarsrapport som
avses i ndmnda paragraf och en drsrapport
som avses i 2 kap. 5 a § med iakttagande i
tillimpliga delar av 2 kap. 5 § 1-—5 mom.
och 5 a§. Delarsrapporten kan emellertid
alltid upprittas fér antingen de sex forsta

Helsingfors den 23 oktober 1998

manaderna eller for de fyra och &tta forsta
ménaderna. Rapporten skall anmilas till re-
gistrering inom tre mdanader efter utgdngen
av respektive rapportperiod och kopior av
rapporten skall ges med iakttagande i tillim-
pliga delar av 3 kap. 11 § bokféringslagen.
Bokforingsnimnden meddelar sddana fore-
skrifter samt beviljar sddana undantag i fra-
ga om offentliggérande av rapporter som
avses i 2 kap. virdepappersmarknadslagen.

199 .

Denna lag trdder i kraft den

Republikens President

MARTTI AHTISAARI

Minister Jouko Skinnari
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Bilaga

Lag
om #ndring av viirdepappersmarknadslagen

I enlighet med riksdagens beslut

upphdvs i virdepappersmarknadslagen av den 26 maj 1989 (495/1989) 1 kap. 4 § 5 mom.,
sédant det lyder i lag 740/1993,

dndras 2 kap. 3 § 4 och 5 mom., 4 §, 4 a § och mellanrubriken fore 4 a §, 5 § och mellan-
rubriken fore 5 §, 6 § och mellanrubriken fore 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, 5,6,6a,9, 10 och 11 § samt 8 kap. 3 §
2 punkten i ndmda lag 740/1993, samt

fogas till 1 kap. en ny 5 § och en ny mellanrubrik fore 5 §, till 2 kap. en ny 5 a § och en
ny mellanrubrik fére 5 a §, en ny mellanrubrik fére den dndrade 6 a § i 2 kap. samt till 5
kap. 4 § s&dan den lyder i lag 1076/1996, ett nytt 2 mom., som foljer:

Gallande lydelse Foreslagen lydelse
1 kap.
Allméinna stadganden
48 4§
" I en dgarkontrollerad sammanslutning in-  (upphavs)

nehar en aktiedgare, deldgare eller mediem
rostmajoriteten eller har enligt avtal ritt att
ensam forfoga over en majoritet av résterna
eller rdtt att annars utse eller avsdtta en ma-
Jjoritet av medlemmarna i forvaltningsradet,
styrelsen eller motsvarande organ. Om en
aktiedgare, deldgare eller medlem tillsam-
mans med sammanslutningar ddr han har
dgarkontroll eller sadana sammanslutningar
gemensamt innehar rostmajoriteten i en sam-
manslutning eller ritt att utse eller avsitta
majoriteten av medlemmarna i dess forvalt-
ningsrad, styrelse eller motsvarande organ,
har han dgarkontroll ocksa i den sist namnda
sammanslutningen. Vad som har stadgas om
dgarkontrollerade sammanslutningar gdller i
tillampliga delar dgarkontrollerade stiftelser.



48

Gdllande lydelse

RP 209/1998 rd

Foreslagen lydelse

Bestdmmande inflytande

En aktiedgare, deldgare eller medlem har
bestimmande inflytande i en sammansilut-
ning ndr denne

1) innehar mer dn hdlften av rostetalet for
samtliga aktier eller andelar i sammansiut-
ningen och denna réstmajoritet grundar sig
pa dgande, medlemskap, bolagsordningen,
bolagsavtalet eller ddarmed jamférbara stad-
gar eller nagot annat avtal, eller

2) har rdatt att utse eller avsdtta flertalet av
medlemmarna i sammanslutningens styrelse
eller ett darmed jamforbart organ eller i ett
organ som har denna ritt, och ritten att utse
eller avsdtta medlemmarna grundar sig pa
samma omstandigheter som den rostmajori-
tet som avses i 1 punkten.

Ndr den rostandel som avses i 1 mom.
rdknas ut, beaktas inte en réstningsbegrins-
ning som foljer av lag eller sammanslutnin-
gens bolagsordning, bolagsavtal eller ddrmed
jamforbara stadgar eller ndagot annat avtal.
Nar sammanslutningens sammanlagda réste-
tal berdknas beaktas inte de roster som hdn-
for sig till aktier eller andelar som innehas
av sammanslutningen eller av en sammans-
lutning ddar sammanslutningen har bestdim-
mande inflytande.

Om en aktiedgare, deldgare eller medlem
tillsammans med sammanslutningar ddr ak-
tiedgaren, deldgaren eller medlemmen har
bestimmande inflytande eller om dessa sam-
manslutningar gemensamt har bestimmande
inflytande enligt 1 mom. i ndgon sammans-
lutning, anses det bestimmande inflytandet
strdcka sig ocksa till den sistnamnda sam-
manslutningen.

Vad som i denna paragraf bestims om
bestimmande inflytande i sammanslutningar
gdller i tillampliga delar ocksa bestimmande
inflytande stiftelser.

2 kap.

Marknadsforing av viirdepapper, emission och informationsskyldighet

Det foreligger emellertid inte nidgon skyl-
dighet att uppritta emissionsprospekt i det

Det foreligger emellertid inte ndgon skyl-
dighet att offentliggbra emissionsprospekt i
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Gillande lydelse

fall att emissionen avser skuldférbindelser
som forfaller inom ett ar efter emissionen.
Négon skyldighet att offentliggéra prospekt
foreligger inte heller nédr forsdljningspriset
pé borslistade aktier som erbjuds till allmén-
heten eller pd virdepapper som i enlighet
med lagen om aktiebolag berdttigar till sada-
na aktier inte sammanlagt dverstiger tio mil-
joner mark eller deras nominella vérde en
tiondedel av emittentens aktiekapital.

I emissions- eller bérsprospektet skall in-
vesterarna ges tillrdckliga uppgifter for att
de skall kunna bilda sig en vilgrundad upp-
fattning om vérdepapperen och emittenten.
Prospektet skall innehdlla visentliga och
tillrickliga uppgifter om emittentens till-
gingar, ansvarsforbindelser, ekonomiska
stillning, resultat och framtidsutsikter samt
orderstock, nir denna uppgift 4r viktig med
hinsyn till emittentens verksamhet, och lik-
asd om de med virdepapperen férenade rit-
tigheterna och om andra omsténdigheter som
ir av visentlig betydelse for viardepapperens
virde. Ndrmare foreskrifter om bérs- och
emissionsprospektens innehall och om infor-
mationens utformning utfirdas genom fi-
nansministeriets beslut.

Ett emissions- eller bérsprospekt far of-
fentliggbras sedan bankinspektionen har
godként det. Bankinspektionen skall inom
fem vardagar efter att ett prospekt har lim-
nats in fér godkénnande besluta om det kan
offentliggéras. Offentliggbrande skall tillatas
om prospektet inte dr uppenbart oriktigt eller
bristfilligt. Om offentlig handel bedrivs med
vérdepapper av samma slag som avses i pro-
spektet eller med vérdepapper som berittigar
till sadana, skall bankinspektionen utan
drojsmél underritta den som ordnar offentlig
handel om sitt beslut.

380352H

Foreslagen Iydelse

det fall att emissionen avser skuldférbindel-
ser som forfaller inom ett &r frdn emissio-
nen. Négon skyldighet att offentliggéra
emissionsprospekt foreligger inte heller nér
det sammanlagda nominella virdet av de
bérslistade aktier som erbjuds till allménhe-
ten eller av de vérdepapper som i enlighet
med lagen om aktiebolag berittigar till sida-
na aktier, eller om aktierna eller vdrdepappe-
ren in har nagot nominellt virde, deras bok-
Joringsmdssiga vdrde uppgdr till mindre dn
en tiondedel av det ifragavarande aktiesla-
gets motsvarande sammanlagda vdrde.

I emissions- eller bérsprospektet skall in-
vesterarna ges tillrickliga uppgifter for att
de skall kunna bilda sig en vilgrundad upp-
fattning om vérdepapperen och emittenten.
Prospektet skall innehdlla visentliga och
tillrackliga uppgifter om emittentens tillgén-
gar, ansvarsférbindelser, ekonomiska still-
ning, resultat och framtidsutsikter samt or-
derstock, ndr denna uppgift dr viktig med
hénsyn till emittentens verksamhet, och li-
kasd om de med virdepapperen fbrenade
réttigheterna och om andra omsténdigheter
som &r av visentlig betydelse for virdepap-
perens virde. Vederborande ministerium
utfdrdar beslut med ndrmare foreskrifter om
emissions- och bérsprospektens innehdll och
om hur informationen i prospekten skall ut-
Jormas. Vederborande ministerium utfdrdar
ocksa ett beslut om undantag vad géller pro-
spektens innehdll och om de fall da det inte
foreligger nagon skyidighet att upprdtta pro-
spekt.

Ett emissions- eller borsprospekt far of-
fentliggbras niér finansinspektionen har god-
ként det. Finansinspektionen skall inom tio
bankdagar efter att ett prospekt for sadana
vdrdepapper som avses i I kap. 2 § 1 mom.
1 punkten och inom fem bamnkdagar efter att
ett prospekt for sadana vdrdepapper som
avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 2 eller 3 punkten
har ldmnats in f6r godkénnade besluta om
prospektet kan offentliggdras. Offentliggd-
rande skall tillditas om prospektet inte 4r up-
penbart oriktigt eller bristfélligt. Om offent-
lig handel bedrivs med virdepapper av sam-
ma slag som avses i prospektet eller med
virdepapper som berittigar till sidana, skall
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Det marknadsféringsmaterial som hinfor
sig till ett emissions- eller borsprospekt skall
tillstillas bankinspektionen inom tvd dygn
efter att prospektet har dverldmnats till ban-
kinspektionen for godkdnnande. Marknads-
foringsmaterialet skall hénvisa till prospektet
och ange var detta tillhandahalls.

Godtagande av utldindska prospekt

a

Bankinspektionen skall sidsom bérspro-
spekt godta prospekt som har godtagits av
behoriga myndigheter inom Europeiska eko-
nomiska samarbetsomrédet. Om forfarandet
stadgas ndrmare genom férordning.

Bankinspektionen kan kridva att prospekt
som avses i 1 mom. kompletteras med in-
formation om virdepappersbeskattningen i
Finland, om f6érmedlingen av betalningar
som gors i Finland, om offentliggérandet av
information till investerare samt om de réat-
tigheter och skyldigheter som 4r férenade
med virdepapper.

Bankinspektionen kan av sirskilda skal
godta prospekt pa andra sprdk #n finska och
svenska.

Genom férordning stadgas om bankinspek-
tionens ritt att sdsom borsprospekt godta
prospekt som har godtagits av myndigheter-
na i ndgon stat utanfér Europeiska ekono-
miska samarbetsomrédet.

Deldarsrapport och arsrapport

5
Ett aktiebolag vars aktier eller vérdepapper
som enligt lagen om aktiebolag berittigar till
aktier dr foremal for offentlig handel skall
for varje rikenskapsperiod som ar dver sex
ménader lang uppritta en delérsrapport for
antingen de sex forsta eller for de fyra och

atta f6rsta manaderna.

Foreslagen lydelse

finansinspektionen utan dréjsmél underritta
den som ordnar offentlig handel om sitt bes-
lut.

Det marknadsforingsmaterial som hidnfor
sig till ett emissions- eller bérsprospekt skall
tillstillas finansinspektionen inom tva dygn
efter att prospektet har Sverldmnats till fi-
nansinspektionen f6r godkidnnande. Mark-
nadsforingsmaterialet skall hénvisa till pros-
pektet och ange var detta tillhandahélls.

Erkdnnande av utldndska prospekt

4a$§

Finansinspektionen skall sadsom bérspros-
pekt erkdnna prospekt som har godtagits av
behoriga myndigheter inom Europeiska eko-
nomiska samarbetssomradet. Om f6rfarandet
bestdms nirmare genom beslut som utfdrds
av vederbirande ministerium.

Finansinspektionen kan kriva att prospekt
som avses 1 1 mom. kompletteras med infor-
mation om virdepappersbeskattningen i Fin-
land, om férmedlingen av betalningar som
gors i Finland, om offentliggérandet av in-
formation till investerare samt om de rit-
tigheter och skyldigheter som ar forenade
med virdepapper.

Finansinspektionen kan av sirskilda skil
erkdnna prospekt p4 andra sprdk #n finska
och svenska.

Genom beslut som utfirds av vederbdran-
de ministerium foreskrivs om finansinspek-
tionens ritt att sdsom borsprospekt erkdnna
prospekt som har godtagits av myndigheter-
na i nigon stat utanfor Europeiska ekono-
miska samarbetsomrédet.

Delarsrapport
58

Den som emitterar av vdrdepapper som dr
foremdl for offentlig handel skall upprdtta en
deldrsrapport for varje rakenskapsperiod som
dar langre dn sex manader. En deldrsrapport
skall upprittas for rikenskapsperiodens tre,
sex och nio forsta mdnader, nar det dr fraga
om sdadana vdrdepapper som avses i 1 kap. 2
§ 1 mom. 1 eller 3 punkten, och for de sex
forsta manaderna ndr det dr fraga om sdadana
vdrdepapper som avses i 1 kap. 2 § 1 mom.
2 punkten. Denna skyldighet gdller inte sta-
ten, dess centralbank, kommuner, sam-
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Om bolagets rikenskapsperiod har for-
ldangts skall bolaget dessutom uppritta en
drsrapport for de 12 forsta manaderna av
rakenskapsperioden. Vad som stadgas om
deldrsrapport skall pa motsvarande sdtt till-
ldmpas pa drsrapporten.

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

Om bolaget skall uppritta ett koncernbok-
slut ges deldrsrapporten som koncernens in-
formation. Bankinspektionen kan dock efter
att ha hort bokféringsndmnden yrka att bola-
gets styrelse utdver informationen om kon-
cernen skall offentliggdra motsvarande in-
formation om bolaget, om den sistnimnda
informationen maste anses vara visentlig
frdn investerarsynpunkt.

Delarsrapporten skall upprittas i enlighet
med god bokforingssed och den skall ge
riktiga och tillrickliga uppgifter for att inve-
sterarna skall bilda sig en vilgrundad upp-
fattning om bolagets verksamhet och resultat
samt om dess utveckling.

I delarsrapporten skall redogéras for bola-
gets verksambhet, resultatutveckling och inve-
steringar samt f6r dndringar i finansierings-
laget och verksamhetsmiljon efter utgdngen
av den foregéende rikenskapsperioden. Re-
dogorelse skall ges f6r exceptionella omstén-
digheter som har inverkat pd verksamheten
och resultatet under den period som rappor-
ten avser. Uppgifterna i delérsrapporten skall
vara jimforbara med uppgifterna for motsva-
rande period under den féregdende riken-
skapsperioden. I delarsrapporten skall ocksa
redogbras for sidana efter rapportperioden
intréffade hdndelser som &r vésentliga for
bolagets verksamhet och resultat samt for
bolagets sannolika utveckling under den 16-
pande rikenskapsperioden, i den méan detta
ir mojligt. Ndrmare foreskrifter om delérs-
rapportens innehdll och informationsférfa-
randet utfirdas genom finansministeriets be-
slut.

Foreslagen lydelse

kommuner eller sadana internationella of-
fentliga organ vilka sdsom medlemmar har
minst tvd stater som hor till Europeiska eko-
nomiska samarbetsomridet.

Om emittentens revisor har granskat de-
larsrapporten, skall revisorn i utlatandet upp-
ge hur omfattande granskningen varit. Re-
visorns eventuella anmérkningar skall fogas
till utlitandet. Utlatandet skall fogas till de-
larsrapporten.

Om emittenten skall uppritta ett koncern-
bokslut ges delarsrapporten som koncernens
information. Finansinspektionen kan dock
efter att ha hort bokforingsnimnden yrka att
emittenten utbver informationen om koncer-
nen skall offentliggéra motsvarande informa-
tion om emittenten, om den sistnimnda in-
formationen maste anses vara visentlig fran
investerarsynpunkt.

Deléarsrapporten skall upprittas i enlighet
med god bokféringssed och den skall ge en
riktig och tillrdcklig bild av emittentens
verksamhetsresultat och ekonomiska stdll-
ning.

I delarsrapporten skall redogoras for emit-
tentens verksamhet, resultatutveckling och
investeringar samt for &4ndringar i finan-
sieringsldget och verksamhetsmiljén efter
utgingen av den foregiende rikenskapspe-
rioden. Redogorelse skall ges for exceptio-
nella omstindigheter som har inverkat pd
verksamheten och resultatet under den pe-
riod som rapporten avser. Uppgifterna i de-
larsrapporten skall vara jaimforbara med upp-
gifterna for motsvarande period under den
foregdende rikenskapsperioden. Uppgifterna
for motsvarande period skall vid behov rit-
tas for att bli jamforbara och grunden for
rdttelsen skall uppges. 1 delarsrapporten skall
ockséd redogoras for sddana efter rapportpe-
rioden intrdffade hindelser som &r vésentliga
for emittentens verksamhet och resultat samt
for emittentens sannolika utveckling under
den l6pande rikenskapsperioden, i den méan
detta dr mojligt. Vederborande ministerium
utfdrdar beslut med ndarmare foreskrifter om
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Delarsrapporten skall offentliggbras utan
obefogat drojsmal, dock senast tre manader
efter utgdngen av rapportperioden. Uppgiften
om vilken vecka varje deldrsrapport offent-
liggors skall ges ut sa snart beslut har fattats
om saken.

Bolaget skall senast ndr deldrsrapporten
offentliggérs sénda denna till bankinspektio-
nen samt till den som ordnar offentlig han-
del. Deldrsrapporten skall dessutom péd be-
giran Oversindas till aktiedgarna. Envar har
ritt att mot erséttande av bolagets kostnader
fa en kopia av delarsrapporten.

Bokslut och bokslutskommuniké

6§

Aktiebolag vars aktier eller vidrdepapper
som enligt lagen om aktiebolag berittigar till
aktier &r foremal for offentlig handel skall i
sitt bokslut ldmna riktiga och tillrickliga
uppgifter om sddana omstindigheter som har
en visentlig inverkan pa aktiernas vérde.
Om bokslutets inneh&ll och om informa-
tionsfoérfarandet foéreskrivs genom finansmi-
nisteriets beslut.

Foreslagen lydelse

delarsrapportens innehdll och hur informatio-
nen i deldarsrapporten skall utformas. Veder-
borande ministerium utfdrdar ocksd ett bes-
lut om undantag vad gdller innehdllet i och
offentliggorandet av deldarsrapporten.

Delarsrapporten skall offentliggéras utan
obefogat dréjsmaél, dock senast tre manader
efter utgdngen av rapportperioden. Uppgiften
om vilken vecka varje delarsrapport offent-
liggors skall ges ut sa snart beslut har fattats
om saken.

Emittenten skall senast nir deldrsrapporten
offentliggdrs sinda denna till finansinspek-
tionen samt till den som ordnar offentlig
handel. Delarsrapporten skall dessutom pa
begiran éverséndas till vardepappersinneha-
varna. Envar har rétt att till emittentens
kostnader fa en kopia av delarsrapporten.

Med avvikelse fran 1 mom. kan i de regler
som gdller for annan offentlig handel fores-
krivas att den som emitterar i 1 kap. 2 § 1
mom. 1 eller 3 punkten avsedda vdirdepapper
som dr foremdl for annan offentlig handel
far upprdtta en deldrsrapport for varje rd-
kenskapsperiod som dr ldingre dn sex mana-
der endast for de sex forsta mdanaderna.

Arsrapport

S5a§

Om rikenskapsperioden for en sadan emit-
tent som avses i 5 § har forldngts skall emit-
tenten dessutom upprdtta en arsrapport for
de 12 forsta manaderna av rikenskapsperio-
den. Vad som i 5 § bestams om deldrsrap-
porter gdller pa motsvarande sitt arsrappor-
ter.

Bokslut

6§

En emittent vars virdepapper dr féremadl
for offentlig handel skall offentliggora sitt
bokslut utan obefogat drojsmal senast en
vecka fore det sammantride ddr bokslutet
skall framldaggas for faststillelse, likvdl se-
nast tre manader efter rikenskapsperiodens
utgdng. Denna skyldighet gdller inte staten,
dess centralbank, kommuner, samkommuner
eller sadana internationella offentliga organ
vilka sdsom medlemmar har minst tva stater
som hor till Europeiska ekonomiska samar-
betsomraidet.
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Huvudpunkterna i bokslutet skall offent-
liggdras omedelbart efter att bokslutet blivit
klart (bokslutskommuniké). Om bolaget
skall uppritta ett koncernbokslut skall bok-
slutskommunikén ges sasom koncernens in-
formation. Om bokslutets innehdll och om
sdttet for framldggande av uppgifterna be-
stams genom finansministeriets beslut.

Bokslutet skall offentliggoras senast en
vecka fore ordinarie bolagsstimman. Om
bolaget skall upprdtta ett koncembokslut
skall detta offentliggoras utéver bolagets
eget bokslut. Vid sidan av bokslutet skall
ocksd en revisionsberittelse offentliggtras.
Av revisionsberittelsen skall ocksd framgé
revisorernas uppfattning om huruvida de
delérsrapporter som har offentliggjorts under
rikenskapsperioden har upprittats i enlighet
med de gillande stadgandena. Bolaget skall
emellertid offentliggdra sin revisionsberittel-
se omedelbart, om revisorerna

1) har framstillt en anmérkning eller erin-
ring med anledning av revisionen,

2) inte forordar att balansrikningen och
resultatrikningen faststills eller att de bok-
foringsskyldiga beviljas ansvarsfrihet,

3) inte har forenat sig om styrelsens for-
slag om atgérder gillande vinst eller forlust
eller

4) anser att de delarsrapporter som offent-
liggjorts under rdkenskapsperioden inte har
upprittats i enlighet med géllande stadgan-
den.

Pa bokslut och bokslutskommuniké tillam-
pas vad 5 § 8 mom. stadgar om delarsrap-
port.

Foreslagen lydelse

Bokslutet skall ge en riktig och tillrdcklig
bild av emittentens verksamhetsresultat och
ekonomiska stdllning. V ederborande ministe-
rium utfdrdar beslut med ndarmare foreskrif-
ter om bokslutets innehdll och om hur infor-
mationen i bokslutet skall utformars. Veder-
borande ministerium utfdrdar ocksa ett bes-
lut om undantag fran sdadana bestimmelser
om innehdllet i bokslut som ingdr i denna
Zlg och i beslut som utfdrdats med stod av

en.

Utover bokslutet skall ocksa en revisions-
berittelse offentliggéras. Om revisorerna
anser att de under rdkenskapsperioden of-
fentliggjorda deléwsrapporterna inte har up-
prattats enligt gdllande bestimmelser, skall
de uppge detta i revisionsberdttelsen. Emit-
tenten skall emellertid offentliggtra bokslu-
tet och revisionsberittelsen omedelbart, om
revisorerna i sin revisionsberidttelse

1) konstaterar att bokslutet inte dr uppriit-
tat enligt bokforingslagen samt enligt de dv-
riga bestdammelser som gdller upprittande av
bokslut,

2) konstaterar att bokslutet inte i enlighet
med bokforingslagen ger riktiga och tillrdc-
kliga uppgifter om verksamhetsresultatet och
den ekonomiska stdillningen for emittenten
eller den koncern till vilken emittenten hor,

3) konstaterar att bokslutet inte bor fasts-
tdllas,

4) inte forordar styrelsens forslag till dis-
ponering av resultatet,

5) konstaterar att ansvarsfrihet inte bor
beviljas, eller

6) ger nagon annan anmdrkning med stid
av sin granskning.

Vad som i 5 § 7 mom. bestims om deldrs-
rapporter gdller pa motsvarande sditt bokslut.
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a

En emittent vars masskuldebrev har tagits
upp pa borslistan skall utan drojsmal offent-
liggora sitt bokslut. Denna skyldighet giller
emellertid inte staten, dess centralbank,
kommuner, kommunalférbund eller sddana
internationella offentliga organ vilka sdsom
medlemmar har minst tvé stater som hor till
Europeiska ekonomiska samarbetsomradet.

Bokslutet skall pa begédran ges till inneha-
vare av masskuldebrev.

9§

En aktiedgare skall underrétta bolaget och
bankinspektionen om storleken av sin andel
nir denna uppndr, overskrider eller under-
skrider en tiondedel, en femtedel, en tredje-
del, hilften eller tvé tredjedelar av rostetalet
eller aktiekapitalet i ett siddant finskt bolag
vars aktier har tagits upp till offentlig handel
eller motsvarande handel inom Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet. Med en ak-
tiedgare jimstills ocksd andra vars enligt
detta lagrum och 2 mom. utriknade andel av
rostetalet eller aktiekapitalet uppndr, &ver-
skrider eller underskrider de nimnda grin-
serna. Anmilan skall goras ocksé i det fall
att en aktiesigare eller en jaimf6rbar person &r
part i ett avtal eller ndgot annat arrangemang
som nir det forverkligas leder till att de
nimnda rdstetals- eller kapitalgrinserna upp-
nds, dverskrids eller underskrids. En aktie-
dgare behdver inte gora sddan anmilan som
avses i detta moment i det fall att moderbo-
laget g6r anmélan om saken.

Vid beridkningen av den rdstandel som
avses i 1 mom. skall till aktiedigarens rostetal
hinféras rostetalet i sammanslutningar och
stiftelser som star under dgarkontroll av ak-
tiedgaren, ristetalet i pensionsstiftelser och
pensionskassor som tillhor aktiedgaren och
sammanslutningar som stir under dgarkon-
troll av denne samt andra rostetal som aktie-
dgaren enligt avtal eller eljest forfogar dver

Foreslagen lydelse

Bokslutskommuniké

6a$§

En emittent vars vdrdepapper som avses i
1 kap. 2 § 1 mom. 1 eller 3 punkten har
upptagits till offentlig handel, skall offentlig-
gora huvudpunkterna i sitt bokslut omedel-
bart efter att bokslutet blivit kiart (bok-
slutskommuniké). Om emittenten skall up-
pritta ett koncembokslut skall bokslutskom-
munikén ges sdsom koncernens information.
Vederborande ministerium beslutar om det
ndrmare innehallet i bokslutskommunikén
och om hur informationen i kommuniken
skall utformas.

Vad som i 5 § 7 mom. bestims om deldrs-
rapporter gdller pa motsvarande sdtt boks-
lutskommunikéer.

9§

En aktiedgare skall underriitta bolaget och
finansinspektionen om storleken av sin andel
(agarandel) nir denna uppnér, &verskrider
eller underskrider en tjugondedel, en tionde-
del, tre tjugondedelar, en femtedel, en fjdir-
dedel, en tredjedel, hilften eller tva tredjede-
lar (grans) av rostetalet eller aktiekapitalet i
ett sddant finldndskt bolag vars aktier har
upptagits till offentlig handel eller motsva-
rande handel inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomrédet. Med en aktieigare jaims-
tills ocksd andra vars enligt detta lagrum
och 2 mom. utriknade dgarandel uppnér,
overskrider eller underskrider de angivna
granserna. Anmilan skall goras ockséd i1 det
fall att en aktiedgare eller en jamférbar per-
son dr part i ett avtal eller ndgot annat arran-
gemang som nér det forverkligas leder till
att de angivna grinserna uppnas, 6verskrids
eller underskrids. En aktiedgare behdver inte
gora sddan anmilan som avses i detta mo-
ment i det fall att anmilan goérs av en
sammanslutning eller stiftelse under vars
bestammande inflytande aktiedgaren star.

Vid berdkningen av dgarandelen skall till
aktiedigarens dgarandel hénforas dgarandelen
for sammanslutningar och stiftelser i vilka
aktieigaren har bestimmande inflytande,
dgarandelen for pensionsstiftelser och pen-
sionskassor som tillhor aktiedgaren och sam-
manslutningar i vilka denne har bestimman-
de inflytande samt andra dgarandelar som
aktiedgaren enligt avtal eller 6vrigt férfogar
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ensam eller tillsammans med tredje man. Pa
motsvarande sitt berdknas aktiedigarens an-
del av aktiekapitalet.

S4dan anmélan som avses i 1 mom. skall
géras utan dréjsmél och senast den sjunde
dagen efter att aktiedgaren fétt eller borde ha
fatt kinnedom om en rittshandling pd grund
av vilken hans andel av bolagets rostetal
eller aktiekapital uppnér, &verskrider eller
underskrider den grins som ndmns i 1 mom.
Om anmilningsskyldighet uppkommer med
anledning av att aktiedigaren dr part i ett av-
tal som avses i 1 mom. och vars férverkli-
gande leder till att rostandels- eller kapital-
grinsen uppnds, 6verskrids eller underskrids,
skall anmélan dock goras senast samma dag
som avtalet ingés.

Finansministeriet beslutar om de ndrmare
uppgifter som skall ges i anmélan samt om
anmilningsforfarandet.

10 §

Nir ett i 9 § 1 mom. nimnt bolag eller ett
utlindskt bolag, vars aktier eller viardepapper
som berittigar till aktier har blivit foremal
for offentlig handel i Finland, far kénnedom
om att nidgons andel av det rostetal som ak-
tierna medfor eller av aktiekapitalet har upp-
nétt, Overskridit eller underskridit den ros-
tandels- eller kapitalgrins som stadgas i 9 §
1 mom., skall bolaget offentliggéra detta
utan dréjsmal och senast nio dagar efter att
ha fatt kinnedom om saken. Den som ord-
nar offentlig handel eller motsvarande han-
del skall informeras sérskilt.

Finansministeriet beslutar om de nérmare
uppgifter som skall ges i samband med of-
fentliggrandet samt om forfarandet.

Foreslagen Ilydelse

6ver ensam eller tillsammans med en tredje
part.

Sadan anmilan som avses i 1 mom. skall
gbras utan obefogat drojsmdl efter att ak-
tiedgaren har fatt eller borde ha fétt kinne-
dom om en rittshandling p4 grund av vilken
hans dgarandel uppnér, 6verskrider eller un-
derskrider den grins som avses i 1 mom.
Om anmélningsskyldighet uppkommer med
anledning av att aktiefigaren 4r part i ett av-
tal som avses i 1 mom. och vars férverkli-
gande leder till att dgarandelsgrinsen upp-
nés, overskrids eller underskrids, skall anmi-
lan dock goras senast samma dag som avta-
let ingés.

Vederborande ministerium utfdrdar ndrma-
re bestdmmelser om de uppgifter som skall
ges i anmdlan samt om anmdlningsforfaran-
det. Vederborande ministerium kan dessu-
tom utfdrda bestimmelser om undantag i
fraga om anmdlans innehdll och anmiil-
ningsskyldigheten samt meddela ndrmare
foreskrifter om  anmdilningsskyldighetens
uppkomst och om hur dgarandelen skall be-
raknas.

10 §

Om etti 9 § 1 mom. ndmnt bolag eller ett
utlindskt bolag, vars aktier eller depositions-
bevis som avser aktier har blivit foremal for
offentlig handel i Finland, far kinnedom om
att nagons dgarandel har uppnétt, 6verskridit
eller underskridit den grdns som anges i 9 §
1 mom., skall bolaget utan obefogat drijs-
mal offentliggora detta. Bolaget skall ocksa
utan obefogat drdjsmal offentliggora uppgif-
ter om undantag som avses i 11 § 3 mom.
samt om undantagets innebord och om att
Sforutsittningar for ett undantag inte lingre
foreligger. Den som ordnar offentlig handel
eller motsvarande handel skall informeras
sérskilt.

Vederbdérande ministerium utfdrdar beslut
om de ndrmare uppgifter som skall ges i
samband med offentliggdrandet samt om det
Jorfarande som skall iakttas. Vederborande
ministerium utfdrdar dessutom beslut om
undantag i fraga om anmdlans innehdll.
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11§

Fran den informationsskyldighet som stad-
gas hir och i 6 kap. kan pa ansdkan beviljas
undantag, om investerarnas stillning inte
dventyras ddrigenom. Undantag beviljas ge-
nom bankinspektionen eller bokforings-
ndmnden, enligt vad som stadgas i 2—6
mom. Om de &vriga undantagsgrunderna
féreskrivs ndrmare genom finansministeriets
beslut.

Bankinspektionen kan bevilja undantag
frén den skyldighet som stadgas i 7 och 10
§§, i det fall att offentliggérandet av uppgif-
terna skulle strida mot allmin fordel eller
idsamka emittenten visentligt men. Om un-
dantag skall ansSkas omedelbart efter att
skyldigheten uppkommit. Undantag fran 10
§ kan beviljas endast bolag som avses i 9 §
1 mom.

Bokféringsnimnden kan bevilja undantag i
friga om innehéllet i delarsrapporter och
bokslut, om inte annat har stadgats didrom. I
rapporten och bokslutet skall anges att un-
dantag beviljats.

Bankinspektionen kan bevilja undantag
som avser innehdllet i och offentliggdrandet
av bors- och emissionsprospekt och sidana
anbudshandlingar som avses i 6 kap. samt i
fréga om offentliggdrandet av delarsrappor-
ter och bokslut.

Foreslagen lydelse

11 §

Fran den informationsskyldighet som foljer
av dessa bestimmelser och 6 kap. kan pa
anstkan beviljas undantag, om investerarnas
stillning inte &ventyras ddrigenom. Undan-
tag beviljas genom finansinspektionen, bok-
foringsndmnden eller vederborande ministe-
rium, enligt vad som stadgas i 2—5 mom.
Vederborande ministerium utfdrdar ndrmare
bestammelser om andra undantagsgrunderna.

Finansinspektionen kan bevilja undantag
fran den skyldighet som avses i 7 och 10 §,
i det fall att offentliggdrandet av uppgifterna
skulle strida mot allmén f6rdel eller &samka
emittenten vésentligt men. Om undantag
skall ans6kas omedelbart efter att skyldighe-
ten uppkommit. Undantag fran den skyl-
dighet som foreskrivs i 10 § kan beviljas
endast bolag som avses i 9 § 1 mom.

Finansinspektionen kan bevilja en yrkes-
mdssig investerare som avses i 1 kap. 4 § 4
mom. 1 punkten undantag fran den i 9 §
angivna anmdilningsskyldigheten, om dennas
syfte inte dr att paverka ledningen av ett bo-
lag som avses i 10 §. En yrkesmdssig inves-
terare skall utan drojsmal underrdtta ett bo-
lag som avses i 10 § om det beviljade un-
dantaget och dess innebord. Om foérutsdtinin-
garna for beviljande av undantag inte ldngre
uppfylls, skall den yrkesmdssiga investeraren
utan drojsmdl géra anmdlan om sin dgaran-
del sG som avses i 9 §.

Bokféringsndmnden kan bevilja undantag i
friga om innehallet i delarsrapporter, drsrap-
porter och bokslut, om inte annat bestims i
lag. Undantag i fraga om sammanslutningar
som avses i 2 § lagen om finansinspektionen
beviljas av finansinspektionen och i friga
om forsdkringsbolag av vederbérande minis-
terium. Bokforingsndmnden och vederboran-
de ministerium skall omedelbart underrdtta
finansinspektionen om sitt beslut pd en ansd-
kan om undantag. 1 rapporten och bokslutet
skall anges att undantag beviljats.

Finansinspektionen kan bevilja undantag
som avser innehéllet i och offentliggérandet
av boérs- och emissionsprospekt och sidana
anbudshandlingar som avses i 6 kap. samt i
frdga om offentliggérandet av deldrsrappor-
ter, drsrapporter och bokslut. Vad gdller for-
sdkringsbolag kan undantag fran skyldighe-
ten att offentliggéra delarsrapporter, drsrap-
porter och bokslut emellertid beviljas av ve-



RP 209/1998 rd 57

Gadllande lydelse

Bankinspektionen och bokféringsndmnden
skall ofcerdrijligen underrdtta varandra samt
den som ordnar offentlig handel om att en
ansokan om undantag har kommit in och
avgjorts.

Bankinspektionen och bokforingsndmnden
skall be social- och hdlsovardsministeriet om
utldtande i det fall att undantag soks av ett
forsdkringsbolag.

Fireslagen lydelse

derborande ministerium. Vederborande mi-
nisterium skall omedelbart underrdtta finan-
sinspektionen om sittbeslut pd en ansckan
om undantag.

Finansinspektionen,  bokforingsnimnden
och vederbérande ministerium eller skall
omedelbart underrdtta den som ordnar of-
fentlig handel om en ansékan om undantag
och om det beslut som fattats pa ansékan.

5 kap.

Stadganden om insynsstillning

Den som till en vdrdepappersformediare
star i ett sadant forhdllande som avses i 2 §
1 mom. 1 eller 2 punkten skall ndr han tillt-
rader uppdraget underrdtta formedlaren om
vem han dr formyndare for, om sddana sam-
manslutningar eller stiftelser som avses i 2 §
1 mom. 4 punkten samt om fordndringar i
dessa uppgifter. Till anmdlan skall fogas de
uppgifter som avses i 3 § 1 mom. 4—6
punkten.

8 kap.
Straffstadganden

Den som
2) forsummar den informationsskyldighet
som 2 kap. 7—10 §§ stadgar,

4) bryter mot 6 kap. 1 § 1 eller 2 mom.
eller forsummar den skyldighet att offentlig-
gora uppgifter som stadgas i 6 kap. 1 § 3
mom. eller 2 § 2 mom.

skall, om inte girningen &r ringa eller
stringare straff stadgas i nigon annan lag,
for virdepappersmarknadsforseelse domas
till boter.

380352H

2) forsummar den informationsskyldighet
som anges i 2 kap. 7—10 eller 10 a § eller i
11 § 3 mom.,

4) bryter mot 6 kap. I § eller forsummar
den skyldighet att offentliggéra uppgifter
som anges i 6 kap. 2 § I mom., 3 § 1
mom., 4 § eller 6 § 4 mom.,

skall, om inte girningen &4r ringa eller
stringare straff stadgas i nigon annan lag,
ﬁif bvdrdepappersmarknadsfdrseelse démas
till béter.

Denna lag trider i kraft den 199 .
Lagens 1 kap. 5 § trdader dock i kraft den 1
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Gdllande lydelse

Fireslagen lydelse

Januari 2000. Till dess tillampas 1 kap. 4 §
5 mom. vilket upphdvs genom denna lag.

En sadan delarsrapport som avses i 2 kap.
5 § 1 mom., ndr det dr fraga om sddana vér-
depapper som avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 1
eller 3 punkten, skall upprdttas for rdkens-
kapsperiodens tre, sex och nio forsta mdna-
der forsta gangen senast for den rikenskaps-
period som bérjar den 1 april 2000 eller dd-
refter. Darforinnan skall en sddan deldarsrap-
port som avses ovan upprdttas antingen for
de sex forsta manaderna eller for de fyra
och dtta forsta manadermma. Ndr det dar fraga
om sddana vdrdepapper som avses i 1 kap. 2
$ 1 mom. 2 punkten, en sadan delarsrapport
som avses i 2 kap. 5 § 1 mom. skall upprit-
tas forsta gangen senast for den rdkenskap-
speriod som borjar efter att lagen tritt i
kraft.

Genom denna lag upphdvs forordningen
den 30 juni 1995 om omsesidigt erkdnnande
av borsprospekt och emissionsprospekt som
godkadnts inom Europeiska ekonomiska sa-
marbetsomradet (919/1995).

Lag

om iindring av 14 och 21 § lagen om viirdepappersforetag

I enlighet med riksdagens beslut

dndras i lagen den 26 juli 1996 om virdepappersforetag (579/1996) 14 § 3 mom. och 21 §

3 mom.,

av dessa lagrum 21 § 3 mom. sidant det lyder i lag 1347/1997, som f6ljer:

Gdllande lydelse
14 §

Underrdttelse om rostetal och inflytande

Vid utrdkningen av det innehav och den
rostritt som avses i 1 och 2 mom. tillimpas
1 kap. 4 § 5 mom. och 2 kap. 9 § 1 och 2
mom. virdepappersmarknadslagen.

Foreslagen lydelse
14 §

Underrdttelse om rostetal och inflytande

Vid utrdkningen av det innehav och den
réstritt som avses i 1 och 2 mom. tillimpas
I kap. 5 § samt 2 kap. 9 § 1 och 2 mom.
virdepappersmarknadslagen.
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Gdllande lydelse

21 §
Bokslut och deldarsrapport

Finansinspektionen kan meddela nidrmare
foreskrifter samt ge anvisningar och utlatan-
den om upprittande av delarsrapporter samt
av sarskilda skil for viss tid bevilja dispens
fran bestimmelserna om deldrsrapport i vir-
depappersmarknadslagen och lagen om ak-
tiebolag, om detta inte leder till att investe-
rarnas stillning dventyras. I friga om bes-
timmelserna, anvisningarna, utlatandena och
dispenserna skall i tillimpliga delar iakttas
31 § 2—4 mom. kreditinstitutslagen. Pa vdr-
depappersforetags delarsrapporter skall inte
tillampas 2 kap. 11 § 3 mom. vardepappers-
marknadslagen. 1 deldrsrapporten skall nim-
nas om dispens har beviljats.

Foreslagen lydelse

21§

Bokslut och delarsrapport

Finansinspektionen kan meddela ndrmare
foreskrifter samt ge anvisningar och utlitan-
den om upprittande av delarsrapporter samt
av sirskilda skél for viss tid bevilja dispens
frdn vad som i virdepappersmarknadslagen
och lagen om aktiebolag bestdims om delars-
rapporter, om detta inte leder till att investe-
rarnas stidllning dventyras. I friga om bes-
timmelserna, anvisningarna, utlatandena och
dispenserna iakttas i tillampliga delar 31 §
2—4 mom. kreditinstitutslagen. 1 delarsrap-
porten skall ndmnas om dispens har bevil-
Jjats.

Denna lag trader i kraft den 199 .

Lag

om iindring av 22 § lagen om fastighetsfonder

I enlighet med riksdagens beslut

dndras 1 lagen den 19 december 1997 om fastighetsfonder (1173/1997) 22 § som f6ljer:

Gillande lydelse
22 §
Ndrmare bestdmmelser

Nér vederborande ministerium utférdar
nirmare bestimmelser skall det i tillimpliga
delar iaktta vad som i 2 kap. 3—6 § varde-
pappersmarknadslagen bestims om de sir-
drag i fastighetsfondernas informationsskyl-
dighet som giller grunderna f6r placerings-
verksamheten och placeringsférfarandena,
begriansningarna av placeringsverksamheten
och kredittagningsfullmakterna, vérderings-
grunderna samt fastighetsfondernas viktigas-

Foreslagen lydelse
22 §
Ndrmare bestimmelser

Nér vederborande ministerium utfirdar
ndrmare bestimmelser skall det i tillampliga
delar iaktta vad som i 2 kap. 3, 4, 4 a 5, 5
a, 6 och 6 a § virdepappersmarknadslagen
bestims om de sédrdrag i fastighetsfondernas
informationsskyldighet som giller grunderna
for placeringsverksamheten och placerings-
forfarandena, begrénsningarna av placerings-
verksamheten och kredittagningsfullmakter-
na, virderingsgrunderna samt fastighetsfon-
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Gdllande lydelse

te egenskaper, och med hénsyn till att upp-
gifterna ocksa kan tas in i stadgarna for fas-
tighetsplaceringsverksamheten.

Foreslagen lydelse

dernas viktigaste egenskaper, och ta hinsyn
till att uppgifterna ocksa kan tas in i stadgar-
na for fastighetsplaceringsverksamheten.

199 .

Denna lag trader i kraft den

Lag

om iindring av 18 och 41 § kreditinstitutslagen

I enlighet med riksdagens beslut

dndras i kreditinstitutslagen av den 30 december 1993 (1607/1993) 18 § 3 mom. samt rub-
riken for 41 § och 41 § 1 och 6 mom., sddana de lyder i lag 1340/1997, som fbljer:

Gdllande lydelse
18 §

Anmdlan om innehav av aktier och andelar

Vid berdkningen av innehav av aktier och
andelar som avses i 1 och 2 mom. skall 1
kap. 4 § 5 mom. och 2 kap. 9 § 1 och 2
mom. virdepappersmarknadslagen iakttas i
tillampliga delar.

41 §
Delarsrapport

En depositionsbank skall for varje rikens-
kapsperiod som &r lingre &n sex manader
uppritta en delarsrapport fér antingen de sex
forsta eller for de fyra och 4tta forsta ména-
derna. P4 deldrsrapporterna skall i &vrigt
tillimpas vad som bestims nedan i 2 och 3
mom. samt i 2 kap. 5 § 2—5 mom. virde-
pappersmarknadslagen. Angdende delérsrap-
porterna for depositionsbanker pa vilka till-
ldmpas 2 kap. 5 § virdepappersmarknadsla-
gen eller 11 kap. 12 § lagen om aktiebolag
géller dessutom vad som bestims i dessa
lagar, om négot annat inte féljer av denna
paragraf.

Fireslagen lydelse
18 §

Anmdlan om innehav av aktier och andelar

Vid berékningen av innehav av aktier och
andelar som avses i 1 och 2 mom. iakttas /
kap. 5 § samt 2 kap. 9 § 1 och 2 mom. vér-
depappersmarknadslagen i tillimpliga delar.

41 §
Deldrsrapport och darsrapport

En depositionsbank skall for varje rikens-
kapsperiod som #&r ldngre #n sex maénader
upprdtta en delarsrapport for de sex forsta
eller for de tre, sex och nio forsta mdanader-
na, om inte ndgot annat foljer av 2 kap. 5 §
1 mom. vdrdepappersmarknadslagen. Pa de-
larsrapporterna skall i 6vrigt tillimpas vad
som bestims i 2 och 3 mom. samt i 2 kap.
5 § 2—4 mom. virdepappersmarknadslagen.
Pamotsvarande sdtt skall en depositionsbank
upprdtta arsrapporter i tillimpliga delar med
iakttagande av 2 kap. 5 a § vdrdepappers-
marknadslagen. Om inte ndgot annat f6ljer
av denna paragraf giller i friga om delars-
rapporten och drsrapporten for depositions-
banker pd vilka tillampas 2 kap. 5 § virde-
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Gallande lydelse

Finansinspektionen kan meddela nirmare
foreskrifter samt ge anvisningar och utlatan-
den om upprittande av delérsrapporter samt
av sirskilda skl for viss tid bevilja dispens
fran bestimmelserna i denna paragraf, ifall
detta inte leder till att investerarnas eller
deponenternas stéllning #dventyras. 1 friga
om foreskrifterna, anvisningarna, utlatandena
och dispenserna skall i tillimpliga delar iakt-
tas 31 § 2—4 mom. Pa delarsrapporter som
avses i denna paragraf skall inte tillimpas 2
kap. 11 § 3 mom. vdrdepappersmarknadsla-
gen. 1 delarsrapporten skall ndmnas om dis-
pens har beviljats.

Foreslagen lydelse

pappersmarknadslagen eller 11 kap. 12 §
lagen om aktiebolag dessutom vad som i
dessa lagar bestims om delérsrapporter och
arsrapporter.

Finansinspektionen kan meddela nirmare
foreskrifter samt ge anvisningar och utlatan-
den om upprittande av rapporter samt av
sdrskilda skél for viss tid bevilja dispens
frdn bestimmelserna i denna paragraf, ifall
detta inte leder till att investerarnas eller
deponenternas stéllning &dventyras. 1 friga
om freskrifterna, anvisningarna, utldtandena
och dispenserna iakttas i tillampliga delar
31 § 2—4 mom. I rapporten skall ndmnas
om dispens har beviljats.

Denna lag trader i kraft den 199 .

Lag

om éindring av 10 kap. 13 § lagen om forsiikringsbolag

I enlighet med riksdagens beslut

fogas till lagen den 28 december 1979 om forsdkringsbolag (1062/1979) 10 kap. 13 § sa-
dan den lyder i lag 611/1997, ett nytt 2 mom., som foljer:

Gdllande lydelse

Foreslagen lydelse

10 kap.

Bokslut, koncembokslut och tickning av ansvarsskuld

Vederborande ministerium meddelar emel-
lertid, med avvikelse fran 11 kap. 12 § lagen
om aktiebolag, foreskrifter om innehdllet i
och offentliggérandet av rapporterna som
avses | 1 mom. samt beviljar undantag i des-
sa avseenden.

Denna lag trader i kraft den 199 .
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Lag

om iindring av 11 kap. 12 § lagen om aktiebolag

I enlighet med riksdagens beslut

dndras i lagen den 29 september 1978 om aktiebolag (734/1978) 11 kap. 12 §, sidan den

lyder i lag 145/1997, som foljer:
Gdllande lydelse

Foreslagen lydelse

11 kap.

Bokslut och koncernbokslut

12 §

Ocksé sddana publika aktiebolag pd vilka
2 kap. 5 § vardepappersmarknadslagen inte
tillimpas skall uppgodra delérsrapporter och
arsrapporter som avses i ndmnda paragraf, i
tillimpliga delar med iakitagande av vad
som stadgas i paragrafens 1-—6 mom. Rap-
porterna skall offentliggéras inom tre mppa-
der efter utgangen av respektive rapporppe-
riod, i tillimpliga delar med iakttagande av
14 § i detta kapitel. Bokforingsnimnden
meddelar sddana foreskrifter samt beviljar
sédana undantag i friga om offentliggérande
av rapporter som avses i 2 kap. virdepap-
persmarknadslagen.

12 §

Ocksé sadana publika aktiebolag pa vilka
2 kap. 5 § virdepappersmarknadslagen inte
tillimpas skall uppritta en deldrsrapport som
avses i namnda paragraf och en drsrapport
som avses i 2 kap. 5 a § med iakttagande i
tillimpliga delar av 2 kap. 5 § I—5 mom.
och 5 ag§. Deldrsrapporten kan emellertid
alltid upprittas for antingen de sex firsta
manaderna eller for de fyra och dtta forsta
manaderna. Rapporten skall anmdilas till re-
gistrering inom tre manader efter utgdngen
av respektive rapportperiod och kopior av
rapporten skall ges med iakttagande i tillim-
pliga delar av 3 kap. 11 § bokforingslagen.
Bokforingsndmnden meddelar siddana fore-
skrifter samt beviljar sddana undantag i fra-
ga om offentliggérande av rapporter som
avses i 2 kap. viardepappersmarknadslagen.

Denna lag trider i kraft den 199 .




