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Regeringens proposition till Riksdagen med forslag till lag om
éndring av viirdepappersmarknadslagen och av vissa lagar som har

samband med den

PROPOSITIONENS HUVUDSAKLIGA INNEHALL

I denna proposition foéresids att de dndringar
gdrs 1 lagstiftningen om  virdepappers-
marknaden som f6ranleds av regelverket i
avtalet om Europeiska ekonomiska samarbets-
omridet (EES-avtalet) samt av vissa nationelia
indringsbehov. Merparten av 4ndringarna gil-
ler virdepappersmarknadslagen fridn 4r 1989.
Med anledning av de dndringar som foreslds i
denna foreslas att den ar 1969 stiftade lagen
om obligations- och debentureldn samt ovriga
masskuldebrevslan upphivs. Smérre justeringar
foreslas i lagen om handel med standardiserade
optioner och terminer, konkursstadgan, lotte-
rilagen, lagen om aktiebolag, lagen om skulde-
brev och i lagen om virdepappersformedlings-
rorelse.

Avsikten dr att pd lagnivd stadga om de
viktigaste av de frigor som EES-avtalets regel-
verk aktualiserar. Bl.a. kan nimnas regleringen
av myndigheternas behorighet, relationerna
mellan investerare, emittenter och myndigheter
samt dessas rittigheter och skyldigheter. De
detaljerade regleringar som direktiven forutsit-
ter 4r det andamadlsenligt att ta in i forfattning-
ar av en ldgre hierarkisk rang, sdsom forord-
ningar och ministeriebeslut.

Med tanke pa att EES-avtalets regelverk om
virdepappersmarknaden skall trdda i kraft i
Finland f6reslds foljande 4ndringar och kom-
pletteringar i virdepappersmarknadslagen.

Skyldigheten att uppgora prospekt utstrécks
till att gilla ocksd emission av virdepapper
som avser frammande kapital. Prospekt som &r
avsedda for primdrmarknaden skall tillstdllas
myndigheterna for granskning och i lagen
foreslas ett stadgande om Omsesidigt erkdnn-
ande av prospekt som godkints i 6vriga EES-
stater.

Vidare foreslds en utvidgning av informa-
tionsskyldigheten pd sekundidrmarknaden. I
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vissa fall skall prospekt uppgoras for siljanbud
pa vérdepapper. De som emitterar aktier som
ir foremal for offentlig handel eller virdepap-
per som berdttigar till sddana, dlaggs regelbun-
den informationsskyldighet i form av delars-
rapporter. Ocksa bokslutet skall offentliggbras.
Skyldigheten att informera sekundirmarkna-
den om faktorer som péverkar virdepapperens
vérde utstricks till att gdlla emittenter av aktier
som dr féremal for offentlig handel, liksom
dven emittenter av virdepapper som hinfor sig
till frimmande kapital. Aktiedgarens skyldighet
att anmila om fOrvirv eller avyttring av
betydande andelar foreslas bli utstriackt till att
gilla ocksé andelar i bolag som dr féremal for
annan offentlig handel. Flaggningsskyldigheten
foreslds bli preciserad i friga om dem som éir
anmélningsskyldiga samt i frdga om grénserna
och forfarandet.

1 villkoren for upptagning pa borslistan
foreslds, i friga om virdepapper som har
emitterats av en emittent frin en EES-stat, en
strykning av kravet pd att virdepapperen skall
vara foremal for offentlig handel utomlands.
Ett stadgande foreslds om ritten att overklaga
domstolsbeslut som innebdr att virdepapper
inte tas upp pé en borslista eller att virdepap-
per avfors frdn denna. Ett virdepapper kan
ocksd samtidigt vara upptaget pid tvd finska
fondborsers lista.

Forbudet mot insiderhandel foreslds bli sd
utvidgat att begreppet insiderinformation, ut-
Over uppgifter om emittenten, anses inkludera
uppgifter om sjidlva vdrdepapperen.

En del av dndringsforslagen har inte nigot
direkt samband med EES-avtalets regelverk
utan dikteras av nationella behov. Som exem-
pel kan nimnas de stadganden som foreslds om
upptagande till annan offentlig handel, bokslut,
offentligt képeanbud och om inlosningsskyldig-
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het. Det foreslds vara straffbart sdsom virde-
pappersmarknadsbrott, i stéllet for sdsom vir-
depappersmarknadsforseeise, inte bara att ta in
osanna utan dessutom att ta in vilseledande
uppgifter i prospekt och rapporter. Dessutom
foreslds att tillimpningen av virdepappers-
marknadslagens stadganden om vilseledande
marknadsforing, insiderhandel och overvak-
ning utstriacks till att gilla ocksd options- och

terminsmarknaden. Optionsfoéretag foreslas fa
rétt att som underliggande egendom i samband
med indexoptioner och -terminer ange ocksd
index som beskriver virdepapperens prisut-
veckling i en EES-stat, inom ndgot omséttning-
ssystem som kan jimstillas med offentlig han-
del.

Avsikten dr att de foreslagna &dndringarna
skall trada i kraft samtidigt som EES-avtalet.
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ALLMAN MOTIVERING

1. Propositionens samhiilleliga
betydelse

1.1. Virdepappersmarknadens funktion och be-
tydelse for den europeiska integrationen
samt syftet med propositionen

1.1.1. Virdepappersmarknadens funktion

Virdepappersmarknaden styr kapitalstrom-
marna genom att erbjuda sammanslutningar
och personer som har extra kapital en mojlig-
het att investera i vdrdepapper som emitteras
av kapitalbehdvande privat- och offentligritt-
sliga sammanslutningar.

P& primdrmarknaden for virdepapper forvér-
vas eget kapital genom emission av aktier och
andra egna kapitalandelar samt frimmande
kapital genom emission av masskuldebrev och
andra skuldforbindelser. Bolag kan emittera
ocksd virdepapper som ir forenade med vill-
kor om eget och frimmande kapital, exempel-
vis optionsskuldebrev och konvertibla skulde-
brev.

PA sekunddr- eller eftermarknaden bedriver
investerare handel med virdepapper som har
emitterats pid primdrmarknaden. En fungeran-
de sekundirmarknad 4r en forutsittning for en
effektiv primdrmarknad. P4 den derivativa
marknaden for virdepapper kan investerare
fordela de med viardepappersinvesteringar sam-
manhéngande riskerna mellan varandra.

1.1.2. Virdepappersmarknaden och den
europeiska integrationen

Inom Europeiska gemenskaperna (EG) éar
regleringen av virdepappersmarknaden nira
forknippad med den fria rorligheten for tjéns-
ter och kapital samt etableringsrétten. Formellt
baserar sig EG- direktiven huvudsakligen pa
artikel 54.3 g i Romfordraget. Enligt artikeln dr
det i syfte att trygga etableringsritten skil att
harmonisera de garantier som medlemsstaterna
kriaver att sammanslutningarna och ovriga fo-
retag skall ge sina medlemmar och andra.
Avsikten med de direktiv som giller virde-
pappersmarknaden 4r att skapa forutsittningar
for en effektiv europeisk virdepappersmark-
nad. Detta mal efterstrivas for det forsta
genom att en miniminivd uppstills fér investe-

rarskyddet. For det andra kravs det dmsesidigt
erkdnnande av sdvil emittenternas som myn-
digheternas Aatgidrder 1 sddana fall d& dessa
uppfyller de minimikrav som uppstills i direk-
tiven.

1.1.3. Mal
Tkrafttridandet av EES-avtalets regelverk

Genom EES-avtalet blir Finland en fast del
av en inre marknad som omfattar 19 linder
och nidrmare 400 miljoner ménniskor. I och
med att var lagstiftning om vérdepappers-
marknaden harmoniseras med EES-avtalets re-
gelverk kan vara foretag utstricka sin kapital-
anskaffning till ett vidstricktare omrade, sam-
tidigt som de finldndska investerarna kommer i
dtnjutande av samma skydd som investerarna i
de 6vriga EES-linderna.

Redan nu bedrivs det handel med finska
foretags virdepapper pd europeiska fondborser
och inom andra europeiska handelssystem. I
och med att EES-avtalets regelverk godkinns
forenklas dessa foretags skyldigheter avseende
olika prospekt och andra krav, eftersom en
handling som godtagits av myndigheterna i en
stat skall godtas fér samma anvindning ocksd
i andra EES-stater. Foretagen behover siledes
inte ritta sig efter ett flertal normer nér de skall
uppfylla sin informationsskyldighet. Det fak-
tum att direktiven anger en viss miniminivd
som emittenterna skall uppnd for att deras
virdepapper skall kunna tas upp till officiell
notering pa en fondbors 4r dgnat att forbittra
deras mojligheter att fi sina virdepapper upp-
tagna ocksd pd borslistor i andra EES-stater.

EG-direktiven har inte godkédnts med sikte
pa en lagstiftning som definieras av medlems-
staternas minsta gemensamma nimnare, utan
malen har stillts hogre. Direktiven forbéttrar
sdledes investerarskyddet sdrskilt genom en
utbkad informationsskyldighet foér sivil emit-
tenterna som de &vriga aktdrerna p&d markna-
den. Samtidigt bar likstidlldheten mellan inve-
sterarna forbéttrats genom direktivet om insi-
derhandel.

Nationella behov

Virdepappersmarknadslagens  stadganden
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om offentliga kdpeanbud och inldsningsskyl-
dighet giller endast bors- och avtalsmarknads-
bolag. Fran investerarnas synpunkt finns det
inte ndgot skil att gora skilinad mellan ko-
peanbud och inldsningsskyldighet, pd grundval
av vilken officiell handelsform aktierna eller de
dirtill berittigande vdrdepapperen hinfor sig
till.

En utveckling av den derivativa marknaden
forutsitter att optionsféretagen ges ritt att i
storre utstrickning basera indexbundna op-
tions- och terminsavtal ocksd pé férandringar i
utlindska virdepappersindex.

1.2. Medel

Enligt lagforslaget skall framforalit vérde-
pappersmarknadslagen (495/89) kompletteras
och indras med beaktande av EES-avtalets
regelverk om vérdepappershandeln. Detta for-
utsétter i forsta hand en dkning av emittenter-
nas informationsskyldighet sivdl pa primér-
som pd sekunddrmarknaden samt precisering
av vissa stadganden som berdr investerare.
Vidare skall fondborsens beslut om att inte ta
upp virdepapper pa borslistan samt beslut om
att avféra virdepapper frdn listan kunna
hinskjutas till domstol. En viktig dndring 4r att
tillsynsmyndigheten &ldggs skyldighet att godta
prospekt som godkints av myndigheterna i
ndgon annan EES-stat for anvindning ocksd
péd den finska vérdepappersmarknaden.

Direktiven om virdepappershandel 4r s.k.
minimidirektiv, vilket innebidr att stringare
normer kan uppstillas nationellt. Sddana strian-
ga normer skall tillimpas allmint och de far
inte leda till diskriminering. Denna proposition
foljer huvudsakligen den miniminivd som di-
rektiven anger. Normerna foreslds emellertid
bli tillimpade ocksa pa andra védrdepapper som
dr foremal for offentlig handel &n bérsvirde-
papper, vilka direktivens normer huvudsakli-
gen avser.

Stadganden pé lagniva foreslds om de vikti-
gaste fragorna som EES-avtalets regelverk ak-
tualiserar. Direktivens detaljregleringar, t.ex.
bestimmelserna om prospektens nirmare inne-
héll och om de detaljerade kraven pd bolag
som skall upptas pa borslistan, foreslds bli
hinférda till férordningar eller ministeriebe-
slut. Prelimindra utkast till férordningar och

ministeriebeslut ingar i virdepappersmarknad-
skommissionens  betinkande (Komm.bet.
1991:48).

1.2.1. Informationsskyldighet
Erbjudande av virdepapper till allmdnheten

Informationsskyldigheten pd primidrmarkna-
den foreslds bli si utvidgad att prospekt dver
virdepapper som erbjuds till allménheten skall
offentliggéras for samtliga virdepapper — sé-
ledes ocksa for skuldférbindelser som ges ut-
over aktier och till sddana berdttigande virde-
papper. Skyldigheten att uppritta prospekt
foreslds bli utstrackt ocksa till andra anbuds-
givare dn virdepappersemittenter,

En emittent vars virdepapper har upptagits
eller ansdks bli upptaget pd borslistan, skall
offentliggdra ett borsprospekt rorande de vir-
depapper som erbjuds till allminheten. Bor-
sprospekt skall offentliggdras ocksi i det fall
att viardepapper tas upp pd borslistan utan att
de samtidigt erbjuds till allminheten. I annat
fall skall ett emissionsprospekt offentliggoras.
Emittenten har emellertid alltid rétt att upprit-
ta ett borsprospekt och att fi4 detta godtaget
som ett borsprospekt ocksd i dvriga EES-stater.
For dessa prospekt skall utverkas bankinspek-
tionens godkidnnande fore offentliggérandet.

Regelbunden informationsskyldighet

Den som emitterar aktier som ir foremaél for
offentlig handel eller till sidana aktier beritti-
gande virdepapper skall offentliggéra minst en
deldrsrapport f6r varje rdkenskapsperiod som
ir langre 4n sex ménader. Bolagets revisorer
foreslds inte vara skyldiga att granska delérs-
rapporten innan den offentliggérs, men de
anmirkningar och erinringar som revisorn gor
i samband med en eventuell granskning skall
fogas till rapporten. Senast i revisionsberittel-
sen skall revisorn yttra sig om huruvida delars-
rapporterna har upprittats i enlighet med
gillande stadganden.

Den som emitterar aktier som 4r foremdl for
offentlig handel eller till sddana aktier beritti-
gande virdepapper skall uppritta sitt bokslut
sa att det ger riktiga och tilirickliga uppgifter
om sddana omstindigheter som visentligen
péverkar virdet av de virdepapper som &r
foremdl for offentlig handel.

Bokslutets huvudpunkter (bokslutskommuni-
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ké) skall offentliggdras sd snart bokslutet blivit
klart och sjalva bokslutet skall offentliggtras
senast en vecka fore den ordinarie bolagsstim-
man. Revisionsberittelsen skall emellertid of-
fentliggbras omedelbart, om den innehéller
anméirkningar som giller lagligheten i upprit-
tandet av t.ex. deldrsrapporterna.

Ocksd skuldebrevsemittenter foreslds vara
skyldiga att offentliggbra sina bokslut utan
drojsmail. »

Kontinuerlig informationsskyldighet

Skyldigheten att informera om omstindig-
heter som inverkar pd virdepapperens virde
foresids bli utvidgad till att gilla samtliga
emittenter av virdepapper som ar foremal for
offentlig handel — ocksd emittenter av skuld-
forbindelser.

Subsididrt foreslds informationsskyldigheten
bli utstrickt till att gélla ocksd dem som ordnar
annan offentlig handel.

Flaggningsskyldighet

Flaggningsskyldigheten foreslds bli utstrickt
till att gdlla rost- och kapitalandelar i alla
bolag vilkas aktier dr foremal for offentlig
handel. Flaggningsskyldighet uppkommer en-
ligt forslaget ocksd nidr en aktiedgares andel
uppndr de i lagen angivna grinserna, inte
endast ndr den o&verskrider eller underskrider
dessa.

Forfarandet foreslds bli s 4dndrat att den
som 4r flaggningsskyldig skall gbra en anmailan
om saken till bolaget, varefter bolaget offent-
liggdr den forindrade dgarandelen. Med inne-
hav jamstills liksom tidigare en faktisk mojlig-
het att utdva den med aktierna forenade
rostritten. For att stadgandet skall bli klarare
foreslds i lagen en definition av begreppet
dgarkontrollerad sammanslutning. Lagens til-
lampningsomrdde foreslds bli utstridckt till att
gilla ocksd finska sammanslutningar vilkas
aktier inte dr féremal for offentlig handel i
Finland utan i nigon EES-stat.

1.2.2. Upptagande pd och avforande frin
borslista

Det foreslas att virdepappersemittenter skall

ha ratt att vinda sig till bankinspektionen i det
fall att fondboOrsen avslir en ansdkan om
upptagande av virdepapper pd borslistan. Om
fondborsen beslutar avféra ett virdepapper
fran listan skall motsvarande ritt tillkomma
ocksd registrerade foreningar som har bildats
for att bevaka investerarnas intressen samt
enskilda virdepappersigare. Ritt att anfora
besvdr dver bankinspektionens beslut har dels
virdepappersborsen, dels de som i det forsta
skedet har rétt att hidnskjuta drendet till bank-
inspektionen.

1.2.3. Upptagande av vdrdepapper till annan
offentlig andel

Eftersom emittenter vars virdepapper &r
foremal for annan offentlig handel foreslads bl
dlagda nya skyldigheter, foreslds dven att till
offentlig handel far tas upp endast virdepapper
som i tillrdcklig utstrickning 4r féremal for
efterfrigan och utbud och vars prisbildning
sdledes kan berdknas vara tillférlitlig. Vidare
foreslas att emittenterna ges ritt att motsitta
sig att deras virdepapper tas upp till annan
offentlig handel och att de under vissa forut-
sdttningar far kriva att den offentliga handeln
med deras virdepapper avslutas.

1.2.4. Insiderhandel

Begreppet insiderinformation foreslds bli ut-
vidgat till att omfatta inte bara information om
emittenterna utan ocksd information om vir-
depapper. Insiderinformation kan siledes gilla
efterfrigan eller utbud pd vissa virdepapper
eller ndgon faktor som mera allméint pdverkar
viardepappersmarknaden.

Det lagstadgade forbudet mot kortfristig
handel utstriacks till att gilla personer i for-
troendeuppdrag och anstilida hos emittenter
av virdepapper som dr féremdl for annan
offentlig handel.

1.2.5. Offentliga képeanbud och inlosningsanbud

Skyldigheten att bemdta de virdepappersi-
gare som anbud riktas till likstdllt, féreslds bli
utstrackt till att gilla ocksd innehavare av
viardepapper som #r foremadl for annan offent-
lig handel.
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Den som gor ett offentligt képeanbud aliggs
att uppritta en anbudshandling och fore of-
fentliggbrandet overlimna denna till bankin-
spektionen for godkénnande.

Inldsningsskyldigheten foéreslds gidlla alla
dem vilkas andel efter det att bolagets aktier
har tagits upp till offentlig handel &verskrider
den i lagen redan tidigare stadgade tva tredje-
dels grédnsen. Inlosningsskyldigheten foreslds
dessutom  gélla  optionsskuldebrev  och
konvertibla skuldebrev och inte lingre enbart
bors- och avtalsmarknadsbolags aktier.

Den lagstadgade huvudregeln om berdkning
av gingse pris foreslds bli s& &ndrad att i
beaktande tas virdepapperens prisutveckling
under de 12 senaste mdnaderna fore anbudet i
stiallet for sdsom tidigare under de senaste tvd
ménaderna, det hdgre pris som eventuellt har
betalts for den inlésningsskyldiges virdepapper
under samma tid samt eventuella sirskilda
omstindigheter.

1.2.6. Tillsyn

Bankinspektionen skall enligt forslaget godta
borsprospekt som har godtagits av ndgon
annan behodrig myndighet i en EES-stat, for
anvindning sdsom prospekt ocksd i Finland.

Bankinspektionens rittigheter att f4 informa-
tion av de olika parterna pd virdepappers-
marknaden foreslds bli preciserade.

1.2.7. Straffstadganden

Det foreslas vara straffbart som ett virde-
pappersmarknadsbrott och inte lingre som en
forseelse att i prospekt ta in osanna uppgifter
och dessutom &dven vilseledande uppgifter.

1.2.8. Handel med standardiserade optioner och
terminer

Optionsforetag foreslds fa ritt att som un-
derliggande egendom till indexoptioner och
-terminer ange ocksid index som inom ett
forfarande som motsvarar offentlig handel be-
skriver prisutvecklingen for virdepapper i en
EES-stat, samt att &ta sig clearing ocksd av
marknadsgaranters eller i EES-stater hemma-
horande optionsforetags options- och termin-
savtal.

Vidare féreslas att virdepappersmarknadsia-
gens stadganden om vilseledande marknadsfo-
ring, insiderhandel och tillsyn skall utstriackas
sd att de mera tickande kan tillimpas ocksd pi
handeln med standardiserade options- och ter-
minsavtal. Fysiska personers ritt att vara
marknadsgaranter foreslas bli slopad.

1.2.9. Masskuldebrev

Lagen om obligations- och debentureldn
samt Ovriga masskuldebrevslan (553/69) fore-
slds bli upphdvd. Vissa stadganden om mas-
skuldebrev foreslds bli intagna i lagen om
skuldebrev (622/47). Klassificeringen av mas-
skuldebrev foreslds bli slopad, dock sd att
benimning debenture anvdnds pid masskulde-
brev som har sémre formansritt 4n emittentens
ovriga forbindelser. Endast offentliga samfund
och bokféringsskyldiga fir enligt forslaget
emittera masskuldebrev.

2. Nulédge och idrendets beredning
2.1. Nuliige
2.1.1. Lagstiftning

Vir lagstiftning om virdepappersmarknaden
ir relativt ny. Den forsta klart viardepappers-
marknadsrittsliga lagen dr den &r 1987 stiftade
lagen om placeringsfonder (480/87). Aret dirpa
reglerades den vid samma tid uppkomna deri-
vativa marknaden genom lagen om handel med
standardiserade optioner och terminer (772/88).
Virdepappersmarknadslagen, som for forsta
gingen reglerade virdepappersmarknaden och
dess verksamhet 1 sin helhet, tridde i kraft
1989. Samtidigt stiftades lagen om virdepap-
persformedlingsrorelse (499/89).

Virdepappersmarknadslagen tillimpas pa
sittande av virdepapper i omlopp bland all-
ménheten och omsétining av virdepapper som
har satts i omlopp samt pd offentlig handel
med virdepapper. Det i lagen anvinda virde-
pappersbegreppet omfattar sivil virdepapper
som ir férenade med villkor om eget kapital,
av vilka de viktigaste dr aktier, olika slags
skuldforbindelser, t.ex. masskuldebrev och med
sddana jimforbara penningmarknadsskulde-
brev, samt siddana kombinationsvirdepapper
som t.ex. optionsskuldebrev och konvertibla
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skuidebrev. Lagen tillimpas vidare pd place-
ringsfondsandelar. Dédremot tillimpas den inte
pa virdepapper som medfor rétt till besittning
av en viss ligenhet eller fastighet.

Vérdepappersmarknadslagen innehéller stad-
ganden om uppritthillande av marknadsplat-
ser, verksamhet pd primidrmarknaden (erbju-
dande av virdepapper till allméinheten) och pd
sekundidrmarknaden (bolags och investerares
informationsskyldighet, formedlares och mik-
lares verksambhet, insiderhandel, offentliga ko-
peanbud samt inldsningsskyldighet).

Virdepappersformedlarnas  néringsrittsliga
stdllning regleras i lagen om virdepappersfor-
medlingsrorelse, didr virdepappersformedling
definieras sdsom yrkesmdssig verksamhet vari-
genom virdepapper képs, siljs, byts och teck-
nas fér ndgon annans rikning i eget namn eller
handel bedrivs med standardiserade optioner
och terminer fér ndgon annans rikning i eget
namn samt optionskop ldmnas for clearing till
ett optionsforetag. Vardepappersférmedling fir
bedrivas endast av finska aktiebolag som har
fatt koncession av finansministeriet (virdepap-
persformedlingsforetag) samt av depositions-
banker, kreditinstitut som avses i lagen om
finansieringsverksamhet (1544/91) och av ut-
landska kreditinstituts filialer i Finland. Utom
om forutsittningarna for koncession stadgar
lagen om verksamhet som 4r tilldten for var-
depappersformedlingsforetag, om ritten att dga
andra sammanslutningar samt om likviditet
och soliditet.

Lagen om handel med standardiserade op-
tioner och terminer reglerar verksamheten pa
den derivativa marknaden. Med optionsforetag
avses en sammanslutning som idkar options-
borsverksamhet eller clearing vid optionshan-
deln. En optionsbors dr en sammanslutning
som fortlépande upptar kurser pa optioner och
terminer till faststillelse vid auktion eller med
stod av sdlj- och kdpeanbud som givits i ett
diarmed jamforbart forfarande samt uppratthal-
ler en marknadsplats eller ett marknadssystem
for optionshandel. Med standardisering av
options- och terminsavtal avses att avtalsvill-
koren, med undantag av premierna fér optio-
ner och priset pd den underliggande egendom-
en har bestdmts i optionsforetagets reglemente.
Reglementet skall faststillas av finansministe-
riet. Det 4r forbjudet att erbjuda icke-standar-
diserade options- och terminsavtal till andra &n
ndringsidkare. Utdver stadganden om options-
foretags koncession och verksamhet innehdller

lagen vissa stadganden som reglerar férmedla-
res och investerares verksamhet, sdsom stad-
ganden om kursmanipulation och handelsbe-
gransningar samt om tillsyn.

Enligt lagen om placeringsfonder far verk-
samhet dir allminheten erbjuds att delta i
gemensamma placeringar i virdepapper bedri-
vas endast sisom fondverksambhet eller si, att
deltagandet i placeringen sker genom tecknan-
de av aktier i aktiebolag som bedriver sidan
placeringsverksamhet. Med placeringsfond av-
ses en fond som bestdr huvudsakligen av aktier
och andra virdepapper och som &gs av de
personer eller samfund som placerat medel i
den. Den som placerat medel i placeringsfon-
den har ritt till en fondandel. Fondandelarna
skall vara lika stora och de skall medféra lika
ritt till den egendom som ingdr i fonden. En
placeringsfond skall ha stadgar som faststillts
av bankinspektionen. Placeringsfonden repre-
senteras och forvaltas av ett fondbolag som fatt
koncession for placeringsfondsverksamheten av
finansministeriet. I fondbolagets styrelse skall
ocksa placeringsfondens dgare vara represente-
rade.

2.1.2. Orsakerna till dndringen

Virdepappersmarknadslagen har varit i kraft
endast tre dr. Bankinspektionen har utfiardat
ett flertal anvisningar om dess tiliimpning.
Vissa frdgor har med stdd av lagen redan
hunnit behandlas av domstol. Lagen kan redan
nu anses klart ha foridndrat attityderna och
praxis pa virdepappersmarknaden i den avsed-
da riktningen. Lagen har lett till 6kad infor-
mation om de virdepapper som finns pid
marknaden samt om emittenterna och om
handeln pd marknadsplatserna.

Nir virdepappersmarknadslagen gavs ar
1989 var det redan kint att det i ett senare
skede skulle bli nodvindigt att utveckla inve-
sterarskyddet genom att lagen kompletterades
med stadganden om informationen pd primir-
och sekunddrmarknaden. I friga om sekundir-
marknaden innehéller lagen betydligt noggran-
nare informationsstadganden om vérdepapper
forenade med villkor om eget kapital 4n om
skuldférbindelser. Lagen har inte heller haft
nagra stadganden som forpliktar emittenterna
att regelbundet ge ut information pd sekundir-
marknaden. Ocksd EES-avtalet forutsitter re-
gleringar i dessa avseenden.

I och med EES-avtalet trider i kraft maste
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vissa stadganden om virdepappersmarknaden
justeras. En del av stadgandena ir sddana som
ocksd inom EG har tritt i kraft forst efter det
att virdepappersmarknadslagen stiftades, med-
an en del 4r siddana att det ansdgs vara svart
att ta in dem i lagstiftningen i samband med att
virdepappersmarknaden reglerades for forsta
géingen.

Tillimpningen av stadgandena om erbjudan-
de av virdepapper till allminheten och om
inlosningsskyldigheten har i praktiken visat sig
vara férenad med vissa brister och oldgenheter.
Dessa foreslds bli avhjilpta enbart med hinsyn
till det nationella behovet. Ocksid hirvid har
man i forslagen forsékt folja riktlinjerna i de
EG-direktiv som 4r under beredning.

2.2. Beredningsskeden

Virdepappersmarknadslagen bereddes pa
basis av det 1 delbetinkande som vérdepap-
pershandelskommittén gav i oktober 1987
(Komm.bet. 1987:44). Kommittén gav sitt II
delbetinkande sommaren 1989 (Komm.
bet.1989:36). Det andra skedet av virdepap-
pershandelskommitténs arbete inneholl stad-
ganden om bolagens regelbundna informa-
tionsskyldighet (delarsrapporter, offentliggs-
rande av bokslut). 1 sitt II delbetinkande
foreslog kommittén ocksd komplettering av
stadgandena om offentligt kopeanbud och in-
16sningsskyldighet. Finansministeriet tillsatte i
december 1987 en arbetsgrupp for att reda ut
behovet att utveckla lagstiftningen om mas-
skuldebrev och bereda forslag till erforderliga
stadganden.  Virdepappershandelskommittén
forenade sig om f6rslagen i arbetsgruppens i
januari 1989 daterade promemoria (Arbets-
gruppspromemoria 1989:VM 6).

Virdepappershandelskommitténs II delbe-
tdnkande séindes i november 1989 pé remiss till
36 myndigheter, sammanslutningar och organi-
sationer, Utldtandena var i huvudsak positiva
(justitieministeriets  lagberedningsavdelnings
publikation 3/1990).

Justitieministeriet tillsatte i december 1990 en
kommission som fore utgingen av ar 1991, om
mojligt i form av en regeringsproposition,
skulle l4gga fram forslag till stadganden genom
vilka Finlands lagstiftning om virdepappers-
marknaden kan harmoniseras med Finlands
internationella forpliktelser, sirskilt de som
hianfor sig till den europeiska integrationsut-
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vecklingen. Kommissionen skulle i sitt arbete
beakta de forslag som virdepappershandel-
skommittén lagt fram i sitt II delbetinkande.
Vidare skulle kommissionen klarligga eventu-
ella andra 4ndringsbehov.

Virdepappersmarknadskommissionen &ver-
lamnade sitt betinkande (Komm.bet. 1991:48) i
borjan av 4&r 1992. Betidnkandet sindes pd
remiss till 38 myndigheter, sammanslutningar
och organisationer. Utlatandena var huvudsak-
ligen positiva, Divergerande dsikter framfordes
nidrmast om revisorernas skyldigheter betréaff-
ande deldrsrapporterna. Negativa till kommis-
sionens forslag i detta avseende forholl sig
revisorerna och emittenterna, medan investe-
rarnas representanter och myndigheterna for-
ordade kommissionens forslag eller rentav un-
derstddde en skdrpning av dem.

Virdepappersmarknadskommissionen upp-
méirksammade det faktum att dven om virde-
pappersmarknadslagens grundliggande be-
grepp, dvs. offentlig handel, motsvarar den 1
flera EG-direktiv ingdende definitionen av en
offentlig, for allminheten 6ppen, regelbundet
verksam och av myndigheterna Overvakad
marknadsplats, kan begreppet vara problema-
tiskt med hinsyn till en dndamdlsenlig utveck-
ling av marknaden och lagstiftningen.

Finansministeriet tillsatte i mars 1992 en
arbetsgrupp som gavs i uppdrag att klarligga
de eventuella oldgenheter med hénsyn till
marknadens och lagstiftningens utveckling som
dr forenade med det i virdepappersmarknad-
slagen anvinda grundliggande begreppet of-
fentlig handel, sidrskilt med beaktande av de
synpunkter som framforts av virdepappers-
marknadskommissionen. Arbetsgruppen fore-
slog i sin promemoria (finansministeriets ar-
betsgruppspromemoria 1992:12) att begreppet
avtalsmarknadsverksamhet stryks i virdepap-
persmarknadslagen och att begreppet kursfor-
medlingsavtal omdefinieras. Arbetsgruppen an-
sdg dessutom det vara skil att i lagen stryka
stadgandet om att aktier eller till dem ber#tti-
gande vidrdepapper inte samtidigt fir vara
upptagna pa tvd fondbdrsers listor. Vidare
foreslogs att regleringen om uppritthallande av
marknadsplats dndras si att ocksd en fondbors
kan ordna annan offentlig handel. I syfte att
skydda investerarna foreslogs att endast virde-
pappersformedlare skall ha rétt att marknads-
fora formedlingstjinster som giller erbjudande
av virdepapper.

Marknadsplatsarbetsgruppens  promemoria
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sdndes pd remiss till 20 myndigheter, samman-
slutningar och organisationer. Utlidtandena var
i stort sett positiva men pd vissa hall motsatte
man sig bestdimt forslaget till 4ndring av
kursformedlingsdefinitionen. Detta fdrslag &r
emellertid fast forknippat med si gott som
samtliga arbetsgruppens forslag.

Avsikten med virdepappersmarknadskom-
missionens forslag r att samordna lagstiftning-
en om Finlands virdepappersmarknad med de
krav som EES-avtalet stiller pd den. Eftersom
forslagen maste trdda i kraft inom en snar
framtid har i denna proposition tagits med
endast de av marknadsplatsarbetsgruppens
4ndringsforslag som utan forbehall understods
i samtliga utldtanden och som utan problem
kan losgdras fran arbetsgruppens 6vriga for-
slag. Forslaget forutsitter en strykning av
virdepappersmarknadslagens férbud som inne-
bdr att ett och samma virdepapper inte sam-
tidigt far vara upptaget pd borslistan hos tvd
finska fondborser.

Inom ramen for justitieministeriets strafflag-
sprojekt bereds for nirvarande en revidering av
stadgandena om virdepappersmarknadsbrott. I
detta sammanhang foreslds darfor dndringar
endast av sadana straffstadganden som har
samband med propositionens dvriga forslag.

I friga om stadgandena om internationellt
myndighetssamarbete foreslds endast de mini-
midndringar som EES-avtalet férutsitter, efter-
som justitieministeriet som bist vidtar forbere-
delser for att Europarddets konvention om
insiderhandel skall kunna trdda i kraft i Fin-
land.

Denna proposition har beretts som tjinstear-
bete i finansministeriet. De synpunkter som
framférs 1 utldtandena om virdepappersmark-
nadskommissionens betinkande har i si stor
utstrickning som mdjligt beaktats och vissa av
de problem som péitalas har klarlagts sdrskilt i
detaljmotiveringen till dndringsforslagen. For-
slaget Overensstimmer i stort sett med de
forslag som virdepappersmarknadskommissio-
nen lagt fram.

2.3. EES-avtalets regelverk om viirdepappers-
marknaden och de under beredning varande
EG-forfattningar som har beaktats

2.3.1. EES-avtalets regelverk

Det finns sju direktiv jimte &ndringar som
giller virdepappersmarknaden.

Raidets direktiv av den 5 mars 1979 om
samordning av villkoren for upptagande av
vérdepapper till officiell notering vid fondbors
(79/279/EEG; noteringsdirektivet)

Noteringsdirektivet innehdller bestimmelser
om de minimikrav som ett virdepapper och
dess emittent maste uppfylla for att virdepap-
peret officiellt skall kunna noteras vid en
fondbors, samt om emittentens fortlopande
informationsskyldighet i friga om officielit
borsnoterade virdepapper.

Réadets direktiv av den 17 mars 1980 om
samordning av kraven pd upprittande, gransk-
ning och spridning av prospekt som skall
offentliggéras vid upptagande av virdepapper
till officiell notering vid fondbors (80/390/EEG,;
direktivet om borsprospekt)

Rédets direktiv av den 22 juni 1987 om
indring av direktiv 80/390/EEG om samord-
ning av kraven pd upprittande, granskning och
spridning av prospekt som skall offentliggdras
vid upptagande av virdepapper till officiell
notering vid fondbérs (87/345/EEG; direktivet
om Omsesidigt godtagande av borsprospekt)

Rédets direktiv av den 23 april 1990 med
dndring av direktiv 80/390/EEG savitt avser
Omsesidigt godtagande av prospekt for erbju-
dande till allméinheten som prospekt for noter-
ing av vdrdepapper vid fondbors (90/211/EEG;
direktivet om omsesidigt godtagande av prospekt
for allmdnheten)

Direktivet om borsprospekt innehaller mini-
mistadganden om vilka uppgifter den som
emitterar virdepapper skall offentliggdra i det
fall att ett virdepapper upptas till officiell
notering vid en EES-stats fondbors. Direktivet
har é4ndrats genom direktivet om Omsesidigt
godtagande av prospekt. Andringarna innebér
att ett borsprospekt som godtagits i en EES-
stat skall godtas som borsprospekt ocksd i
andra EES-stater, i det fall att ansékan om
upptagande till officiell notering i en annan
EES-stat gors samtidigt eller inom en kort tid.
Enligt direktivet om 6msesidigt godtagande av
prospekt for allménheten skall ocksd ett pro-
spekt for erbjudande till allménheten i vissa fall
godkdnnas som ett borsprospekt.

Raédets direktiv av den 12 december 1988 om
sddana uppgifter som skall offentliggoras vid
forvirv eller avyttring av ett stérre innehav i ett
borsnoterat bolag (88/627/EEG; flaggningsdi-
rektivet)

Enligt flaggningsdirektivet skall en EES-stat
dligga en aktiedgare som forvirvar eller avyt-
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trar ett sddant i direktivet angivet stdrre inne-
hav i ett bolag som bildats enligt statens lag
och vars aktier ar officiellt noterade pa borsli-
stan i ndgon EES-stat, att underritta bolaget
och den behoriga myndigheten om forvirvet
eller avyttringen. Med aktiedgare jimstills i
direktivet vissa personer som ut&var eller be-
slutar om aktiedgarens rostritt. Bolaget skall
for sin del enligt direktivet, sedan det mottagit
underrittelsen av aktiedgaren, offentliggbra
indringen i alla de EES-stater didr bolagets
aktier ir officielit noterade vid en fondbors.

Radets direktiv av den 17 april 1989 om
samordning av kraven pé upprittande, gransk-
ning och spridning av prospekt som skall
offentliggdras nir dverldtbara virdepapper er-
bjuds till allménheten (89/298/EEG; direktivet
om emissionsprospekt)

Enligt direktivet om emissionsprospekt kan
den alidggas skyldighet att upprétta och offent-
liggdra prospekt, som for forsta gdngen bjuder
ut ett virdepapper till allminheten, om inte
virdepapperen samtidigt eller inom en kort tid
upptas till officiell notering vid en fondbdors.

Rédets direktiv av den 15 februari 1982 om
information som regelbundet skall offentliggd-
ras av bolag vars aktier har upptagits till
officiell notering vid fondbors (82/121/EEG;
direktivet om halvdrsrapporter)

Direktivet om halvarsrapporter kompletterar
den skyldighet att informera sekunddrmarkna-
den som foreskrivs i noteringsdirektivet. Enligt
direktivet skall ett borsbolag minst en ging per
halvar offentliggéra en halvirsrapport som
skall bestd av sifferuppgifter och en forklaran-
de redogorelse for bolagets verksamhet och
vinst och forlust under den aktuella perioden.

Raédets direktiv av den 13 november 1989 om
samordning av foreskrifter om insiderhandel
(89/592/EEG; insiderdirektivet)

Insiderdirektivet &ldgger EES-staterna att
forbjuda var och en som genom sin stéllning, i
sin anstillning, i sin verksambhet eller p4 grund
av sin andel av aktier fitt information av
specifik natur, som hanfor sig till ett virdepap-
per eller dess emittent och som kunde forviintas
péverka virdepapperets prisutveckling att, med
full insikt i forhdllandena, dra nytta av denna
information genom att forvirva eller avyttra
virdepapper eller att foresld eller foranleda
tredje man att férvirva eller avyttra sddana.
Den som fitt information av en sddan person
skall p4 motsvarande siitt forbjudas att forvir-
va eller avyttra virdepapper.

Radets direktiv av den 20 december 1985 om
samordning av lagar och andra forfattningar
som avser foretag for kollektiva investeringar i
overlétbara védrdepapper (fondfotretag)
(85/611/EEG; direktivet om fondforetag)

Rédets direktiv av den 22 mars 1988 med
dndring, savitt giller placeringsinriktningen for
vissa fondforetag, av direktiv 85/611/EEG om
samordning av lagar och andra forfattningar
som avser foretag for kollektiva investeringar i
overlitbara vérdepapper (fondforetag)
(88/220/EEG)

Direktiven om fondforetag innehdller mini-
mibestimmelser om skydd av andelsigare i
fondforetag. Av dem framgdr vidare principen
att det inom EES récker att en medlemsstat
beviljat auktorisation.

2.3.2. Direktivforslag rérande offentliga
kopeanbud

Inom EG har beretts ett forslag till XIII
bolagsrittsligt direktiv, (COM (90) 416). Av-
sikten 4r att 1 samband med offentliga képean-
bud reglera 4 ena sidan anbudsgivarens och &
andra sidans bolagsledningens f{orfarande i
mélbolaget.

3. Propositionens verkningar i friga
om organisation och personal

Propositionen har inga organisatoriska verk-
ningar.

Verkningar i friga om personalen inskridnker
sig till ett okat behov av personal vid bankin-
spektionen. Detta beror pa de ytterligare upp-
gifter som bankinspektionen skall aliggas en-
ligt lagforslaget. Hiar kan nimnas skyldigheten
att granska prospekt fo6r primdrmarknaden
liksom #ven prospekt roérande kdpeanbud och
inl6sningsskyldighet, behandlingen av eventuel-
la drenden som giller upptagande pa och
avforande frin borslistan jimte eventuella an-
sokningar om undantag samt det utdkade
samarbetet mellan motsvarande myndigheter i
de ovriga EES-staterna.

Séarskilt den okning av arbetsmingden som
fororsakas av skyldigheten att granska pro-
spekt dr i hog grad beroende av aktiviteten pd
marknaden. I dagens lugna situation pad virde-
pappersmarknaden berdknas behovet uppga till
2—3 personarbetsdr. Nédr emissionsverksamhe-
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ten och aktiviteten pd virdepappersmarknaden
dverhuvudtaget blir livligare kan avsevért stor-
re personella resurser dock komma att behd-
vas.

4. Propositionens ekonomiska
verkningar

4.1. Verkningarna pi den offentliga ekonomin
4.1.1. Statsekonomiska verkningar

De kostnader som propositionen kommer att
innebdra for staten beror 4 ena sidan pid
tillsynsmyndigheternas dkade arbetsbérda och
4 andra sidan pd att staten i egenskap av
emittent av skuldforbindelser blir skyldig att
uppritta bors- och emissionsprospekt.

Kostnaderna for tillsynsmyndigheternas oka-
de arbetsborda kommer emellertid inte att
belasta statsekonomin, utan i likhet med till-
synsmyndighetens Ovriga kostnader skall de
uppbiras hos de sammanslutningar som tillsy-
nen omfattar, dels som arsavgifter och dels som
avgifter for enskilda prestationer.

Redan nu har staten upprittat ett prospekt
over ldn som &r avsedda att tecknas av
allminheten. Siledes kommer den fbreslagna
skyldigheten att uppritta prospekt inte att
medféra ndgra avsevirda tilliggskostnader.

4.1.2. Kommunalekonomiska verkningar och
ekonomiska verkningar som berdr andra
offentliga samfund

De kommunalekonomiska verkningarna och
de ekonomiska verkningarna med avseende pd
ovriga offentliga samfund inskrinker sig till de
tillaggskostnader som foljer av skyldigheten att
upprétta prospekt i samband med uppldning.
Till denna del hinvisas till den ovanstaende
framstiliningen om de statsekonomiska
verkningarna.

4.2. Verkningar for privata hushill och nirings-
verksamhet

Propositionens verkningar nidr det giller
privata hushéll &r indirekta och kommer till

synes i form av ett bittre investerarskydd pid
virdepappersmarknaden.

4.3. Totalekonomiska verkningar

Propositionens totalekonomiska verkningar
dr 4 ena sidan en foljd av det forbitirade
investerarskyddet pd den inhemska vérde-
pappersmarknaden, vilket dr &gnat att oka
vérdepappersinvesteringarnas trygghet och att
sdledes i princip 6ka intresset for sddana. En
6kning av investeringsverksamheten hjilper ka-
pitalbehdvande foretag att skaffa kapital. And-
ringarna 4r sdledes dgnade att forbittra virde-
pappersmarknadens funktion.

Propositionens verkningar stricker sig &
andra sidan dnnu langre. De foreslagna lagind-
ringarna forbittrar savil virdepappersemitten-
ternas som investerarnas mdjligheter till trans-
aktioner dver de nationella granserna. Avsikten
med propositionen 4r att harmonisera var
virdepappersmarknadslagstiftning med mot-
svarande normer som giller inom EG. Héarige-
nom anknyts vir virdepappersmarknad till en
storre kapitalmarknad, med verkningar som
nirmare analyseras i regeringens proposition
om EES-avtalet (RP 95/92).

5. Andra omstindigheter som inver-
kat p& propositionen

5.1. Samband med andra propositioner

Under riksdagens hostsession 1992 avlits en
proposition med forslag till lag om dndring av
lagen om placeringsfonder. I den foreslds si-
dana indringar i lagen som forutsitts av
direktivet om fondféretag (RP 309/92).

Genom virdepappersmarknadsiagen regleras
vardepappersmarknaden som en helhet, vilket
innebir att av den skall framgd sddana even-
tuella allminna begrénsningar som giller vir-
depappersverksamheten. Dirfor foreslds att i
virdepappersmarknadslagen tas in en hinvis-
ning till lagen om placeringsfonder, varav
framgdr att det stadgas i den sistnimnda lagen
om ritten att erbjuda gemensamma virdepap-
persplaceringar till aliménheten.

Justitieministeriet har tillsatt en kommission
for revidering av lagen om aktiebolag i Gver-
ensstimmelse med EES-regelverket. Kommis-
sionen har nyligen publicerat sina f6rslag
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(Komm.bet. 1992:32). Ikrafttridandet kommer
att forutsitta dndringar ocksd i vdrdepappers-
marknadslagen.

5.2. Samband med internationella avtal
5.2.1. EES-avtalet

Avsikten med propositionen 4r att bringa
EES-avtalets regelverk om virdepappers-
marknaden i kraft i Finland. De foreslagna
dndringarna skall dirfor trida i kraft senast
samtidigt som FEES-avtalet. En del av de
foreslagna dndringarna, t.ex. skyldigheten att
godta prospekt som har godtagits i nagon
annan EES-stat, 4r sddana att de inte kan trida
i kraft fore EES-avtalet. Vissa av de foreslagna
dndringarna, t.ex. skyldigheten att uppritta
prospekt i samband med emission av skulde-
brev, idr ddremot sddana att de i och for sig inte
behover trida i kraft samtidigt som EES-
avtalet. De foreslagna stadgandena utgdr emel-
lertid en helhet vilkas delar det 4r svart att
sdrskilja fran varandra.

Nir denna proposition avldts vet man inte
dnnu med visshet ndr EES-avtalet trdder i
kraft. Det foreslds didrfor bli stadgat sirskilt
genom forordning om de foreslagna stadgan-
denas ikrafttridande. P4 si sdtt kan det siker-
stillas att de tridder i kraft samtidigt som
EES-avtalet.

5.2.2. Organisationen for ekonomiskt samarbete
och utveckling

Organisationen for ekonomiskt samarbete
och utveckling (OECD) har som maéil att
uppmuntra medlemsstaterna att frivilligt verka
for en avreglering av den internationella han-
deln och tillhandahéllandet av tjinster samt for
en befrielse av kapitalrorelserna. Organisatio-
nen efterstrdvar sina mal bl.a. genom den nya
kapitalrérelsekod och tjansteavgiftskod som
tridde 1 kraft i februari 1992. Dessa avtal om
avregleringens omfattning har uppkommit som
resultat av férhandlingar mellan medlemslin-
derna och de ar bindande for dessa. Varje
medlemsstat har under beredningen av koderna
kunnat anmila eventuella reservationer till
dessa. Reservationerna kan 1 framtiden in-
skrankas men inte utvidgas.

De andringar som nu féreslds i virdepap-
persmarknadslagen giller inte direkt de fragor
som nimns i OECD:s kapitalrorelsekod och
tjinsteavgiftskod.  Forslaget foller dock
OECD:s allmédnna malsittningar, inklusive for-
budet mot diskriminering mellan OECD:s med-
lemsstater i samband med avvecklingen av
begransningar som giller utlinningar. T.ex. i
friga om godtagande av prospekt foreslds att
ocksd prospekt som godtagits i ndgon annan
stat 4n en EES-stat kan godtas fér anvindning
i Finland, om investerarskyddet i den andra
staten motsvarar den nivd som rdder i Finland.

DETALJMOTIVERING

1. Motivering till lagférslagen

1.1. Lag om indring av virdepappers-
marknadslagen

1 kap. Allmiinna stadganden

1§. Eftersom paragrafen innehiller en all-
mén definition av lagens tillimpningsomrade
foreslds att till den fogas ett 2 mom., vari anges
den dndring i lagens internationella tillimp-
ningsomrade som forutsitts av flaggningsdirek-
tivet. Enligt forslaget skall 2 kap. 9 och 10§

tilldimpas ocksé pa finska aktiebolag vars aktier
har upptagits pd borslistan i nidgon EES-stat
eller annars har tagits upp till handel som
motsvarar offentlig handel, samt pd aktiesigare
i sddana bolag och pd personer som kan
jamstillas med aktiedgare.

For nédrvarande giller lagen sittande av
virdepapper i omlopp bland allminheten, om-
sdttning av virdepapper och offentlig handel
med virdepapper i Finland. Flaggningsdirekti-
vet forutsitter att tillimpningsomradet for
stadgandena utvidgas utanfoér statsgrinserna
(art. 1.1). I direktivet avgrinsas tillimpning-
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somridet beroende pi emittentbolagets hems-
tat och inte beroende pd i vilken stat virde-
papperet har emitterats eller tagits upp till
offentlig handel. For att direktivet skall trida i
kraft méste 2 kap. 9§ utstrickas till att gilla
andelar ocksd i sddana enligt finsk lag bildade
aktiebolag som inte bland allminheten sitter i
omlopp virdepapper i Finland och med vars
virdepapper inte fir bedrivas offentlig handel i
Finland, men vars aktier har tagits upp pé
borslistan i nigon annan EES-stat. Med stod
av direktivet avviker det internationella til-
lampningsomridet for 2 kap. 9§ frian det
tillimpningsomrade som anges i lagens Gvriga
stadganden och som det inte 4r meningen att
utvidga. Eftersom det i 2 kap. 10§ finns en
hénvisning till 2 kap. 9 §, nimns bida lagrum-
men ocksd i denna paragraf.

4§. Till paragrafen foreslas bli fogat ett 5
mom., vari begreppet édgarkontrollerad sam-
manslutning definieras. Definitionen 4r grun-
dad pd begreppet dgarkontrollerat foretag som
anvinds i flaggningsdirektivet (art. 8). Defini-
tionen har betydelse for den i 2 kap. 9§
stadgade flaggningsskyldigheten, den i 5 kap.
2 § stadgade handelsbegransningen och den i 6
kap. 6 § stadgade inlosningsskyldigheten.

1 en dgarkontrollerad sammanslutning inne-
har en aktiedgare, deligare eller medlem ma-
joriteten av rosterna eller ocksd har han enligt
avtal ritt att ensam forfoga Over en majoritet
av rosterna eller ritt att utse eller avsitta en
majoritet av medlemmarna i forvaltningsridet,
styrelsen eller motsvarande organ. Ett dgarkon-
trollfdrhillande kan uppkomma ocksd genom
andra dgarkontrollerade sammanslutningar.
Begreppet &dgarkontrollerad sammanslutning
avviker frin begreppet bestdimmanderitt som
anviands i 22 b§ i forslaget till bokforingsiag
(RP 111/92), vilket beror p att bokforingsskyl-
dighet inte 4r en forutsittning for uppkomsten
av ett sddant dgarkontrollférhillande som fore-
slds hir. Direktivets uttryck >forvaltnings-,
lednings- och kontrollorgan” motsvaras i lag-
forslaget av uttrycket “’forvaltningsridet, sty-
relsen eller motsvarande organ™.

Begreppet dgarkontrollerad sammanslutning
ir mera omfattande 4n det koncernbolagsbe-
grepp som anvidnds i lagen om aktiebolag
(734/78). Ett koncernférhdilande kan uppkom-
ma endast mellan tvd aktiebolag eller mellan
ett aktiebolag och ett ddrmed jamforbart bolag
och det forutsitter antingen ett aktieinnehav
som ir storre 4n 50 % eller badde bestimman-

deritt i ett dotterbolag och en betydande andel
av dess verksamhetsresultat. Ddremot kan ett
dgarkontroliforhdllande enligt f6rslaget upp-
komma ocksd mellan en fysisk person och en
sammanslutning samt mellan vilken typ av
juridisk person som helst och en sammansiut-
ning. For att ett dgarkontrollfoérhallande skall
uppkomma f6rutsitts inte heller att aktiedga-
ren, deldgaren eller medlemmen har ritt till en
betydande andel av sammanslutningens verk-
samhetsresultat, utan det rdcker att han har en
mojlighet att utéva dgarkontroll. Definitionen
kommer att omfatta t.ex. saidana bolag, andel-
slag och foreningar dir en person kan utova
dgarkontroll genom ett deldgareller ndgot an-
nat avtal elier genom sina myndlingar,

Eftersom stiftelser inte betraktas som sam-
manslutningar foreslds det att i friga om
agarkontrollerade stiftelser 1 tillimpliga delar
skall gilla vad som stadgas om dgarkontrolie-
rade sammanslutningar.

2 kap. Marknadsforing av viirdepapper, emis-
sion och informationsskyldighet

3§. I denna paragraf foreslds bli intagna de
centrala bestimmelser som giller ikraft-
trddandet av direktivet om emissionsprospekt
och direktivet om borsprospekt. 1 paragrafens
1 mom. stadgas i enlighet med direktivet om
emissionsprospekt om skyldigheten att offent-
liggdra prospekt i samband med att virdepap-
per erbjuds till allminheten (art. 4). Skyldig-
heten att uppritta och offentliggbra prospekt
utstricks till att gilla ocksd andra virdepap-
perserbjudanden dn sddana som avser aktiebo-
lags aktier eller till aktier berittigande
konvertibla skuldebrev och optionsskuldebrev
(art. 1.1). Skyldigheten géller ocksd erbjudande
till allménheten av virdepapper som &r forena-
de med villkor om frimmande kapital och den
uppkommer i enlighet med direktivet om bor-
sprospekt ocksd nir virdepapper tas upp pd
borslistan (art. 3).

Allminheten kan erbjudas att teckna, kopa
och omsitta virdepapper samt att annars
forviarva sidana mot vederlag, t.ex. genom att
ge virdepapper sisom vederlag for egendom
som har tillforts emittentsammanslutningen sé-
som apport eller i samband med fusion mellan
aktiebolag. Over virdepapper som erbjuds till
allmidnheten skall alltid offentliggéras ett pro-
spekt, vilket 4r orsaken till att lagrummet
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foreslds bli rubricerat: Skyldighet att uppritta
prospekt. Dessutom f&reslds att emittentens
ombud, liksom enligt gillande 2§, skall vara
skyldigt att offentliggdra ett prospekt i det fall
att han enligt uppdrag skoter erbjudandet.

Skyldigheten att offentliggdra prospekt giller
ocksd den som gor ett offentligt siljanbud.
Offentliga sdljanbud omfattas av gillande 3§
endast i det fall att ndgon med stod av ett avtal
med aktiebolaget eller dess stiftare har tecknat
en del av dess aktier eller av dess optionsskul-
debrev eller konvertibla skuldebrev i syfte att
erbjuda dem till allmidnheten. Ocksd i detta fall
ir emittenten skyldig att uppritta prospekt.
Enligt forslaget uppkommer skyldighet att of-
fentliggbra prospekt alltid nidr virdepapper
erbjuds till allminheten, oberoende av om
anbudsgivaren har avtalat om saken med emit-
tenten. Forslaget giller sdledes inte enbart
sddana fall dir virdepapper erbjuds pd primir-
marknaden, utan vdrdepapper av samma slag
kan eventuellt ha erbjudits till allménheten
ocksa tidigare. Om anbudsgivaren inte har
tiligdng till den information som en emittent
borde ge i prospektet, kan han i enlighet med
borsprospektdirektivet hos bankinspektionen
ansdka om undantag med stdéd av 11§ (art.
13.2). Prospektet skall offentliggdras innan
anbudet trider i kraft och hallas tillgingligt fér
allminheten under denna tid.

I paragrafens 2 mom. anges de fall dir ett
sarskilt borsprospekt skall offentliggdras. For
det forsta foreslds i 1 punkten att emittenten
skall offentliggora ett bdérsprospekt om han till
allménheten erbjuder virdepapper som ir upp-
tagna pé borslistan eller virdepapper som 4r av
samma slag som dessa, t.ex. i samband med ett
borsbolags nyemission eller ndgon annan ak-
tieemission. Skyldighet att offentliggdra ett
borsprospekt uppkommer ocksd om det medan
erbjudandet 4r i kraft eller inom tre minader
frdn bérjan av erbjudandets giltighetstid gors
ans6kan om att till aliminheten erbjudna
virdepapper skall tas upp pd borslistan. For-
slaget motsvarar direktivet om emissionspros-
pekt, enligt vilket innehdllet i prospektet och
sdttet for granskning och spridning av detta
bestams i enlighet med direktivet om borspros-
pekt i det fall att erbjudande till allménheten
avser virdepapper som samtidigt dr foremal for
en ansdkan om upptagande till officiell noter-
ing i samma medlemsstat (art. 7).

Upptagande av virdepapper pd borslistan 4r
enligt noteringsdirektivet en hidndelse som av-

ser savil ett visst slag av virdepapper som en
viss emission (art. 1.1 och art. 3). Ett borspros-
pekt skall dérfor enligt 2 punkten upprittas
ocksd i det fall att ansdkan giller upptagande
pa borslistan av senare emitterade virdepapper
av samma slag som har upptagits pd borslistan
tidigare. Prospekt behover siledes inte upprit-
tas i det fall det enbart 4r friga om en anstkan
om upptagande av virdepapper pd borslistan
for forsta gangen eller i det fall att viardepap-
peren samtidigt erbjuds till allméinheten. Enligt
noteringsdirektivet skall bolaget inom ett &r
efter emission av nya aktier anséka om att de
skall tas upp pd samma borslista som bolagets
tidigare emitterade aktier av samma slag, om
inte aktierna tas upp pa borslistan utan sirskilt
ansdkan (C.1). En ansékan om upptagande pa
borslistan skall & andra sidan gilla alla de
masskuldebrev som hor till samma emission
(B.A.1IL.4, B.B.3). Om dessa krav stadgas i 3
kap. 10§ 4 och 5 mom.

Enligt noteringsdirektivet giller skyldigheten
att offentliggdra prospekt dem som har emitt-
erat eller dmnar emittera borsvidrdepapper.
Eftersom virdepapper i enlighet med 3 Kkap.
10§ | mom. far tas upp pd bérslistan endast
efter ansdkan, kan sadant upptagande pa
borslistan utan ansdkan som avses i 3 punkten
gilla endast ytterligare aktier av samma slag
som de som redan finns upptagna pé listan, om
bolaget inom ramen for fondborsens sjilvregle-
ring har samtyckt till att de tas upp pd
borslistan utan sirskild ansokan.

Emissionsprospekt skall i enlighet med 3
mom. offentliggdras om inte virdepapper av
samma slag som de vilka erbjuds till allméin-
heten har upptagits eller ansoks bli upptagna
pé borslistan. Nédr emissionsprospekt offentlig-
gors skall enligt direktivet om emissionspros-
pekt beaktas erbjudandets sdrdrag ocksd 1 det
fall att prospektet offentliggbérs som ett bér-
sprospekt (art. 7). Den i direktivet angivna
skyldigheten att offentliggbra prospektet i en
eller flera riksomfattande dagstidningar eller i
form av en broschyr, som kostnadsfritt tillhan-
dahéills allminheten pid anbudsgivarens drifts-
stdlle och hos de finansiella foretag som han
anlitar, motsvarar det pd 2§ baserade for-
farandet att offentliggbra prospektet i centrala
dagstidningar och halla det tillgingligt for
allminheten (art. 10.3 och 4).

Enligt foérslaget har anbudsgivaren ritt att
offentliggéra ett emissionsprospekt i enlighet
med de krav som giller f6r borsprospekt (art.
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12.1). Harvid skall prospektet i enlighet med 4 §
tillstdllas bankinspektionen fér granskning, &v-
en i det fall att nidgon ansdkan inte gbérs om
upptagande av virdepapperen pad borslistan
(art. 12.2). Av férhandsgranskningen foljer
enligt direktivet om Omsesidigt godtagande av
prospekt fér allménheten att prospektet godtas
som ett borsprospekt, vilket innebér att det far
anvindas i 6vriga EES-stater. Det finns inte
heller ndgot som hindrar att den som ordnar
offentlig handel med virdepapper inom ramen
for sjdlvregleringen kriver att emittenterna
offentliggdr borsprospekt ocksd nér de erbjud-
er viardepapper till allménheten eller anséker
om att siddana skall tas upp till offentlig
handel.

I paragrafens 4 mom. stadgas viktiga undan-
tag fran skyldigheten att offentliggbra emis-
sionsprospekt. Ndgon skyldighet att offentlig-
gdra emissionsprospekt foreligger for det forsta
inte i det fall att emissionen avser penning-
marknadsskuldebrev med kortare 10ptid dn ett
ar. Nigon skyldighet att offentliggbra emis-
sionsprospekt foreligger inte heller i det fall att
allminheten erbjuds p& borslistan upptagna,
redan tidigare emitterade aktier eller till sidana
berittigande virdepapper, vilkas forsdljnings-
pris inte overstiger tio miljoner mark eller
vilkas enligt det nominella virdet rdknade
andel av aktickapitalet utgér mindre dn en
tiondedel. Sddana situationer kan uppkomma
t.ex. vid privatisering av statsbolag eller nir en
stor aktieigare avyttrar sitt innehav. For att
det inte skall uppkomma ndgon skyldighet att
upprétta prospekt ndr en mindre mingd bor-
svirdepapper erbjuds till allmidnheten foreslds
en grins som baserar sig pd erbjudandets virde
i mark eller pd dess proportionella andel av
emittentens aktiekapital. Bdda forutsittningar-
na behover inte vara uppfyllda samtidigt. For-
slaget 4r baserat pd direktivet om emission-
sprospekt (art. 11.8). Samma mojlighet till
avvikelse foreligger enligt direktivet om bor-
sprospekt (art. 6.3 a).

Enligt paragrafens 5 mom. skall de uppgifter
som ges i emissions- eller borsprospektet vara
tillrickliga for att investerarna skall kunna
gora en tillférlitlig bedémning av emittentens
ekonomiska stdllning och virdepapperen, dvs.
bilda sig en vilgrundad uppfattning om de
omstindigheter som avses i direktivet om
emissionsprospekt (art. 11.1) och i direktivet
om bdrsprospekt (art. 4). Med uttrycket vil-
grundad uppfattning avses den beddmning som

en upplyst investerare gor betriffande emitten-
tens tillgingar, ansvarsforbindelser, ekonomis-
ka stillning, resultat, framtidsutsikter, de med
virdepapperen forenade rittigheterna och
andra omstindigheter som &4r av visentlig
betydelse for viardepapperens virde. P4 grund
av de svarigheter som forekommit vid bedom-
ningen av inom vissa branscher verksamma
bolags vdrdepapper har till forteckningen fo-
gats ett stadgande om att orderstocken skall
uppges, om denna uppgift dr viktig med hinsyn
till emittentens verksamhet.

Niarmare foreskrifter om prospektets mini-
miinnehéll samt om undantag och begrinsning-
ar i friga om skyldigheten att offentliggdra
prospekt foreslds bli utfirdade genom finans-
ministeriets beslut, vari uppriknas de omstin-
digheter som nidmns i direktivet om emission-
sprospekt (art. 11.2) och i direktivet om bor-
sprospekt (bilagorna A och B), pa det sitt som
forutsdtts i direktivet om borsprospekt (art.
5.1). Dérfor foreslds att i lagen stryks forteck-
ningen i 4§ | mom. dver omsténdigheter som
skall ndmnas i emissionsprospekt. Beslutet skall
ocksd precisera begreppet allminhet, som
ndmns i 1 mom.

I paragrafens 6 mom. stadgas om avhjdlpan-
de av fel och brister i prospekt. Om prospektet
ir behidftat med ett fel eller en brist som
uppdagas fore utgangen av erbjudandets giltig-
hetstid eller innan virdepapperet upptas pa
borslistan och som kan vara av visentlig
betydelse for bedémningen av vérdepapperen,
skalil prospektet utan drdjsmadl korrigeras innan
erbjudandet upphor. Forslaget dr baserat pd
direktivet om emissionsprospekt (art. 18) samt
pd direktivet om borsprospekt, enligt vilket
prospektet skall kompletteras med varje ny
visentlig omstindighet som kan paverka be-
domning av virdepapperen, och som wupp-
kommer mellan den tidpunkt dd borsprospek-
tet godkidnns och den tidpunkt di borshandel
inleds (art. 23 och art. 24 b.3, som tillfogades
genom direktivet om Omsesidigt godtagande av
borsprospekt). Rittelsen skall offentliggdras
elter hillas tillgénglig for allmédnheten pa sam-
ma sitt som direktivet, t.ex. som en rittelsebi-
laga. Rittelsen skall siledes tillstdllas bankin-
spektionen for granskning. Enligt 8 kap. 2 § ar
det straffbart att sprida det ursprungliga pro-
spektet efter det att rittelsen borde ha offent-
liggjorts. Fragan om en enskild uppgift saknas
skall bedomas utgdende frén de framférda
uppgifternas tillrdcklighet. En saknad uppgift
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kan behovas di en investerare skall bilda sig en
vilgrundad uppfattning. Ett fel eller en brist
som har uppdagats efter anbudstidens utging
eller efter det att virdepapperet upptagits pa
borslistan skall offentliggdras med stéd av 7 §.

4§. Enligt paragrafens 1 mom. skall bor-
sprospekt och emissionsprospekt ldmnas in till
bankinspektionen for granskning innan de
offentliggors. Om denna forhandsgranskning
bestdms i direktivet om borsprospekt (art. 18.2
och 3). Eftersom investerarens informationsbe-
hov inte 4r beroende av om det erbjudna
virdepapperet dr foremdl for offentlig handel
foreslds forhandsgranskningen bli utstrickt till
emissionsprospekt, dven om direktivet om
emissionsprospekt inte forpliktar dértill. Enligt
direktivet ricker det att prospektet limnas in
till bankinspektionen innan det offentliggdrs
(art. 14). Forslaget dverensstimmer emellertid
med direktivbestimmelsen enligt vilken pro-
spektet skall offentliggdras enligt forfarandet i
den EES-stat dir erbjudandet gors (art. 15).
Emissionsprospektet skall i varje fall upprittas
enligt de krav som giller fér borsprospekt i det
fall att avsikten 4r att efter godtagandet av
prospektet anvinda det inte enbart i Finland
utan ocksd i 6vriga EES-stater.

Den tid som star till bankinspektionens
forfogande foreslas bli begransad till fem var-
dagar, for att emittentens ekonomiska och
ovriga forméner inte skall dventyras. Enligt 1§
forordningen om arbetstiden vid statens &mbet-
sverk och inrdttningar (294/60) arbetar dmbet-
sverken inte under lérdagarna. Det ankommer
emellertid inte pa bankinspektionen att granska
riktigheten 1 framlagda uppgifter, utan den
skall férsdkra sig om att den information som
dtminstone skall framgd av prospektet inte
saknas eller framfors i vilseledande form.
Bankinspektionen kan inte godkinna ett pro-
spekt som med hénsyn till allmént intresse eller
med beaktande av den information som am-
betsverket i Ovrigt forfogar over, innehéller
oriktiga eller vilseledande omstindigheter. Am-
betsverket skall besluta om prospektet méste
dndras med anledning av férhandsgranskning-
en eller om det kan offentliggdras i oférindrad
form. Om prospektet inte svarar mot de krav
som stills i finansministeriets beslut f&r bank-
inspektionen inte godkinna det. Detta stadgan-
de motsvarar direktivet om borsprospekt (art.
18.3). Ett borsprospekt far inte offentliggoras
innan det har godkints av bankinspektionen
{(art. 18.2). Bankinspektionen skall omedelbart
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underritta den som ordnar offentlig handel om
sitt beslut rorande tillstdndet att offentliggdra
prospektet.

Enligt paragrafens 2 mom. skall ocksd det
marknadsféringsmaterial som ansluter sig till
prospektet tillstdllas bankinspektionen inom
tvd dygn efter att prospektet har dverldmnats
till bankinspektionen for granskning. Denna
skyldighet ger bankinspektionen béttre mojlig-
heter att ingripa imarknadsforing som strider
mot 1§ Med marknadsforingsmaterial avses
allt sddant skriftligt eller visuellt material som
ir avsett att spridas till eller ses av allminhe-
ten. I materialet skall ndmnas att prospektet
offentliggérs. Forslaget motsvarar direktivet
om borsprospekt (art. 22) och direktivet om
emissionsprospekt (art. 10.1 och art. 17.1).
Bankinspektionen kan samtycka till att hilla
marknadsforingsmaterialet tillgdngligt for all-
minheten innan ett emissionsprospekt offent-
liggdrs, men ocksd i sd fall skall det nimnas i
materialet var allminheten i sinom tid kan f
tillgdng till prospektet (art. 10.2, art. 17.2).
Bankinspektionen kommer alltjimt att ha ritt
att med stod av 7 kap. 2§ ansdka hos
marknadsdomstolen om forbud mot anvind-
ning av marknadsféringsmaterial som den an-
ser strida mot 1§, tex. di emittenten inte
iakttar dess anvisningar om &ndring av pros-
pektets innehdll. Kontakterna och information-
sutbytet mellan konsumentombudsmannen och
bankinspektionen foreslds i ett annat samman-
hang bli effektivare.

4 a§ Enligt paragrafens 1 mom. skall
bankinspektionen godta vederbérligen offent-
liggjorda borsprospekt som har godtagits av en
myndighet i nidgon annan EES-stat, for an-
vindning som prospekt i Finland. Enligt direk-
tivet om borsprospekt skall en EES-stat sdsom
borsprospekt godta boérsprospekt som har
granskats och godtagits av behorig myndighet i
nagon annan EES-stat (art. 24 a.l1, sidan den
lyder dndrad i direktiv 87/345, art. 1). Ocks4 ett
emissionsprospekt skall efter eventuell Gversétt-
ning godtas som ett borsprospekt i den EES-
stat ddr det ansdks om att virdepapperen skall
tas upp pd borslistan (art. 24 b.1, sddan den
lyder dndrad i direktiv 90/211, art. 2). Om
forfarandet vid omsesidigt godtagande av pro-
spekt stadgas genom forordning.

Ett prospekt skall godkidnnas i enlighet med
direktivet om borsprospekt (art. 24 b.1) om de
diri angivna virdepapperen samtidigt eller
inom forloppet av en kort tid erbjuds till
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allménheten eller om en ansdkan ldmnas in om
att de skall tas upp pa borslista i Finland. Om
denna korta tid bestims genom férordning.
Bankinspektionen skall godta ett emission-
sprospekt ocksd nir virdepapper erbjuds till
allminheten samtidigt eller inom forloppet av
en kort tid i dtminstone en annan EES-stat 4n
Finland. Hérvid skall prospektet enligt direk-
tivet om emissionsprospekt godkédnnas av myn-
digheten i den EES-stat dir emittenten har sin
hemort, om virdepapperen erbjuds till alimin-
heten eller ansdks bli upptagna pad borslistan
ocksd 1 den medlemsstaten (art. 20.1).

En utlindskt emittent eller annan person
som erbjuder virdepapper till aliménheten skall
1 enlighet med direktivet om emissionsprospekt
(art. 21.3) och direktivet om borsprospekt (art.
24 a 4) tillstdlla bankinspektionen ett utkast till
det borsprospekt som han avser att anvinda. I
direktivet om emissionsprospekt (art. 21.1)
finns en bestimmelse om 6msesidigt godtagan-
de av ett sidsom borsprospekt offentliggjort
emissionsprospekt i sddana fall ddr virdepap-
per erbjuds till allminheten men nigon anso-
kan om att de skall tas upp pa borslistan inte
gors.

Enligt den foreslagna paragrafens 2 mom.
kan bankinspektionen kridva att ett prospekt
som har godkénts i en EES-stat kompletteras
med uppgifter om hur virdepapperet beskattas
i Finland, om hur betalningar som gors i
Finland férmedlas och om hur meddelanden
till investerare skall offentliggdras. Forslaget
grundar sig pa direktivet om borsprospekt (art.
24 a.l, art. 24 b.1) och direktivet om emission-
sprospekt (art. 21.1). Med finansiella féretag
som anlitats for att ombesdrja betalningar
avses i direktiven finansiella institut. Till for-
teckningen har fogats uppgifter om de rittig-
heter och skyldigheter som ar férenade med
virdepapperen. Forslaget behovs eftersom ut-
lindska emittenter eventuellt till allminheten
erbjuder virdepapper vilkas alla egenskaper
inte motsvarar de krav som Finlands lagstift-
ning stéller. Det kan vara frigan om konvertib-
la skuldebrev (obligations echangeables) samt
preferensaktier utan rostritt (preference sha-
res). I sé fall kan det vara motiverat att utreda
de rittigheter som ir forenade med virdepap-
peren.

Enligt paragrafens 3 mom. kan bankinspek-
tionen inte utan sirskilda skl godkidnna pro-
spekt pa andra sprik dn finska och svenska. I
direktiven finns inga bestdimmelser om pi

vilket sprdk prospekten skall offentliggtras.
Vid beddmningen av denna friga ir det skél
att beakta vilka sprakkunskaper den allméinhet
har som virdepapperen erbjuds till. Det dr inte
skdl att helt avvisa mojligheten att i Finland
anvinda prospekt pd andra 4n de inhemska
sprdken, om investerarna anses forstd det
ifragavarande andra spriket. Ett Omsesidigt
godtagande av prospekt betyder inte heller att
ett odversatt finsksprakigt prospekt skulle god-
kidnnas i enannan EES-stat.

Enligt forslaget till 4 mom. skall det stadgas
genom férordning om mojligheterna att sisom
borsprospekt godta prospekt som har godkénts
av en myndighet i ndgon EES-stat. Inom EG #4r
det mojligt att utvidga det Omsesidiga godta-
gandet av i andra stater godkinda prospekt till
att gilla prospekt som upprittats av t.ex.
amerikanska och asiatiska emittenter. Om pro-
spektet intehar granskats och emittenten inte
har hemort i ndgon EES-stat, skall emittenten
enligt direktivet om borsprospekt vilja en
EES-stat och offentliggéra sitt prospekt enligt
lagen i denna (art. 24, som har tillfogats genom
direktivet om Omsesidigt godtagande av bor-
sprospekt). Ocksd bankinspektionen dr siledes
skyldig att granska en utlindsk emittents pro-
spekt som inte har granskats i nidgon annan
EES-stat. Om prospektet dr granskat i ndgon
annan stat 4n en EES-stat 4r bankinspektionen
skyldig att granska prospektet i dess helhet, om
inte annat stadgas genom forordning.

5 §. Enligt paragrafens 1 mom. skall ett bolag
vars aktier eller virdepapper som i enlighet
med lagen om aktiebolag berittigar till aktier
ir foremal for offentlig handel, offentliggéra en
delarsrapport. Forslagets tillimpningsomrade
ir mera omfattande 4n direktivet om halvars-
rapporter, ty direktivet giller endast borsbolag
(art. 1.1). Investerarna har dock samma behov
att under rikenskapsperioden f& uppgifter om
avtalsmarknadsbolag och sidana bolag vilkas
med villkor om eget kapital forenade vérde-
papper dr foremdl for annan offentlig handel.
Bors- och avtalsmarknadsbolagen har‘redan pd
grund av sjdlvregleringen varit skyldiga att
uppritta deldrsrapporter. Forslaget innebdr i
praktiken att skyldigheten utstracks t.ex. till
sddana pa& mdklarlista upptagna bolag som
enligt 7§ ocksd omfattas av den kontinuerliga
informationsskyldigheten.

Enligt direktivet skall en deldrsrapport upp-
rittas for riakenskapsperiodens sex forsta maé-
nader (art. 2). Eftersom det dr friga om ett



1992 rd — RP 318 19

minimikrav kan bolaget utdver en siddan rap-
port offentliggdra en annan rapport, t.ex. for
nio maénader. Forslaget, som innebdr att tva
delarsrapporter skall upprittas for de forsta
fyra respektive itta ménaderna, overskrider
direktivets minimikrav. EES-staterna far enligt
direktivet foreskriva mer langtgdende skyldig-
heter 4n vad som foreskrivs i direktivet (art. 3).
Den till god bokforingssed enligt paragrafens 5
mom. hoérande kontinuitetsprincipen forutsit-
ter att bolaget inte utan motiverad anledning
andrar lingden av de rapportperioder som det
valt. En sddan anledning kan itminstone anses
foreligga nir bolagets dgarstruktur undergar en
sddan forindring att bolaget blir dotterbolag
till ett bolag med en avvikande indelning i
rapportperioder.

Om rikenskapsperioden har forlingts skall
bolaget enligt 2 mom. uppritta en drsrapport
for de 12 forsta manaderna av ridkenskapspe-
rioden. Stadgandet behdvs for att skydda inve-
sterarna satillvida, att offentliggérandet av
arsresultatet inte uppskjuts genom att rdken-
skapsperioden forlings. P4 uppréittandet och
offentliggdérandet av arsrapporten tillimpas de
stadganden som géller delarsrapporter.

Enligt paragrafens 3 mom. &r det bolagets
styrelse som skall ge delarsrapporten. Avsikten
ir att klarldgga ansvarsfordelningen nir det
giller delarsrapportens uppréttande och offent-
liggorande. Uppgiften kan sdledes inte ombe-
tros verkstillande direktoren och ett eventuellt
férvaltningsrdd kan inte heller forbehédlla sig
den.

Eventuella anmirkningar och erinringar av
bolagets revisor skall fogas till deldrsrapporten,
om denna har granskats. Forslaget forutsitter
sdledes inte att rapporten granskas innan den
offentliggors. Avsikten &r att gdra det mojligt
att snabbt offentliggodra rapporterna och att for
marknadsparterna garantera att rapporterna
har upprittats i enlighet med géllande stadgan-
den. Forslaget ansluter sig sdledes till 6§ 3
mom. och &r nidra forknippat dven siddan
granskning av forvaltningen som avses i1 10
kap. 7§ 1 mom. lagen om aktiebolag, vilken
innefattar noggrann undersdkning, granskning
och bedomning av de bokféringsskyldigas
verksamhet samt avsldjande av uppenbara bris-
ter och oldgenheter. Forslaget innebdr att
deldrsrapporten hidnfors till granskningen av
forvaltningen. Dérfor kan revisorernas an-
mirkningar och erinringar rérande delérsrap-
porten inte tas in i det enbart for styrelsen

avsedda revisionsprotokoll som avses i 10 kap.
11§ lagen om aktiebolag, utan de skall offent-
liggoras senast i samband med bokslutet. A
andra sidan skall revisionsberittelsen rorande
bokslutet, med anledning av revisorernas an-
miérkningar eller erinringar rérande delarsrap-
porten, i enlighet med 6 § 3 mom. offentliggd-
ras omedelbart. Revisorerna skall forvissa sig
om att rapporten 4r korrekt i sin helhet, sdledes
inte endast i friga om siffermaterialet utan
ocksd textavsnitten.

Enligt direktivet ar det frivilligt for bolaget
att lita granska rapporten, men revisorns
yttrande och eventuella anmirkningar skall
offentliggéras i oavkortad form, i det fall att
redovisningshandlingarna har reviderats (art.
8). Forslaget gar sdledes lingre 4n direktivet.
Granskningen av deldrsrapporten fir inte be-
tyda att bolagets ledning i efterskott kritiseras
for sin verksamhet. Frigan om rapporten
Overensstimmer med stadgandena, bl.a. nir det
giller bedomningen av den lopande riken-
skapsperiodens resultat, maste bedémas ut-
gdende fran situationen nir rapporten upprit-
tas. I praktiken kommer rapporterna sannolikt
att granskas redan under rikenskapsperioden,
dven om granskningen inte dr obligatorisk. For
klarhetens skull kan bolaget i rapporten uppge
om en revisor har granskat den eller ej.

Enligt 4 mom. skall delirsrapporten ges som
koncernens information i det fall att bolaget
skall uppritta ett koncernbokslut. Forslaget
gir langre #n direktivets minimikrav, enligt
vilket bolaget kan offentliggéra sin deldrsrap-
port antingen 1 konsoliderad (for bolagets
koncern) eller okonsoliderad form (art. 6).
Bankinspektionen kan efter att ha hort bokfé-
ringsndmnden yrka att bolaget utdver informa-
tionen om koncernen skall offentliggora mot-
svarande information om bolaget, i det fall att
den sistnimnda informationen madste anses
vara visentlig frdn investerarsynpunkt. Enligt
direktivet méste tilliggsinformationen vara vi-
sentlig och den skall enligt bankinspektionens
uppfattning ingd i den rapportform som bola-
get inte anvénder,

Forslaget till 5 mom. stimmer dverens med
forslaget till nytt 9 § 2 mom. i bokforingslagen.
Genom att iaktta god bokféringssed ger bola-
get en tillforlitlig bild av sitt resultat och sin
ekonomiska stillning, dvs. korrekta och till-
rackliga uppgifter (true and fair view). Mot
direktivet svarar kravet att investerarna med
ledning av deldrsrapporten skall kunna bilda
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sig en vidlgrundad uppfattning om utvecklingen
av bolagets verksamhet och resultat samt méj-
liggora en jimforelse med motsvarande period
under den foregdende rakenskapsperioden (art.
5.6).

Deldrsrapporten skall innehdlla en redogd-
relsedel och en tabelldel med siffermaterial. I
delarsrapporten skall enligt 6 mom. redogoras
for bolagets verksamhet, resultatutveckling och
investeringar samt fér dndringar i finansiering-
sldget och verksamhetsmilj6n efter utgdngen av
den foregdende riakenskapsperioden. Summan
av rapportperiodens investeringar skall nimnas
och atminstone de investeringsobjekt skall pre-
senteras om vilka bolaget har offentliggjort
information med stdd av 7 §. Ett omnidmnande
om konkurrensliget skall tas med ocksid da
nagon fordndring inte skett i detta. Om bolaget
bedriver verksamhet inom flera branscher och
geografiska omrdden skall en specificierad re-
dogorelse for fordndringarna i verksamhetsmil-
jon liggas fram. I friga om finansieringsliget
skall en redogorelse ges for bolagets likviditet
och soliditet samt fér hur dessa utvecklats
under rapportperioden. Forslaget dr till sin
ordalydelse mera omfattande &n direktivet,
enligt vilket i rapporten skall redogéras for
bolagets verksamhet och resultat under den
aktuella perioden (art. 5.1). Detta dr emellertid
nddvindigt for att investerarna i enlighet med
direktivet skall kunna bilda sig en véilgrundad
uppfattning om utvecklingen av bolagets verk-
samhet och resultat. I tabelldelen skall ges
uppgifterdtminstone om omséttningen och re-
sultatet fore eller efter avdrag for skatt
(art.5.2). Enligt forslaget behover delarsrappor-
ternas information inte ges omradesvis, men en
sddan skyldighet kan &ldggas inom ramen for
sjdlvregleringen.

I delarsrapporten skall redogoras for sidana
under rapportperioden intriffade exceptionella
omstindigheter som har pdverkat bolagets
verksamhet eller resultat. Forslaget baserar sig
pé direktivet (art 5.6) och dr av samma innehéll
som 11 kap. 9§ 1 mom. lagen om aktiebolag,
som giller uppgodrande av verksamhetsberit-
telse och limnande av upplysningar om om-
stindigheter for vilka redogorelse inte skall
limnas i1 resultatrdkning eller balansrdkning.
Utover uppgifterna om rapportperioden skall
lamnas sidana uppgifter om motsvarande pe-
riod under foregdende rikenskapsperiod, som
mojliggdr jimforelse. Om resultatrdkningens
eller balansrikningens struktur harédndrats

under rapportperioden,skall uppgifterna i den
foregdende delirsrapporten och bokslutet sam-
manstillas sd att de kan jaimféras med rapport-
periodens uppgifter. Orsaken skall anges om
uppgifterna till foljd av 4ndringar i affarsrorel-
sen eller lagstiftningen inte 4r jimférbara.
Forslaget motsvarar direktivet (art. 5.5).

I delarsrapporten skall ocksd, i den mén det
ar mojligt, redogoras for bolagets sannolika
utveckling under den 19pande rdkenskapsperio-
den. Forslaget motsvarar direktivet (art. 5.6).
En redogorelse skall ocksd ges for de antagan-
den som lagts till grund for beddmningarna.
Om bolagets uppfattning rérande utvecklingen
av rikenskapsperiodens resultat undergir en
visentlig foridndring efter det att rapporten
offentliggjorts skall detta faktum offentliggoras
med stod av 7§. Som en visentlig fordndring
skall anses t.ex. att en uppskattning av aftt
resultatet blir bittre eller simre n féregdende
rikenskapsperiod forindras till det motsatta.
Hirvid skall de omstdndigheter uppges pa
grund av vilka uppskattningen av resultatet har
4ndrats. Revisorn behover inte yttra sig om
saken eftersom det for investerarna 4r viktigare
att 4ndringen och de pd denna inverkande
faktorerna offentliggdrs omedelbart. Revisorn
skall emellertid i samband med granskningen
av bolagets forvaltning i efterhand granska
dndringsgrunderna samt om den 4dndrade upp-
skattningen har offentliggjorts omedelbart efter
styrelsens behandling av &drendet. Dessutom
forutsitts att uppgifter ges om siddana frin
bolagets synpunkt visentliga hindelser som har
intriffat efter utgadngen av rapportperioden.

Om delarsrapportens innehdll och sittet for
framliggande av uppgifterna foreslds bli nir-
mare bestimt genom finansministeriets beslut.
Beslutet skall utformas i forsta hand med
beaktande av bolag som idkar industri eller
handel. Eftersom resultatrikningsformularet
for bolag som bedriver forsdkrings- och finan-
sieringsverksamhet inte upptar nagot driftsbid-
rag, kan det vara motiverat att bokforings-
nimnden utfirdar anvisningar ocksd om att
uppgifterna i rapportens tabelldel skall liggas
fram pi ndgot indamdlsenligt sitt, for att
sirdragen i de inom respektive bransch verk-
samma féretagens verksamhet och bokforing
skall kunna beaktas i enlighet med direktivet
(art. 5.7). Enligt 34 § bokforingslagen (655/73)
kan bokforingsnimnden pa ansdkan av myn-
dighet, organisation for niringsidkare eller
bokféringsskyldig ge anvisningar och utldtan-
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den om tillimpningen av bokforingslagen. En-
ligt 11 kap. 13§ lagen om aktiebolag kan
bokféringsndmnden ge anvisningar och utlit-
anden om tillimpningen av aktiebolagslagens
stadganden om bokslut och koncernbokslut.
Forslaget motsvarar direktivet, som forutsét-
ter att en behorig myndighet utses for deldrs-
rapporterna (art. 9.1 och 2). Stadgandethindrar
inte att myndigheter som #r behoriga enligt
annan lagstiftning, t.ex. social- och hilsovards-
ministeriet samt bankinspektionen, utfirdar
anvisningar och bestimmelser. Fér undvikande
av behdrighetskonflikter skall i finansministe-
riets beslut, vari bokféringsndmnden bemyndi-
gas att utfirda anvisningar och utlitanden om
upprittandet av rapporter, tas in en hinvisning
till 10 kap. 11§ lagen om forsikringsbolag
(1062/79), enligt vilket lagrum ocksé social- och
hilsovirdsministeriet kan ge anvisningar och
utldtanden. Det idr skl att bokféringsndmnden
bereder social- och hilsovirdsministeriet samt
bankinspektionen tillfille att yttra sig om
anvisningarna innan de utfirdas, for att nimn-
den inte skall belastas med sddana ansékningar
om undantag som avses i 11§ 6 mom.
Paragrafens 7 mom. stadgar om offentliggs-
rande av deldrsrapporten. Uppgiften om tid-
punkten for offentliggdorandet av rapporten
hjdlper investerarna att tidsplanera kop- och
siljbesluten. Darfor dlaggs bolaget att offent-
liggéra uppgiften om vilken vecka rapporten
offentliggors. Beslutet kan #ndras om rappor-
ten blir klar tidigare eller senare dn vad som
meddelats pd forhand. Ocksd detta beslut skall
offentliggoras. Direktivet innehdll inte nigon
motsvarande bestimmelse utan forslaget ir
baserat p4d den nuvarande sjilvregleringen.
Enligt forslaget skall rapporten offentliggs-
ras utan obefogat drojsmal, dock senast tre
mdénader efter utgdngen av rapportperioden.
Motsvarande period enligt direktivet dr fyra
manader (art. 4.1). Forslaget beaktar nuvaran-
de praxis enligt vilken bolaget skall offentlig-
gora tvd delarsrapporter. Om den sistnimnda
rapporten for atta manader offentliggdrs forst
fyra ménader efter rapportperiodens utging,
skulle investerarna bli tvungna att vinta till
utgingen av rikenskapsperioden pa informa-
tion om den senare rapportperiodens verksam-
het och resultat. Den nuvarande sjilvreglering-
en forutsitter inte att rapporten offentliggors
inom tvd ménader efter rapportperiodens ut-
gang. Eftersom utgdngspunkten fo6r 3 mom. 4r
den att revisorernas eventuella anméirkningar

och erinringar skall fogas till rapporten, &dr
forslaget motiverat med hénsyn till revisorernas
verksamhet. Bolagets styrelse skall sdledes of-
fentliggdra rapporten sd snart den har be-
handlats i styrelsen och revisorn eventuellt har
granskat den.

Normerna for sjilvreglering féreskriver for
nfirvarande ingenting om pa vilket sprik de-
larsrapporten skall offentliggbras. 1 praktiken
offentliggdrs rapporterna pd finska och/eller
svenska. Vissa utlindska bolag har anviint sig
av prospekt enbart pd engelska. En viktig
aspekt vid sidan av spriket dr att offentliggs-
randet sker snabbt och samtidigt. Forslaget
tillater sdledes att utlindska bolag offentliggér
rapporten ocksd pd ndgot annat sprdk in
finska och svenska, om inte investerarnas
stillning dventyras dérigenom. Bankinspektio-
nen skall med stéd av 11 § 4 mom. pa férhand
i friga om respektive stat och sprik godkinna
anvindningen av det ifrdgavarande spriket i
Finland. Beslutet skall fattas med beaktande av
hur vanligt det &r att spriket anvdnds inom
finansieringsbranschen i Finland, vilket innebér
aft nirmast engelska torde komma i fraga.
Forslaget motsvarar direktivet (art. 7.2), enligt
vilket rapporten skall uppgoéras pd ndgot av
EES-staternas officiella spriak.

Rapporten skall offentliggoras enligt 2 § ge-
nom att den tillstills sidana viktiga massmedia
som Finska Notisbyrdn samt genom att den
halls tillginglig for allminheten. Enligt direk-
tivet skall rapporten i alla de EES-stater dir
bolagets aktier har tagits upp pd borslistan
offentliggéras genom inforande i en eller flera
dagstidningar med spridning i hela eller stora
delar av staten eller i den officiella tidningen,
eller goras tillginglig for allmdnheten antingen
i skriftlig form pé platser som anges i medde-
landen i en eller flera dagstidningar med
spridning 1 hela eller stora delar av staten eller
pd annat likvirdigt sétt som godkénts av de
behoriga myndigheterna (art. 7.1).

Enligt paragrafens 8 mom. skall bolaget
sinda deldrsrapporten till bankinspektionen
samt till den som ordnar offentlig handel
Enligt direktivet skall rapporten sindas till den
behoriga tillsynsmyndigheten i en sddan annan
EES-stat dir bolagets aktier har tagits upp pi
borslistan (art. 7.3). Eftersom det stadgas om
saken i varje EES-stats egen lagstiftning 4r det
inte nddvandigt att stadga om saken i Finlands
lag. Myndigheten &r siledes inte skyldig att
granska rapporten eller godkdnna dess inne-



22 1992 rd — RP 318

hall. Bolaget skall dessutom pd begiiran sinda
delarsrapporten till aktieigarna. Ocksi andra
dn aktieigarna har ritt att fi en kopia av
rapporten, mot betalning av bolagets kopie-
ringskostnader.

6 §. Enligt paragrafens 1 mom. skall ett bolag
vars aktier eller virdepapper som enligt lagen
om aktiebolag berittigar till aktier ar foremaél
for offentlig handel i sitt bokslut limna vissa
tilliggsuppgifter om sddana omsténdigheter
som foérutsdtts i lagen om aktiebolag och i
bokforingslagen. Enligt bilagan till noterings-
direktivet skall ett bolag vars aktier har tagits
upp pd borslistan hos en fondbdrs som &r
etablerad eller fungerar i en medlemsstat halla
sitt bokslut tillgangligt fér allminheten (C.4). I
forslaget har skyldighetenutstrickts till att gilla
samtliga bolag vilkas aktier eller dirtill berit-
tigande virdepapper dr foremdl for offentlig
handel. Detbehov att fi information om bola-
gets bokslut som en investerare i ett saddant
bolags virdepapper har skiljer sig inte frin
motsvarande behov som en aktiedgare i ett
borsbolag har. Enligt forslaget skall bolaget i
bokslutet ge uppgifter som &r visentliga for
bestimmandet av aktiernas virde. Forslaget
kompletterar forslaget till 9§ 2 mom. bokfo-
ringslagen, enligt vilket bokslutet skall ge rik-
tiga och tillrdckliga uppgifter om resultatet av
den bokforingsskyldiges verksamhet och eko-
nomiska stillning.

Nérmare foreskrifter om vad bokslutet skall
innehdlla ges genom finansministeriets beslut.
Beslutet forutsitts i stérre utstridckning dn for
nirvarande innehdlla uppgifter om periodise-
ring och virdering av anlidggningstillgingarna
samt uppgifter om de enskilda enheterna och
om transaktioner med bolagets #dgare och
deldgarbolag. Utodver siddana avskrivningspla-
ner som giller periodisering av anliggnings-
tillgdngarna  skall anlidggningstiligdngarnas
kdnda marknadsvirden specificeras per egen-
domsslag, eftersom bokforingsiagen tillater att
till anlaggningstillgdngarna hérande aktier som
ir foremél for offentlig handel upptas till annat
virde 4n marknadsvirdet. 1 bokslutet skall
sdledes enligt forslaget inte framstillas enbart
nettoskillnaden mellan balansrikningens vird-
en och marknadsviardena. Bolaget skall ocksd
ge uppgifter om hur resultatet fordelas per
omrade eller enhet av rorelsen samt informera
om under rdkenskapsperioden genomférda be-
tydande affirstransaktioner mellan bolaget och
sddana deldgare eller andra intressenter i bola-

get som har minst en femtedel av dess rostetal
samt mellan bolaget och dess delagarforetag.

Utodver sddan information om omsittningen
per bransch som avses i 21§ 1 mom. bokfo-
ringslagen behdver investerarna for att kunna
bedéma bolagets resultat information om re-
sultaten inom de olika verksamhetsomridena.
Dessa uppgifter ansluter sig till det informa-
tionsbehov som uppkommer i och med bolagi-
seringen av funktionerna. En funktion som
ombildats till ett dotterbolag i en koncern kan
sdledes motsvara en bransch eller verksamhet-
senhet. Vid moderbolagets bolagsstimma kan
en aktieigare med stdd av sin pd 9 kap. 12§
lagen om aktiebolag baserade frageritt kriva
att f4 se ocksd dotterbolagens bokslut. De av
bolaget offentliggjorda uppgifterna om utveck-
lingen av det verksamhetsomridesvis bundna
kapitalet och personalens storlek behovs for
beddmningen av bolagets framtida utveckling,
resultatet per enhet samt avkastningen pd det
investerade kapitalet. Avsikten 4r att bokfé-
ringsndmnden skall ge anvisningar om bestdm-
mandet av resultatet per bransch samt stilla
upp proportionella och markbestimda gréinser
for de huvudsakliga branscherna. Enligt Inter-
national Accounting Standards Boards (IAS)
fjortonde rekommendation skall sirskilda upp-
gifter ges om ett verksamhetsomrade, dd detta
utgér mer 4n en tiondedel av koncernens
omsittning, resultat eller tillgdngar. Genom i
mark bestimda grinser idr det mojligt att
sikerstilla att internationellt sett sma finlind-
ska foretags konkurrensmojligheter inte dven-
tyras. Ett bolag kan utgiende frdn sakliga
motiveringar folja hur det definierar sina verk-
samhetsomriden som det rapporterar om sir-
skilt. Av bokféringens kontinuitetsprincip félj-
er att ett bolag inte fir 4ndra indelningen av
sina verksamhetsomriden utan en i bokslutet
angiven motiverad anledning.

Enligt paragrafens 2 mom. skall huvudpunk-
terna i bolagets bokslut offentliggdras omedel-
bart efter att bokslutet har blivit klart. Bok-
slutet 4r klart nir det har godkints av bolagets
beslutfora styrelse, dven om samtliga styrelse-
medlemmars underskrifter inte fas pd boksluts-
handlingarna. Ett eventuellt forvaltningsrads
yttrande om bokslutet fir inte uppskjuta of-
fentliggdrandet av bokslutskommunikén, om
inte handliggningen sker omedelbart efter sty-
relsens sammantride. Detsamma giller reviso-
rernas yttrande. Forslaget uppfyller noterings-
direktivets krav pd omedelbart offentliggdran-
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de av bokslutet (C.4.a). Stadgandet utgér inte
ndgot hinder for att inom ramen for sjilvregle-
ringen utfirda foreskrifter om offentliggdrande
av forhandsuppgifter om rdkenskapsperiodens
resultat fore offentliggérandet av bokslutskom-
munikén. Nédrmare foreskrifter om vad bok-
slutskommunikén skall innehdlla foreslds bli
utfirdade genom finansministeriets beslut.
Bokforingsnimnden kan utfirda anvisningar
om bokslutskommunikéns minimiinnehall i fré-
ga om foretag inom olika verksamhetsomra-
den. T.ex. den bokslutskommuniké som skall
utfirdas av ett bolag som bedriver finansie-
rings- eller forsikringsverksamhet avviker inne-
hallsmissigt frin huvudregeln. Bokslutskom-
munikén skall enligt forslaget ges &tminstone
sdsom koncerninformation, om bolaget skall
uppritta ett koncernbokslut. Enligt de nuva-
rande normerna for sjdlvreglering skall av
bokslutskommunikén framgd dtminstone folj-
ande omstindigheter jimte jimférande uppgif-
ter fran foregdende redovisningsperiod: omsitt-
ning, driftsbidrag, rorelsevinst, resultat efter
finansieringsposterna, tillfdlliga poster, resultat
fore reserveringar och skatter, balansrikning-
ens slutsumma, kortfristigt och langfristigt
frimmande kapital, investeringar, antal anstill-
da och ansvarsforbindelserna. Bolaget skall i
sin bokshitskommuniké offentliggéra ocksd
andra visentliga uppgifter om bokslutet.

Foreslagna 3 mom. om offentliggdrande av
bokslutet senast en vecka fére bolagsstimman,
Overensstimmer dels med det i 9 kap. 9§ 4
mom. lagen om aktiebolag stadgade kravet att
bokslutshandlingarna skall hdllas tillgdngliga
for aktiedgarna under den nimnda tiden, dels
med den nuvarande sjilvregleringen. Eftersom
huvudpunkterna i bokslutet enligt 2 mom. skall
offentliggoras omedelbart, forutsétts bokslutet
inte bli offentliggjort innan revisorerna och ett
eventuellt forvaltningsrdd har givit sitt yttrande
om det.

Ett bolag som har upprittat koncernbokslut
skall offentliggdra detta vid sidan av sitt eget
bokslut. Med stdd av noteringsdirektivet kan
bankinspektionen i enlighet med 11§ 4 mom.
berdttiga bolaget att offentliggdra endast ni-
gotdera bokslutet, under forutsittning att det
bokslut som inte offentliggdrs inte innehdller
nagon ytterligare vésentlig information (C.4.b).
De finska bors- och avtalsmarknadsbolag som
upprittar koncernbokslut har i praktiken in-
kluderat sitt eget och koncernens bokslut i
drsberittelsen.

Vidare foreslds att en revisionsberittelse
skall offentliggéras vid sidan av bokslutet.
Dessutom riknas de exceptionella situationer
upp dir berittelsen skall offentliggbras ome-
delbart, siledes innan bokslutet har offentlig-
gjorts. En sddan situation ir fér handen om
revisorerna inte har forordat ansvarsfrihet for
styrelsen eller verkstillande direktoren, eller
om revisorerna i revisionsberittelsen for res-
pektive rdkenskapsperiod anser att deldrsrap-
porter inte har upprédttats i enlighet med
stadgandena om sddana. Detsamma giller den
situationen att revisorn har framstillt en erin-
ring eller en anmirkning som avses i 10
kap.10 § 3 mom. lagen om aktiebolag, vilket i
allminhet ocksd betyder att han inte férordar
forslaget till beviljande av ansvarsfrihet.

Enligt paragrafens 4 mom. skall bokslutet
och bokslutskommunikén i likhet med vad 5§
8 mom. stadgar tillstdllas bankinspektionen,
den som ordnar offentlig handel samt pa
begiran sindas till aktieigarna och mot ersitt-
ning till dvriga intresserade.

6 a2 §. Enligt 1 mom. skall den som emitterat
masskuldebrev som har upptagits pd borslistan
utan drojsmaél offentliggdra sitt bokslut. Denna
skyldighet giller emellertid inte offentliga sam-
fund, dvs. staten, kommuner, kommunalf6r-
bund, centralbanker och offentliga internatio-
nella organ. Forslaget dverensstimmer med 7 §,
som inte heller tillimpas pd offentliga samfund.
Forslaget 4r baserat pd noteringsdirektivet
(D.A.3 och art. 5.2) vars uttryck foretag”
anger att skyldigheten inte giller offentliga
samfund. Om ett ldn gemensamt har emitterats
tex. av en grupp lokalbanker si att envar
svarar for sin egen andel, skall varje emittent
sdledes offentliggbra sina bokslutsuppgifter.
Eftersom det inte dr sannolikt att varje emit-
tents bokslut ens om det offentliggérs nar ut till
investerarna, ricker det att boksluten hélls
tillgdngliga for allminheten pid emittenternas
kontor. Med stdd av direktiv kan undantag
inte lingre goras i detta avseende (art. 8).

I paragrafens 2 mom. stadgas om emitten-
tens skyldighet att pd begiran ge bokslutet till
innehavare av andelar av masskuldebrev.

7 §. Den precisering av emittentens kontinu-
erliga informationsskyldighet som foreslds i
paragrafens 1 mom. grundar sig pd noterings-
direktivet och insiderdirektivet. Tillimpning-
somrédet foreslds bli utstrickt till att gilla inte
bara bors- och avtalsmarknadsbolag utan ock-
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sd emittenter av marknadsvirdepapper som har
upptagits till sidan annan offentlig handel som
avses i 3 kap. 13§.

Genom insiderdirektivet (art. 7) utvidgades
noteringsdirektivets bestimmelse (C.5.a) om
den kontinuerliga informationsskyldigheten for
bolag som emitterat aktier som har tagits upp
pa borslistan till att gilla samtliga bolag och
foretag vilkas virdepapper, oberoende av sla-
get, har tagits upp till handel pd en sidan
marknadsplats som avses i insiderdirektivet
(art. 1.2). Det ir siledes friga om en reglerad
marknad, som 4r underkastad tillsyn av offent-
ligt erkdnda organ, fungerar fortldpande och ar
direkt eller indirekt tiliginglig for allmidnheten.
All offentlig handel som avses i 1 kap. 3 § sker
pé en sddan marknad, ty den offentliga hand-
eln overvakas av bankinspektionen, reglerna
for handeln faststills av finansministeriet eller
bankinspektionen och enligt reglerna skall han-
deln ordnas regelbundet. Allménheten kan del-
ta i den offentliga handeln genom férmedling
av en virdepappersférmedlare, men pd vissa
marknadsplatser ocksd direkt. Det dr konse-
kvent att utstricka den kontinuerliga informa-
tionsskyldigheten till emittenter av marknad-
svirdepapper ocksd av den orsaken, att forbu-
det mot missbruk av konfidentiell foretagsin-
formation enligt 5 kap. 1§ ocksi for ndrvaran-
de giller alla sddana védrdepapper som har
tagits upp till offentlig handel.

Enligt forslaget giller den kontinuerliga in-
formationsskyldigheten siledes omstindigheter
som paverkar virdet av alla virdepapper som
ir foremal for offentlig handel och inte enbart
omstdndigheter som paverkar aktiers virde.
Ocksd den som emitterar virdepapper pa vill-
kor av fraimmande kapital skall offentliggdra
information som paverkar dessas vdrde. For-
slaget 4r Dbaserat pd noteringsdirektivet
(D.A.4.2) och pi insiderdirektivet (art. 7). Ett
foretag som har emitterat masskuldebrev skail
informera inte bara om sidan utveckling av
sinverksamhet som pd ett avgorande sitt kan
paverka dess formdga att fullgdra sina dtagan-
den, sdsom noteringsdirektivet (i sak upphivda
D.A.4.a) ursprungligen krivde, utan om all
sddan utveckling avdess verksamhet som kan
medfora visentliga férindringar i virdepappe-
rens virde, t.ex. om hur stor del av masskul-
debrevslanet som inte har blivit tecknad i
samband med emissionen. Virdet av ett mas-
skuldebrev kan pdverkas av andra omstéindig-
heter 4n virdet av en aktie och informations-

skyldigheten giller sdledes inte nodvindigtvis
samma enskilda omsténdigheter. Om en om-
stindighet inte paverkar emittentens férméga
att fullgdra sina dtaganden och sdledes inte
heller investerarnas stéllning, kan. detta beaktas
nir undantag beviljas i enlighet med 11§.
Nagon informationsskyldighet uppstidlls inte
for den som gatt i borgen for ett masskuldebrev
utan endast for emittenten, vilket innebir att
undantag kan gilla ocksd sddana uppgifter om
fordndringar i borgensmannens stéllning som
emittenten inte alltid kinner till. Aven om
direktivet inte kriver att information ges om
borgensmannen kan dennes bokslut vara en
omstindighet som visentligt paverkar virde-
papperens virde.

Den som emitterar virdepapper som &r
foremdl for offentlig handel skall dels offent-
liggora informationen, dels sinda den till ve-
derbdrande fondbors, kursformedlare eller den
som ordnar annan offentlig handel. Forslaget
innebér bittre mojligheter fér den som ordnar
offentlig handel att bedéma behovet att even-
tuellt avbryta handeln med virdepapperen och
dessutom oOkar det investerarnas mojligheter att
fa information om virdepapper som ir foremdl
for annan offentlig handel. Forslaget dverens-
stimmer med Helsingfors Fondbors praxis att
formedla emittenternas kommunikéer till mark-
nadsparterna.

Den i 1 mom. stadgade skyldigheten giller
enligt 2 mom. inte staten, kommuner, kommu-
nalforbund eller internationella offentliga or-
gan, eftersom dessa inte kan hinforas till det i
insiderdirektivet anvinda uttrycket ’bolag och
verksamheter” (art. 7). De offentliga samfun-
den har uppriknats i enlighet med noterings-
direktivets rubrik (D.B). De offentliga samfun-
den emitterar endast forbindelser pa villkor av
frimmande kapital och de har inte alls ndgon
kontinuerlig informationsskyldighet (D.B) Be-
greppet internationellt offentligt organ definie-
ras 1 Overensstimmelse med direktivet om
emissionsprospekt sd att minst tvd EES-stater
skall vara medlemmar i det (art. 2.2 ¢). Sddana
internationella organ 4r bl.a. Internationella
valutafonden, Europeiska investeringsbanken
och Nordiska investeringsbanken. Ett offentligt
samfund dr emellertid skyldigt att ocksd i
Finland offentliggéra omstindigheter som det
har offentliggjort pd annat hall. Forslaget
motsvarar noteringsdirektivet (D.B.2.a).

Den i 1| mom. stadgade skyldigheten skall
enligt forslaget inte tillimpas pé centralbanken.
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Forslaget dr baserat pd insiderdirektivet (art.
2.4). Enligt detta skall direktivet inte gilla
betridffande transaktioner som genomférs av en
suverin stat, dess centralbank eller motsvaran-
de av staten inrdttade organ, eller av nigon
som handlar for de nu nimndas rikning, allt i
den min transaktionerna utgdr led i genomfo-
randet av statens penning-, vixelkurs- eller
statsskuldspolitik. Emittentens fortlopande in-
formationsskyldighet (art. 7) giller sdledes inte
centralbanken ndr denna skoter de uppgifter
som rtiknas upp ovan. Finlands Bank har i
samband med marknadsoperationer pa den av
depositionsbankerna uppritthdllna penning-
marknaden emitterat placeringsbevis i syfte att
genomfora den nationella penningpolitiken.

Med anledning av den dndring som foreslés
i 1 mom. dr det nddvindigt att sammansli
gillande 2 och 3 mom. till ett 3 mom.
Fondborsen, kursférmedlare och den som ord-
nar annan offentlig handel foresldis ha en
subsididr informationsskyldighet rorande sé-
dana omstindigheter som vésentligt paverkar
virdet av emittentens virdepapper och som
emittenten inte har offentliggjort eller for vilka
emittenten inte har ansdkt om undantag i
enlighet med 11 §. Genom strykningen av ordet
»vederborligt” utstricks skyldigheten till att
omfatta uppgifter som emittenten inte har
kunnat offentliggbra men som den har fatt
vetskap om som ordnar den offentliga handeln.
Forslaget innebir att fondborsen i enlighet med
noteringsdirektivet (art. 12) kan offentliggora
att emittentenforsummar de skyldigheter som
foranleds av att virdepapperet upptas pa bor-
slistan.

8 §. Den i paragrafen stadgade skyldigheten
att offentliggdra uppkomsten av ett koncern-
forhdllande foreslas bli utstrickt till att gilla
samtliga bolag vars aktier eller virdepapper
vilka i1 enlighet med lagen om aktiebolag
berittigar till sddana dr foremdl for offentlig
handel. Ocksd moderbolaget i koncernen &r
skyldigt att offentliggbra uppkomsten av ett
koncernforhéllande. Nir det giller aktiedgar-
nas stillning i ett dotterbolag har koncernfor-
héllandets uppkomst samma inverkan som nir
det giller innehavare av virdepapper som
berittigar till aktier i bolag. Det ar sdledes inte
behovligt att ndmna detta sdrskilt i stadgandet.
Enligt forslaget skall informationen dessutom
sdrskilt oversdndas till respektive marknadsp-
lats. Om en aktie dr foremdl fér handel pa en
annan marknadsplats dn ett virdepapper som
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berittigar till aktien, skall informationen utan
drojsmdl sindas till bida marknadsplatserna.

9§. I paragrafen foreslds stadganden om
aktiedgares och med sddana jimforbara perso-
ners skyldighet att meddela om innehav av en
betydande andel i ett finskt bolag vars aktier
har tagits upp till offentlig handel eller mot-
svarande handel i Finland eller ndgon annan
EES-stat. Forslaget dr baserat pa flaggningsdi-
rektivet.

Paragrafens 1 mom. som f6reslds bli dndrat
motsvarar forsta meningen i gillande 1 mom.
Aktiedgaren ir emellertid inte skyldig att sjilv
offentliggbra sin rostandel utan anmilan om
denna skall goras till bolaget och bankinspek-
tionen. Om bolagets skyldighet att offentliggs-
ra en andel som anmélts till den stadgas i 10 §.
En aktiedgare skall meddela hur stor hans
andel 4r ocksd nir den nar upp till nagon av de
grdnser som anges 1 stadgandet. Forslaget
motsvarar direktivet (art. 4).

Med en aktiedgares rostetal avses den pro-
portionella andel av bolagets hela rostetal som
ir forenad med de aktier som aktiedgaren
innehar och med Ovriga aktier som avses i 2
mom. Vid berdkningen av rostetalet beaktas
inte sddana begrinsningar av rdstritten som
eventuellt baserar sig pd lag eller bolagsord-
ningen. Flaggningsskyldigheten foreslas bli ut-
strackt till att giila ocksd andelar av bolagets
aktiekapital, vilket innebér att kapitalgranserna
for uppkomsten av skyldigheten sammanfaller
med rostandelsgrinserna. Aktiedgaren skall sd-
ledes meddela hur stor andel han har av
bolagets aktiekapital ndr andelen uppnar, 6ver-
skrider eller underskrider en tiondedel, en
femtedel, en tredjedel, hilften eller tvd tredje-
delar. Med aktiedgarens andel av bolagets
aktiekapital avses férhillandet mellan summan
av hans aktieinnehavs nominella virde och det
nominella virdet av aktier som avses i 2 mom.
i forhallande till bolagets aktiekapital. Aktie4-
garen behover inte meddela hur stor hans andel
av rostetalet och kapitalet 4&r om aktieigarens
moderbolag meddelar detta. Undantaget ir
baserat pa direktivet (art. 6).

Tillimpningsomrédet for det féreslagna stad-
gandet skiljer sig frdn det nuvarande sitillvida
att flaggningsskyldighet uppkommer i det fall
att bolagets aktier har tagits upp till offentlig
handel i Finland eller i ndgon annan EES-stat.
Aktiedgarens skyldighet giller emellertid inte
andelar i utlindska bolag, dven om det utlind-
ska bolagets aktier skulle ha upptagits till
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offentlig handel i Finland. Ett sidant bolag
skall emellertid med st6d av 7 och 10§ offent-
liggora de #dndringar i dgarstrukturen som det
fitt vetskap om. Forslaget motsvarar direktivet
(art. 1.1) enligt vilket varje EES-stat skall
stadga om skyldigheten att meddela om bety-
dande andelar i sddana i enlighet med lagstift-
ningen i ifrigavarande stat bildade bolag,
vilkas aktier d4r upptagna pd borslistan vid en
eller flera fondbdrser som 4r beldgnaeller verk-
samma i en eller flera EES-stater. Aktiedgarens
skyldighet att géra anméilan om storleken av
sin andel i ett sddant i nigon EES-stat beliget
bolag, vars aktier &r upptagna pé en borslista i
Finland eller i nigon annan EES-stat, bestims
sdledes enligt den ifrigavarande EES-statens
lag. Anmilningsskyldigheten foreslds med av-
vikelse fran direktivet gilla inte bara bors- och
avtalsmarknadsbolag ocksd andra finska bolag
vilkas aktier dr foremal for offentlig handel i
Finland eller motsvarande handel i nidgon
annan EES-stat. Med handel som motsvarar
offentlig handel avses i enlighet med insiderdi-
rektivet handel pa en regelbundet fungerande
marknadsplats som regleras och 6vervakas av
myndigheterna och som é&r direkt eller indirekt
tillgdnglig for allmdnheten (art. 1.2). Definitio-
nen maiste preciseras pd grund av stadgandets
internationella tillimpningsomrade.

Med aktiedgare jimstills andra vars i enlig-
het med 1 och 2 mom. beriknade andel av
bolagets rostetal eller aktiekapital uppndr,
overskrider eller underskrider ndgon rostan-
dels- eller kapitalgrins. Den kan siledes bli
flaggningsskyldig som inte &r aktiedgare i
bolaget men som med st6d av ett avtal har rétt
att utdva rostritt i bolaget. Enligt direktivet
avses med forvirv av en andel, utdver kop av
andelen, varje annat forvirvssitt oberoende av
dess rittsgrund och forfarandet dédrvid (art. 2
och art. 7 sjunde strecksatsen). Med avtal avses
bl.a. foravtal, optionsforbindelser, terminer och
sddana avtal om tilifillig 6verltelse av aktier
som avses i direktivet (art. 7 fjirde strecksat-
sen). Med annat arrangemang avses t.ex. ak-
tieemission. Flaggningsskyldighet kan uppkom-
ma dven om aktieinnehavet eller erhallandet av
en stdllning som kan jamstéllas med en aktie-
dgare forverkligas forst senare, t.ex. om veder-
borande &r part i ett avtal eller arrangemang
som om det forverkligas leder till att en
rosteller kapitalandelsgrans uppnds eller dver-
skrids eller att andelen sjunker under grinsen.
T.ex. en réstandel som det 4r mojligt att uppnd

med anvindning av optionsskuldebrev och
konvertibla skuldebrev skall offentliggoras, om
storleken av den rostandel som uppnds ddrige-
nom med sdkerhet dr kdnd. Forslaget grundar
sig. pd direktivet och motsvarar gillande 2
mom. Motsvarande anmilningsskyldighet har
en aktiedgare som &r part i ett avtal eller i
ndgot annat arrangemang.

I paragrafens 2 mom. stadgas om hur de
rost- och kapitalandelar berdknas som avses i 1
mom. Forslaget dr baserat p4 andra meningen
i gillande 1 mom. och pid 2 mom., vilka
kompletteras i enlighet med de krav som
direktivet stiller (art. 7 och 8). Koncernhinvis-
ningen foreslds bli slopad. I stillet foreslds en
hanvisning till sddana #dgarkontrollerade sam-
manslutningar som avses i direktivet (art. 8)
och som definieras i 1 kap. 4§ 5 mom.
Eftersom pensionsstiftelser och -kassor inte
inkluderas i definitionen av en dgarkontrolle-
rad sammanslutning, foreslds hinvisningen till
pensionsstiftelser och -kassor kvarstd i lagen.
Vid berdkningen av aktiedgares rost- och ka-
pitalandelar hanfors till dessa sidana rostetal
och aktiekapital som innehas av sammanslut-
ningar och stiftelser som aktieigaren kontrol-
lerar samt av dessas pensionsstiftelser och
kassor, samt andra med sddana aktier férenade
rostetal och aktiekapital vilka 4r forenade med
rostritt om vars utdvning aktiefigaren ensam
eller tillsammans med tredje man kan besluta
enligt avtal eller annars.

1 flaggningsdirektivet nimns exempel pid
situationer dir en aktiedgares rost- och kapi-
talandel bestims pd den grunden att aktiefiga-
ren ensam eller tillsammans med tredje man
kan besiuta om utdvning av rostritten (art. 7).
Hir kan ndmnas den situationen att aktiefiga-
ren i egenskap av sikerhetsinnehavare har ritt
att utdva rostritten (femte strecksatsen) eller
dispositionsritten till rostritt (sjitte strecksat-
sen) eller ddr hos aktieigaren har deponerats
aktier vilka &r foérenade med rostritt som
denne i avsaknad av sirskilda instruktioner
kan utdva efter eget gottfinnande (ittonde
strecksatsen). Rostritt som har Overlimnats
med fullmakt rdknas in i den befullméktigades
rostetal 1 det fall att denneensam eller tillsam-
mans med fullmaktsgivaren eller tredje man
kan besluta om utévandet av réstritten. Ro-
stritten rdknas emellertid hdrvid i enlighet med
1 mom. in ocksd i fullmaktsgivarens rostetal.
En myndlings rostetal och aktiekapital hianfor
sig ocksa till féormyndarens rost- och kapita-
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landel. T en aktiedgares rostetal riknas in
rostritt som aktieigaren med sto6d av ndgot
annat avtal kan besluta utdva ensam eller
tillsammans med ndgon annan. Som ett sidant
avtal anses dtminstone ett deldgaravtal dir det
avtalats att rostetalet skall utdvas samordnat
pa det sitt som avses i direktivet (art. 7 tredje
strecksatsen) eller ddr ndgon har givits ritt att
besluta om utdvandet av rostritten.

I paragrafens 3 mom. foreslds ett stadgande
om den tid inom vilken anmélan som avses i 1
mom. skall gbras. Avsikten med forslaget ir
inte att forlinga aktiedgarens tillbudsstdende
tid utan endast att faststdlla en ovillkorlig
bakre grins. Anmilan skall siledes alltjimt
goras sa snart som mojligt efter att vetskap har
erhillits om att rostandels- eller kapitalgrinsen
har uppndtts, 6verskridits eller underskridits.
Tiden rdknas fran den dag da aktiesigaren fatt
eller med beaktande av omsténdigheterna bor-
de ha fatt kinnedom om en rittshandling, t.ex.
om ett kop som gjorts for hans rdkning. Vid
bedomningen av om aktiedgaren borde ha fatt
kinnedom om en rittshandling, skall utgdngs-
punkten anses vara en omsorgsfull investerares
beteende. Tiden réknas siledes frdn den dag da
en aktiefigare, om han handlat omsorgsfullt,
skulle ha fatt vetskap om réttshandlingen.
Tiden borjar inte l6pa om aktiefigaren, av
ndgon orsak som inte dr beroende av honom,
inte har fétt eller kunnat fi kdnnedom om en
rittshandling. Med rittshandling avses forvirv
och avyttring av aktier samt sddana avtal om
utdvande av rostritt som avses i 1 mom. eller
andra rostrittsarrangemang, t.ex. beslut om
riktad aktieemission. Om anmadlningsskyldighet
uppkommer pad grund av att aktieigaren fér
dgarkontroll dver en sammanslutning som in-
nehar aktier i malbolaget, borjar tiden 16pa
frin den rittshandling genom vilken 4garkon-
trollférhillandet uppkom.

Om anmilningsskyldighet uppkommer pa
grund av att aktiedgaren ir part i ett avtal som,
om det forverkligas, leder till att rostandels-
eller kapitalgrdnsen uppnds, Overskrids eller
underskrids, skall anmilan dock géra senast
den dag avtalet ingds. Med den dag di avtalet
ingds avses t.ex. den forvirvsdag som anges i
ett derivativt avtal, 4ven om avtalsparten inte
rdknat frin den dagen ensidigt kan krdva
Overldtelse av virdepapper som utgdr underlig-
gande egendom. Anmélningsskyldighet upp-
kommer sdledes redan nir en aktietermin for-
virvas, dven om terminsinnehavaren kan kriva

att terminen forverkligas genom att overldta
virdepapperet forst pd dess forfallodag. For-
slaget r baserat pa direktivet (art. 4 och art. 7
sjunde strecktsatsen). For den som enligt 1
mom. kan jimstillas med en aktiedgare giller
samma anmélningsskyldighet som for aktiedga-
ren,

Enligt paragrafens beslutar finansministeriet
vilka nidrmare uppgifter som skall ges i anmi-
lan samt om anmélningsférfarandet.

10§. Paragrafen kompletterar den i 7 § stad-
gade informationsskyldigheten. Forslaget ar
baserat dels pd flaggningsdirektivet (art. 10)
dels pd noteringsdirektivet vars bilaga (C.5.c)
har &ndrats genom flaggningsdirektivet (art.
1.4). Den skyldighet att offentliggéra informa-
tion som stadgas i paragrafen giller bolag vars
aktier eller till sddana berittigande virdepap-
per ar foremdl for offentlig handel i Finland,
oberoende av vilket bolagets hemstat 4dr, samt
sddana finska bolag som avses i 9§ och vars
aktier eller till sidana berittigande virdepap-
per ar foremdl for offentlig handel i ndgon
EES-stat.

Bolagets skyldighet att offentliggdra infor-
mation giller sddana rdst- och kapitalandelar
som avses i 9§ 1 mom. och som beriknas pd
det sitt som avses i 9§ Bolaget kan fi
informationen genom en sidan underrittelse
som avses i 9§ 1 mom. eller pd ndgot annat
motsvarande sitt, t.ex. genom en ansdkan om
registrering av aktier. Uppgiften skall vara
siker, vilket innebdr att den kan baseras pi ett
meddelande som bevisligen fitts av en aktie-
dgare eller pd en uppgift som hirstammar t.ex.
frin virdeandelssystemet. Bolaget skall offent-
liggdra samtliga rost- och kapitalandelar som
har kommit till dess kiinnedom, oberoende av
hur bolaget fitt vetskap om att andelen upp-
ndtts, 6verskridits eller underskridits eller om
aktieigaren har underrittat bolaget om saken.
Uppgiften skall offentliggdras omedelbart och
senast inom nio dagar efter att uppgiften
erhéllits. Forfarandet att sirskilt informera den
som ordnar offentlig handel motsvarar sista
meningen 1 gillande 9§ 1 mom.

Med offentliggérande avses i direktivet att
ett meddelande offentliggdrs i en tidning med
spridning i hela eller stora delar av den berérda
medlemsstaten, att det pi annat sitt genom
skriftliga meddelanden halls tillgingligt for
allmédnheten pé platser som anges i tidningar av
det ovan ndmnda slaget eller pd nigot annat
sétt som har godkénts av myndigheterna. I det
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fall att ett bolags aktier eller virdepapper som
berittigar till aktier dr foremal for offentlig
handel i Finland skall offentliggdrande i Fin-
land fortfarande ske genom formedling av
centrala massmedier. Bolag som avses i 9§ 1
mom. skail offentliggbra informationen i alla
de EES-stater dir bolagets aktier har tagits upp
till offentlig handel eller motsvarande handel.
Offentliggorandet skall ske pa ett eller flera av
de officiella sprdken i den ifrdgavarande EES-
staten eller pd ndgot annat sprdk som har
godkdnts av de behoriga myndigheterna. I
Finland skall underrittelsen offentliggoras pa
finska eller svenska eller pd nigot annat sprik
som bankinspektionen har godkint, i enlighet
med den praxis som &r baserad pd 2§ Bank-
inspektionen kan i detta sammanhang godkin-
na endast ett sprédk som i Finland dr vedertaget
inom det finansiella omradet (art. 10.2).

Om de uppgifter som skall ges i samband
med offentliggdrandet och om forfarandet i
samband dirmed skall enligt forslaget till 2
mom. bestdimmas genom finansministeriets be-
slut.

11§. 1 paragrafen foreslds liksom enligt
gillande 6§ stadganden omundantag som be-
viljas pd ansokan. Ett sidant undantag far inte
dventyra placerarnas stillning, t.ex. genom att
fororsaka skada pd marknaden for de ifraga-
varande virdepapperen eller genom att forsva-
ra investerarnas mojligheter till information.
Enligt paragrafens 1 mom. kan det vara friga
om undantag frdn den informationsskyldighet
som foljer av 2 eller 6 kap. Forslaget 4r baserat
pa ikrafttridandet péd sju olika direktiv.

Om undantagsgrunderna foreslas enligt hu-
vudregeln bli féreskrivet genom finansministe-
riets beslut, for att lagen inte skall belastas med
direktivens detaljerade regleringar. Med tanke
pd stadgandenas strukturella klarhet 4r det
dndamalsenligt att vid utvecklandet av regler-
ingen pd ett smidigt sitt forsdka beakta de
praktiska erfarenheterna av direktivens ikraft-
tridande och &vervakningen av virdepappers-
marknaden. Finansministeriets beslut kan ock-
sd vara dgnade att Oka Sppenheten och offent-
ligheten ndr det giller undantagsgrunderna och
att sdlunda fortydliga tillstindssdkandenas
rittsliga stillning. Avsikten 4dr emellertid inte
att uttdémmande rikna upp undantagsgrunder-
na, utan att precisera begreppet sdrskilda skal,
som anvinds i gillande 6 §. Bankinspektionen
har ritt att ldgga fram tolkningsrekommenda-

tioner och tillimpningsdirektiv. Dess anvis-
ningar ir emellertid inte forpliktande pa det
sédtt som avses i 3§ 2 mom. lagen om Adtgirder
som giller myndigheternas foreskrifter och
anvisningar (573/89). De har emellertid en stor
betydelse nir det giller att i praktiken styra
marknaden. Eftersom det sannolikt relativt
ofta kommer attgdras undantagsansdkningar
kan det vara dndamadlsenligt for bankinspek-
tionen att utfirda anvisningar om frigor som
ansluter sig till beviljandet av tillstind.

I paragrafens 2 mom. foreslas ett stadgande
som motsvarar 7§ 4 mom. som féreslas bli
upphédvt. Lagrummets uttryck om offentliggo-
randet skulle medféra visentlig oligenhet for
bolaget” motsvarar noteringsdirektivets be-
stimmelser (C.5.a och D.A 4.a) enligt vilka de
behoriga myndigheterna fir befria bolaget frin
skyldigheten att informera om undantag, om
offentliggérandet skulle kunna inverka menligt
pd emittentens legitima intressen. De som
emitterar masskuldebrev kan ha ett sidant
sdrskilt behov av undantag. I Finland har ofta
emitterats gemensamma ldn vars emittenter
bildar en sammanslutning inom vilken ansvaret
for avkortningarna och rintebetalningen be-
stdms pd basis av de proportionellaandelarna. I
det fall att ett gemensamt ldn emitteras av ett
relativt litet foretag, kan det hdnda att infor-
mationsskyldigheten blir betungande utan att
den har motsvarande betydelse fran deras
synpunkt som har placerat i det gemensamma
ldnet. S3 4r fallet t.ex. nidr en depositionsbank
har stillt borgen for ett 1dn. Nir undantag
beviljas skall saken emellertid bedémas ocksd
frén investerarnas synpunkt, ndr det giller
fragan om huruvida en omstdndighet som skall
offentliggbras dr av uppenbar betydelse for
emittentens forméga att fullgéra sina dtagan-
den. Denna grund motsvarar det ursprungliga
noteringsdirektivet (D.A.4.a). Enligt direktivet
skall dess minimikrav nér det giller undantag
fran sddana stringa tilliggsskyldigheter som
har uppstillts for en emittent tillimpas allmiint
pa alla emittenter, i det fall att de till undantag
berattigande forhallandena &dr likartade (art.
5.2 och 3 samt art. 7). T.ex. undantag fran
skyldigheten att sinda offentliggjord informa-
tion till den som ordnar offentlig handel kan
beviljas for en kort tid, i det fall att offentlig-
gorandet uppenbarligen under den tiden skulle
medfora visentligt men for emittenten. Undan-
tag kan beviljas ocksa partielit. Bankinspektio-
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nen skali siledes viga fordelarna och nackde-
larna av offentliggbrande och eventuella un-
dantag.

Vidare foreslds det att undantag fridn den
anmilningsskyldighet som stadgas i 9§ inte
kan beviljas bolag med hemort utanfér Fin-
land. Sadana bolag skall enligt flaggningsdirek-
tivet ansoka om undantag hos den behoriga
myndigheten i sin hemstat (art.1.1). Undanta-
get fran 10 § grundar sig pa flaggningsdirektivet
(art.11).

I paragrafens 3 mom. stadgas om bokforing-
snimndens ritt att beviljja undantag i friga om
deldrsrapportens och bokslutets innehdll t.ex. i
det fall att en skyldighet eller tilliggsskyldighet,
som foljer av direktivet om halvirsrapport eller
som dr strdngare 4n dess miniminiva, 4r oin-
damaélsenlig med hénsyn till bolagets verksam-
het eller forhallanden (art. 9.3). Undantag kan
beviljas ocksé frin skyldigheten att i en delars-
rapports tabellavsnitt ange uppskattad vinst
eller forlust. Detta kan vara behovligt sirskilt
for forsdkringsbolag, vilkas resultatkalkyler pa-
verkas av den uppskattade framtida ersitt-
ningsskyldigheten. Forslaget motsvarar direkti-
vet (art.5.3). I enlighet ddrmed kan undantag
beviljas bolag vars aktier 4r upptagna péd
borslistan i bara en EES-stat. Bolagets styrelse
ir ansvarig for att de faktiska omsténdigheter,
som ans6kan grundas pd, dr riktiga och rele-
vanta (art. 9.4). Undantaget skall nimnas i
rapporten och bokslutet.

Enligt paragrafens 4 mom. har bankinspek-
tionen ritt att bevilja undantag som avser
innehdllet i och offentliggérandet av bors- och
emissionsprospekt i friga om offentliggdrandet
av delarsrapporter och bokslut. Undantag kan
beviljas frin skyldigheten att ligga fram ndgon
uppgift i dess helhet. Det kan vara dndamaéls-
enligt for bankinspektionen att hora bokféring-
snimnden innan den beviljar ett undantag av
det nya slaget, for att enhetligheten i myndig-
heternas stillningstaganden skall kunna sidker-
stillas vid visentlighetsbedémningen. Bankin-
spektionen kan med en deldrsrapport jamstélla
t.ex. en rapport av motsvarande innehall som
offentliggjorts av ett bolag i nigon icke-med-
lemsstat (art. 9.6) och som inte behéver upp-
fylla kravsom &r strdngare 4n direktivets mini-
mikrav. Bankinspektionen kan ocksd forlinga
tidsfristen fér offentliggérandet (art. 4.2) for
att redovisningssystemet i ett féretag som har
forvirvats i slutet av rapportperioden skall
kunna anpassas till kdparbolagets system.

Bankinspektionen kan pad ansdkan av en
emittent bevilja undantag betriffande innehdl-
let i och offentliggdrandet av ett borsprospekt
(art. 6) tex. i det fall att informationen ir
mindre relevant eller offentliggorandet av den
skulle strida mot allmin fordel eller medfora
allvarlig oldgenhet for emittenten (art. 7).
Direktivet har detaljerade bestimmelser om
vad prospektet skall innehélla i sdrskilda fall
(art. 8-17). Om detta skall ndirmare foreskrifter
tas in i finansministeriets beslut. Detsamma
giller den i direktivet om emissionsprospekt
angivna mojligheten att inte kriva att ytterli-
gare ett prospekt skall offentliggdras om ett
virdepapperserbjudande till allmdnheten avser
endast en del av de dverldtbara virdepapperen
fran en viss emission, om resterande del seder-
mera erbjuds allmidnheten (art. 1.2) samt de
undantag som giller i friga om emissionsdi-
rektiv (art. 6). Uppgifter fir utelimnas fran ett
emissionsprospekt, om de dr av mindre bety-
delse (art. 13.1). I de fall dir initiativtagaren till
ett erbjudande inte ir emittenten, fir undantag
beviljas 1 frAga om offentliggérande av vissa
uppgifter som initiativtagaren normalt inte
forfogar over (art. 13.2).

Undantag i friga om offentliggérande av ett
sddant emissionsprospekt som avses i 6 kap.
kan komma i frdga tex. om det frinsett
anbudsgivarens Agarandel inte har skett ndgra
fordandringar i de uppgifter som tidigare har
offentliggjorts i ett emissionsprospekt rérande
ett offentligt kopeanbud. Underrittelsen om
undantaget skall utan drojsméil offentliggéras
och mdlbolaget skall i likhet med den som
ordnar offentlig handel informeras om undan-
taget.

Paragrafens 5 mom. giller utbyte av infor-
mation mellan bankinspektionen och bokfo-
ringsndmnden om att en ansdkan om undantag
har gjorts och om innehdllet i avgorandet.
Bokforingsnamnden skall anses vara den myn-
dighet som avses i 14 § lagen om bankinspek-
tionen (1273/90) och som uppgifter kan limnas
till utan hinder av den tystnadsplikt som
stadgas for bankinspektionens tjinstemin. Av-
sikten med forslaget dr att &stadkomma en
enhetlig praxis ndr det giller beviljande av
undantag. Ocksd den som ordnar offentlig
handel skall informeras, for att denne skall
kunna iaktta sin i 7§ 3 mom. stadgade subsi-
didra informationsskyldighet samt for att fond-
borsen skall kunna iaktta sin i 3 kap. 6§
stadgade tillsynsskyldighet. Det ir inte fraga
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om delgivning av grunderna for avgdrandet
eftersom omstindigheter som omfattas av af-
farshemligheten dirigenom kunde bli rojda.

Enligt paragrafens 6 mom. skall bankinspek-
tionen och bokforingsnimnden be social- och
hilsovardsministeriet om utlitande i det fall att
undantag soks av ett forsdkringsbolag. Av-
sikten med fOrslaget dr att undvika behdrighet-
skonflikter mellan myndigheterna och att for-
bittra tillforlitligheten i den information som
emittenterna offentliggor.

3 kap. Offentlig handel med viirdepapper

10§. Paragrafen foreslas bli helt férnyad. 1
dess 1 mom. foreslds den begrinsning bli
upphévd som innebdr att en aktie som tas upp
pd en borslista inte fir vara upptagen pa
borslistan hos ndgon annan finsk fondbors.
Avsikten med forslaget dr att undanrdja even-
tuella hinder ndr det giller utvecklingen av
marknadsplatserna for virdepapper. Att upps-
tilla begrdnsningar inom ramen for sjilvregle-
ringen fOreslds emellertid inte vara férbjudet i
syfte att koncentrera likviditeten, om f6érfaran-
det inte kan anses som sddant missbruk av
dominerande stéllning pid marknaden som av-
ses 1 7§ lagen om konkurrensbegrinsningar
(480/92). Genom ett sddant beslut av finansmi-
nisteriet som avses i paragrafens 8 mom.
uppstills minimikrav rérande virdepapper som
upptas pa borslistan och deras emittenter. Den
rdtt som enligt forslaget till 11§ 4 mom.
tillkommer emittenten nér det giller att hinsk-
juta ett negativt beslut om upptagning pi
borslistan till bankinspektionen fér behandling,
forhindrar dessutom ogrundad diskriminering
av emittenten. En forutsdttning for upptagning
av virdepapper pi borslistan 4r vidare en
ansOkan frin emittenten, men bdrsen kan utan
sirskild ansokan ta upp ett tilliggsparti bor-
saktier p4 listan i enlighet med 4 mom. P3
motsvarande sitt stryks den hinvisning i 11§
tredje meningen, enligt vilken skuldebrev som
berdttigar till aktier som skall tas upp pa
borslistan och som dr foremal for offentlig
handel inte fir vara upptagna pd borslistan pa
nigon annan finsk fondbors.

I stillet f6r den begrinsning som foreslas bli
upphévd foreslds i 1 mom. ett stadgande om
fondbodrsens ritt att p4 ansdkan av enemittent
ta upp finska eller utlindska virdepapper pd
borslistan. Vardepapperen skall vara fritt over-

latbara och deras prisbildning bér kunna upps-
kattas vara tillforlitlig. Kravet att aktier som
tas upp pd borslistan skall vara fritt dverlatba-
ra utstricks till att gilla ocksd utlindskabolags
aktier och andelar i utlindska masskuldebrev.
Eftersom det 4r friga om ett i direktivet
bestimt minimikrav kan bankinspektionen i
enlighet med 7 mom. av sédrskilda skdl bevilja
undantag frin det. Kravet pd en tillforlitlig
prisbildning anger en grins fér de krav som
uppstills i finansministeriets beslut med stéd av
8 mom.

Vidare foreslds en strykning av gillande 4
mom., om att sdsom Overlitelsebegrinsning
inte betraktas en siddan pd finsk lagstiftning
grundad foreskrift i bolagsordningen som ins-
krénker utlinningars eller utlindska sammans-
lutningars eller med sddana jimforbara finska
sammanslutningars ritt att 4ga aktier i bolaget.
Forslaget dr en foljd av 17§ i den lag som
foreslds om tillsyn dver utldnningars foretags-
kop (RP 120/92), enligt vilken sddana féreskrif-
ter i bolagsordningen som begréinsar utldndskt
dgande blir ogiltiga nir lagen trider i kraft.

Paragrafens 2 mom. foreslds bli &dndrat.
Enligt lagrummet kan aktier i ett utlindskt
aktiebolag eller depositionsbevis som avser
sddana aktier tas upp pa borslistan endast om
offentlig handel bedrivs med aktierna pi en
fondbors eller inom ett dirmed jamforligt
omséttningssystem som stir under en utlindsk
myndighets tillsyn. Enligt noteringsdirektivet
fair en EES-stat inte gdra upptagande till
officiell notering av védrdepapper, emitterade av
bolag eller andra juridiska personer som é&r
hemmahoérande i en annan EES-stat, beroende
av det villkoret att viardepapperen redan upp-
tagits till officiell notering vid en fondbors
beldgen eller verksam i en EES-stat (art. 6).
Dirfor foreslds kravet i 2 mom. bli begrinsat
till att gilla bolag som dr hemmahorande i
icke—medlemsstater och dndrat si att aktierna
i ett sddant bolag skall vara foremdl for
offentlig handel i bolagets hemstat eller i den
stat ddr huvuddelen av aktierna innehas. Fors-
laget motsvarar direktivet (A.IL.7).

I paragrafens 3 mom. stadgas om upptagan-
de pd borslistan av sddana till aktier beritti-
gande virdepapper som konvertibla skuldebrev
och optionsskuldebrev samt optionsbevis. Det-
ta slag av virdepapper kan tas upp pa borslis-
tan endast i det fall att aktier av samma slag
som virdepapperen berittigar till har tagits
upp eller samtidigt tas upp till offentlig handel.
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Forslaget motsvarar direktivets bestimmelse
om fondbérs eller ndgon annan reglerad, regel-
bundet fungerande, erkind och dppen mark-
nad, som innehdller alla de former av offentlig
handel som avses i 1 kap. 3§ (B.A.IIL.2). Med
stdd av direktivet kan den behériga myndighe-
ten bevilja undantag fran kravet om den finner
att skuldebrevsinnehavarna forfogar over all
den information som behovs for att de skall
kunna bilda sig en uppfattning om vérdet av de
aktier vilka dessa skuldebrev hinfér sig till.
Om denna ritt stadgas i 7 mom.

Gillande 3 mom. foreslds sdledes bli struken.
Det stadgas inte ldngre i lagen att ett aktieslag
som tas upp pa borslistan skall ha minst 500
dgare. Antalet dgare kan dock vara en anvind-
bar grund i samband med sjédlvregleringen, nir
fondborsen uppskattar vilken férdelningen av
ett aktieslag som har ansdkts bli upptaget pd
borslistan dr bland allminheten, marknadens
tillridcklighet och séledes prisbildningens tillfor-
litlighet. 1 det ministeriebeslut som avses i 8
mom. foreslds en foreskrift om att allménheten
skall inneha minst en fjardedel av de aktier som
tas upp pd borslistan (A.ILS).

Enligt forslaget till indrad 4 mom. skallett
bolag ans6ka om att nyemitterade aktier av
samma slag som de redan pa bérslistan upp-
tagna skall tas upp pd den. Forslaget motsva-
rar direktivet (C.1). Enligt direktivet skall ett
bolag som ordnar nyemission, ansdka om de
nya aktiernas upptagande pa borslistan senast
ett ar efter emissionen eller nidr de blir fritt
dverlatbara, foérutsatt att de nya aktierna inte
automatiskt upptas pd borslistan. Enligt fors-
laget kan bolaget i forhallande till fondborsen
forbinda sig till att aktier av samma slag som
de som tidigare har tagits upp pd borslistan
skall tas upp pa denna utan sirskild ansékan.
Enligt direktivet skall ansékan om upptagande
pd borslistan avse alla aktier av samma slag
(A.I1.5), vilket innebdr att aktier enligt direk-
tivet skall tas upp pa listan per aktieslag och
per emission.

Enligt forslaget till 4ndrad 5 mom. skall alla
till samma emission horande skuldebrev tas
med i ansdkan om upptagande pd borslistan.
Forslaget motsvarar direktivet (B.A.IL4 och
B.B.3). Till en och samma emission horande
skuldebrev dr ocksd sddana seriemasskuldebrev
av samma slag, vilka i enlighet med ett visst
program emitteras i flera omgéngar. De skall
alla ansokas bli upptagna pa borslistan. Aven
om denna skyldighet avser skuldebrevsemitten-

ter hindrar den ocksi fondborsen att pd bors-
listan ta upp en del av siddana samtidigt
emitterade skuldebrev. Den i gillande 5 mom.
stadgade skyldigheten for ett aktiebolag att
forbinda sig att iaktta fondborsens reglemente
foreslas bli slopad. Med avseende pd den som
har emitterat virdepapper som upptas pd
borslistan och som dmnar emittera sidana,
récker det att emittentens forbindelse att iaktta
reglemente kan uppstillas som en forutsittning
for upptagande pd listan.

I paragrafens 6 mom. foreslds ordet ”bolag”
blir ersatt med ordet “emittent” och ordet
“aktier” med ordet virdepapper”’. Forslaget
har siledes sammanslagits med gillande 11§
rérande skuldebrev som satts i omlopp bland
allménheten. Emittentens ritt att fi virdepap-
per aviorda frin borslistan inskrinks saledes
fortsdttningsvis till den situationen att virde-
papperen har upptagits eller skall upptas pd
borslistan hos ndgon annan finsk fondbbors.
Noteringsdirektivet reglerar inte emittentens
ritt att fi virdepapper avforda fran boérslistan.
Investerarnas fordel skulle emellertid dventyras
oskiligt mycket om en sddan ritt skulle fore-
ligga ocksd i det fall att virdepapperet tas upp
pé en borslista ndgon annanstans 4n i Finland.

Enligt paragrafens 7 mom. kan bankinspek-
tionen pd ansbkan av en fondbors bevilja
undantag fran de krav som anges i 1, 2 och 3
mom. Undantag fran det krav som anges i2
mom. kan inte beviljas om det faktum att
aktier som har emitterats av ett bolag i ndgon
stat utanfor EES inte 4r féremal for offentlig
handel annanstans, i4r grundat pd behovet att
skydda investerarna. Forslaget motsvarar di-
rektivet (A.IL7).

Utgéngspunkten for beviljande av undantag
ir den att investerarnas stillning inte far
aventyras, Direktivet tilldter undantag fran det
i 1 mom. angivna kravet, dvs. vad giller fri
overldtbarhet for aktier och masskuldebrev
som tas upp pd borslistan (A.IL.2, B.A.IL.2).
Aktier och masskuldebrev som inte dr helt
betalda kan jimstdllas med fritt 6verldtbara
virdepapper, om atgirder har vidtagits i syfte
att stikerstdlla att virdepapperens fria dverlit-
barhet inte begrinsas och att allminheten ges
sddana uppgifter for att mojliggdra en dppen
handel. Det kan vara dndamdlsenligt att gora
undantag i friga om utlindska virdepapper
som &r foremdl for handel i ndgon annan
EES-stat. Undantag fir inte gbras i friga om
masskuldebrev emitterade av en stat eller re-
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gionala eller lokala myndigheter eller av ett
offentligt internationellt organ (B.B.1). Om
betalda aktier tas upp pd en borslista skall
deklart skiljas frin betalda samt frdn sidana
interimsbevis som i enlighet med 3 kap. 8§
lagen om aktiebolag har utfirdats for nyligen
tecknade och betalda aktier. Detsamma géller
aktier vilkas ritt till dividend avviker frin
andra aktiers av samma slag.

I det fall att ansdkan gors om upptagande pa
borslistan av aktier som far forvirvas forst
efter godkédnnande, tilliter direktivet avvikelse
fran kravet pad fri Overldtbarhet endast om
tillimpningen av godkidnnandeklausulen inte
stér marknaden (A.I1.2). Det foreslas inte ens i
undantagsfall vara tillitet att tillimpa inlos-
nings- och godkinnandeklausuler i samband
med inhemska virdepapper, eftersom sddana
klausulerminskar fortroendet for att ingdngna
kop fullfoljs. I friga om utldindska virdepapper
kan undantag diremot beviljas i1 det fall att
med virdepapperen, oberoende av Overlatelse-
begrdnsningen, idkas tillrickligt omfattande
handel i ndgon annan stat.

P4 sddant yrkande som avses i paragrafens 3
mom. kan med stod av direktivet (B.A.II11.2)
beviljas undantag Atminstone i det fall att
innehavare av optionsskuldebrev och konverti-
bla skuldebrev med stdd av den informationss-
kyldighet som avses i 2 kap. 5—7§ forfogar
over tillrdcklig information om vérdepapperen.
Forslaget hindrar inte en emittent att ansdka
om att hans vérdepapper som beréttigar till
aktier skall tas upp pd borslistan fore aktierna,
i det fall att aktierna dr foremadl for offentlig
handel i ndgon annan EES-stat. Vid prévnin-
gen av frigan om beviljande av undantag skall
det beaktas att prisbildningen pi aktierna ir
avgdrande ocksd for viardeutvecklingen pd de
virdepapper som berittigar till aktierna, vilket
innebir att t.ex. en sddan emittent av masskul-
debrev kan beviljas undantag som &r informa-
tionsskyldig i enlighet med 2 kap. 74.

Enligt paragrafens 8 mom. skall genom
finansministeriets beslut foreskrivas om de nér-
mare kraven for att en fondbors skall fi ta upp
vérdepapper pd borslistan och om undantag
frin dessa krav. Detta beslut svarar mot
direktivets minimikrav. Stringare, allmint til-
lampliga krav kan uppstillas i reglementet for
fondborsen.

11§ I paragrafen foreslds stadganden om
forfarandet vid upptagande av viardepapper pd
borslistan. Enligt paragrafens 1 mom. kan en

fondbors for att skydda investerarna avsli en
ansdkan om upptagande av virdepapper pa
borslistan. Forslaget stimmer Overens med
noteringsdirektivet. Enligt direktivet kan en
ansokan avslds om emittentens stillning enligt
myndigheternas uppfattning dr sddan att upp-
tagandet skulle vara till skada for investerarnas
intressen (art.9.3) eller om emittenten i en
annan EES-stat har forsummat de skyldigheter
som fdljer med upptagandet pa borslistan (art.
11). For att utreda forsummelsen skall borsen
samrdda med myndigheterna i den EES-stat
dir emittentens vdrdepapper har upptagits pd
borslistan (art.18.2). Samarbete kan behovas
ocksd ndr de virdepapper som ansoks bli
upptagna pd borslistan till sina egenskaper
avviker frin finska virdepapper. Samarbete
med myndigheterna i en annan EES-stat kan
ske genom formedling av bankinspektionen.
Bankinspektionens tjdnstemdn har tystnads-
plikt i friga om information som de fatt fran
tillsynsobjekten men de har ritt att limna
uppgifterna till motsvarande utlindska myndi-
gheter. Borsen kan krdva att en emittent
meddelar om motsvarande ansokan 4r anhin-
gig i en annan EES-stat eller om en ansdkan
kommer att goras i en nira framtid (art. 18.3).
Fondborsen skall avsld emittentens ansokan
om denna inte uppfyller de krav som stadgas i
10 § eller sidana i reglementet angivna krav i
syfte att trygga investerarnas stillning som dr
stringare 4n direktivet (art. 5). Borsen kan
uppstélla sddana sirskilda krav pd sdkandena
som den anser behovliga for att skydda inves-
terarna och som s6kandena underrittats om pd
forhand. Kravet kan baseras pa en beddmning
av att viardepappersmarknadens funktion &dven-
tyras i det fall att vdrdepapperen tas upp pa
borslistan. Det 4r #indamadlsenligt att fondbor-
sen motiverar sitt negativa beslut och under-
rittar s6kanden. Aven om lagen om foérvalt-
ningsférfarande (598/82) inte giller borsen,
som dr en privatrittslig juridisk person, kan
den i enlighet med lagens 24 § motivera sina
beslut genom uppgivande av de huvudsakliga
fakta, stadganden och bestimmelser som de
grundar sig pa. I reglementet 4r det mojligt att
nidrmare reglera ansdkningsférfarandet i dve-
rensstimmelse med de principer som framgér
av 14—28 § lagen om forvaltningsférfarande.
Enligt Finlands forvaltningsrittsliga rittss-
kyddssystem ir det i allminhet inte mojligt att
soka dndring i det faktum att en myndighet
inte har fattat nigot avgdrande. Aven om en
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fondbérs inte dr en forvaltningsmyndighet sko-
ter den en uppgift av offentlig karaktir nir den
avgbr ansdkningar om upptagande av vérde-
papper pd borslistan. Enligt forslaget till 2
mom. anses ansokan ha avslagits om fondbor-
sen inte fattar ndgot avgdrande inom sex
ménader frdn mottagandet av anstkan. Fors-
laget 4r baserat pé noteringsdirektivet (art. 15.2
och 3). Fondborsen kan be sdkanden om
ytterligare utredning. Avsikten 4r att en ny
tidsfrist borjar riknas endast en ging och att
den foér ansdkan reserverade behandlingstiden
ar ett ar eller, om sdkanden drdjer med att
siinda in tilliggsutredningen, en lingre tid. Om
fondborsen inte avgdr drendet inom den utsatta
tiden anses ansdkan ha avslagits den dag da sex
méanader har forflutit frdn mottagandet av
ansdkan. Den fér inldimnande av tilldggsutred-
ning reserverade tiden har inte begrénsats.
Férslaget innebir en forbéttring av emittentens
rattsskydd, eftersom borsen inte kan flytta
fram beslutsfattandet pd obestimd tid. Borsen
kan offentliggbra den tidpunkt da den tagit
emot ansdkan eller i sitt reglemente &ligga
emittenten att informera om ansdkan. Inom
ramen for sjdlvregleringen kan detta forfarande
utstrickas till att gélla inbegirande av tilligg-
sutredning, i det fall att den fér handliggnin-
gen av ansOkan reserverade tid dérigenom
flyttas fram.

Paragrafens 3 mom. motsvarar direktivet
(art. 14.2). Enligt lagrummet kan fondborsen
besluta avfora virdepapper frin boérslistan om
det med hiansyn till sirskilda omsténdigheter 4r
klart att normal och regelbunden handel inte
lingre kan bedrivas med virdepapperen. Bes-
lutet fir inte &samka investerarna visentlig
oldgenhet. Forslaget begrdnsar borsstyrelsens
behorighet enligt 6§ 1 mom. Ett avbrott i
handeln med virdepapper skiljer sig pd grund
av sin tillfdlliga karaktdr frdn avforande av
virdepapperen fran borslistan och beslutet
foreslds darfor inte bli forenat med nagon 1 4
mom. angiven ritt att hinskjuta &drendet till
bankinspektionen och inte heller med siddan
besvirsritt som avses i 10 kap. 3 § 2 mom. Med
tanke pd tillimpningen av stadgandet ricker
det att bankinspektionen Overvakar att stad-
gandet om avforande frdn borslistan inte kring-
gds genom upprepade avbrottsbeslut.

Enligt paragrafens 4 mom. foreslds en vir-
depappersemittent ha rdtt att f4 fondbdrsens
negativa besiut upptaget till bankinspektionens
provaning. I syfte att trygga informationen till
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investerarna skall emittenten framstilla sitt
krav till bankinspektionen inom 30 dagar efter
borsens beslut eller utgidngen av den tidsfrist
som avses i 2 mom. Forslaget beror pa direk-
tivet (art.15.1) enligt vilket det skall foreligga
ritt till domstolsprévning av beslut om uppta-
gande av virdepapper pd borslistan. Bankin-
spektionens beslut kan Overklagas till hogsta
forvaltningsdomstolen.

Beslut om upptagande av virdepapper pa
borslistan uppvisar bide privat- och offentli-
grittsliga drag. Borsen &4r inte nigon myn-
dighet, vilket innebér att dndring i dess beslut
inte kan sokas i enlighet med lagen om
andringssokande i forvaltningsirenden
(154/50). Att fatta beslut om upptagande av
virdepapper pid borslistan #dr en uppgift av
offentlig karaktdr, vilket innebdr att dirvid
uppkomna meningsskiljaktigheter inte kan an-
ses som tvister enbart mellan emittenterna och
borsen. Avsikten med forslaget dr att dessa
drenden skall anses varahelt offentligrittsliga
till sin karaktdr och att de snabbt skall kunna
slutbehandlas. Ett rittsmedelssystem baserat pd
forvaltningslagskipningen &r frdn emittenter-
nas, investerarnas och virdepappersmarkna-
dens synpunkt ett bide fungerande och ekono-
miskt formanligt system. Motsvarande forfa-
rande kan pa yrkande av vederbdrande bank
tilldmpas enligt 88 § sparbankslagen (1270/90)
ndr det giller sparbanksinspektionens beslut
och enligt 46 § andelsbankslagen (1271/90) nir
det giller andelsbanksinspektionens beslut. En-
ligt 84§ 2 mom. sparbankslagen och 42§ 2
mom. andelsbankslagen leder och &vervakar
bankinspektionen sparbanksinspektionens re-
spektive andelsbanksinspektionens verksamhet.
Ocksé fondborsen skall enligt 1 mom. lagen om
bankinspektionen st under bankinspektionens
tillsyn.

Forslaget innebdr inte att fondborsens beslut
skall understillas bankinspektionen for fasts-
tallelse alltid ndr borsen fattar ett negativt
beslut. Bestuten hinskjuts till bankinspektionen
endast nidr emittenten kriver det. Det Aar
forenligt med emittenternas och investerarnas
intressen att bankinspektionen kan dndra bor-
sens beslut. Bankinspektionen kan lata borsens
beslut bli i kraft, 4terremittera det till ny
behandling eller ge ett nytt beslut. Bankinspek-
tionen kan be borsen utreda de orsaker som
har lett till beslutet. Detta dr behovligt alltid
nér beslutet inte har fattats inom den tid som
anges i 2 mom. Det kan vara nddvindigt att
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dterremittera beslutet till borsen i det fall att
emittenten ldmnar in nytt relevant material till
stdd for sin ansokan. Emittenten kan nir som
helst gora en ny ansdkan. Frin emittentens
synpunkt kan detta i minga fall vara ett
snabbare och dndamilsenligare férfarande 4n
att kriva att drendet hinskjuts till bankinspek-
tionen for behandling. I praktiken kommer
borsen och emittenten sannolikt att avhjilpa
bristerna i ansdkan till dess att ansokan kan
bifallas eller det #r klart att den inte kan
bifallas.

Efter att ansdtkan om upptagande av virde-
papper pd borslistan har avslagits foreslds
foljande forfarande i enlighet med direktivet
(art. 15.1) bli tillimpat ocksd pad bodrsens besiut
om att avfora virdepapper frdn borslistan.
Investerarskyddet effektiveras av att en regist-
rerad forening vars syfte dr att bevaka inves-
terarnas intressen och investerare som Z#ger
vérdepapper som beslutats bli avférda fran
borslistan eller virdepapper som berittigar till
sddana, har ritt att yrka att borsens beslut
hénskjuts till bankinspektionen for behandling.
Investerarnas ekonomiska intressen blir ofrén-
komligen &4ventyrade genom borsens beslut,
eftersom virdepapperen inte kan siljas pd den
offentliga virdepappersmarknaden.

13 §. Den precisering som foreslds i paragra-
fens 1 mom. sammanhinger med det faktum
att emittentens kontinuerliga, i 2 kap. 7§ 1
mom. angivna informationsskyldighet utstricks
till emittenter av marknadsvirdepapper som
har upptagits till annan offentlig handel. Det
har varit mojligt att pd den méklarlista som
upprétthalls av virdepappersformedlarnas fo-
rening och dven annars till offentlig handel
uppta virdepapper utan ndgon ansdkan frin
emittenten, t.0.m. mot emittentens vilja. Det ar
forenligt med investerarnas intressen att de far
offentlig information om virdepapperens pris-
bildning. Dirfor kan virdepapper alltjimt tas
upp till annan offentlig handel utan emittentens
ansdkan. Emittentens skyldigheter dkar emel-
lertid bl.a. genom den kontinuerliga informa-
tionsskyldigheten. Det dr darfor nodvindigt att
precisera de férutsdttningar under vilka virde-
papper ocksa utan emittentens ansdkan far tas
upp till annan offentlig handel. Férutsittnin-
garna foreslds vara att vdrdepapperen, enligt
vad den som ordnar offentlig handel uppskat-
tar, dr foremdl for efterfrigan och utbud i
tillracklig utstrdckning och att prisbildningen
sdledes kan bedémas vara tillforlitlig. Frigan

om efterfrigans och wutbudets tillrdcklighet
skall beddmas med beaktande av den ridande
situationen pd virdepappersmarknaden. Vidare
foreslds att en sammanslutning som ordnar
offentlig handel skall underritta emittenten och
bankinspektionen om sitt beslut om att inleda
den offentliga handeln med virdepapperen 30
dagar innan beslutet verkstills. Bankinspektio-
nen kan med stod av 6 § lagen om bankinspek-
tionen forbjuda verkstillighet av beslutet.

En emittent som motsétter sig att handel
inleds med hans virdepapper kan handla i
enlighet med forslaget till 5 mom. Stadgandet
ir inte avsett att gilla enbart de emittenter
vilkas virdepapper blir foremal for handel efter
det att denna lag tritt i kraft. Om en emittents
virdepapper har upptagits till offentlig handel
oberoende av emittentens vilja, kan emittenten
be bankinspektionen avbryta och avsiuta han-
deln med sina virdepapper. Forslaget dr avsett
att hindra att de som emitterar marknadsvir-
depapper mot sin vilja aldggs den informa-
tionsskyldighet som stadgas i 2 kap. 5—7§.
Forslaget hindrar & andra sidan inte att virde-
papper upptas till offentlig handel i det fall att
de vidcker stort intresse bland investerare.
Emittentens rittssikerhet kréver att dtminstone
chikanartat offentlig vidrdepappershandel for-
hindras i sidana fall diar de skyldigheter och
kostnader som handeln &samkar emittenten,
samt indirekt aktiedgarna och borgendrerna, ir
oskiliga i férhdllande till handelns omfattning.

Enligt forslaget skall emittenternas anséknin-
gar avgoras fran fall till fall. Bankinspektionen
be en sammanslutning som ordnar offentlig
handel med virdepapper ge ett yttrande om
ansdkan. Om det hirvid framgar att virdepap-
peren dr foremal for efterfragan och utbud i en
sddan omfattning att en tillforlitlig prisbildning
blir mojlig, t.ex. genom att fordndringen i
emittentens egendomsstruktur har vickt ett
regionalt intresse for virdepapperen, kan ban-
kinspektionen avsld ansokan. Sirskild upp-
mirksamhet skall fistas vid att viardepapperen
i tillricklig utstrickning sprids bland allméin-
heten, for att inte ett fital aktdrer genom
inbordes transaktioner skall kunna skapa en
illusion av en tillf6rlitlig prisbildning. Bankin-
spektionen kan avsld ansdkan om det gors
forsok att helt dra bort siddana avtalsmark-
nadsvirdepapper frdn den offentliga handeln
som har omvandlats till marknadsvirdepapper,
trots att det dnnu bedrivs handel med virde-
papperen. Om emittenten visar att den inte har
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erbjudit sina védrdepapper till allmédnheten eller
ansdkt om att virdepapperen skall tas upp till
offentlig handel, kan bankinspektionen bifalla
emittentens ansdkan. Vetskapen om att ndgon
av emittentens aktieigare har inlett inldsning i
enlighet med 14 kap. 8 § lagen om aktiebolag
kan vara en grund for att godkinna ansdkan
och for att efter slutfért inlosningsforfarande
dra bort virdepapperen fridn offentlig handel.

Det foreslas inga stadganden om avforande
av avtalsmarknadsvirdepapper frin offentlig
handel, eftersom virdepapperen kan tasupp till
annan offentlig handel. Ett aktiebolag som
efter revideringen av lagen om aktiebolag har
andrats fran ett publikt aktiebolag till ett privat
aktiebolag, har ritt att fi den offentliga han-
deln med sina virdepapper avslutad. Kénne-
tecknande for ett privat aktiebolag dr att det
inte aktivt frimjar handeln med sina vérdepap-
per och att det genom en terhdllsam dividen-
dutdelning visar att det inte ir intresserat av
investerare. T.ex. regionala telefon- och elak-
tiebolag kan fora en siddan politik. Den som
ordnar offentlig handel kan inom ramen for
sjilvregleringsnormerna bestimma att emitten-
tens styrelse skall inhdmta bolagsstimmans
samtycke till sin ansdkan om upptagande av
virdepapper till offentlig handel. Ocksé frigan
om beslutet ir nddvindigt eller om det skall
fattas med kvalificerad majoritet skall avgoras
inom ramen for sjdlvregleringen.

5 kap. Stadganden om insynsstillning

1§. I detta lagrum, som giller forbud mot
missbruk av fortrolig foretagsinformation,
foreslds en utvidgning av begreppet insiderin-
formation. Enligt forslaget skall insiderinfor-
mation omfatta inte bara uppgifter om emit-
tenten utan ocks& om vérdepapperen. Forslaget
baserar sig pd insiderdirektivet, enligt vilket
insiderinformation kan hinforasig till en eller
flera emittenter eller till ett eller flera vérde-
papper (art. 1.1). Dessutom foreslds lagrum-
mets rubrik bli dndrad till férbud mot miss-
bruk av insiderinformation. Information om en
emittent giller indirekt ocksd virdepapperen,
vilket innebdr att ndgot sirskilt omndmnande
av saken inte behovs. T

Forslaget innebdr sdledes en utvidgning av
begreppet insiderinformation. Grinsen mellan
icke-offentliggjord information vérdepapper
respektive dessas emittent dr vacklande och det

kan ofta vara friga om badadera. En enstaka
icke—offentliggjord uppgift kan dessutom,
kombinerad med en tidigare offentliggjord
uppgift, vara insiderinformation 4ven om den
inte ensam for sig 4r #gnad att visentligt
paverka virdepapperens virde. Det kan t.ex.
vara friga om en fordndring i en resultatprog-
nos innan denna offentliggjorts.
Informationen om viérdepapper kan ocksd
vara av den arten att dess verkan inte inskrén-
ker sig enbart till ett visst virdepapper utan
hinfor sig till virdepappersmarknaden 6verhu-
vudtaget. Centralbankens beslut att #ndra
grundrintan eller dess styrning av marginalrin-
tan eller ndgon annan penningpolitisk &tgérd
kan, liksom #ven en &dndring av vixelkursen
eller styrningen av den, ha en sddan effekt.
Detsamma giller sddant centralt berednings-
material som géller dndringar i sammanslut-
nings- och skattelagstiftningen samt annat si-
dant statistiskt material 4n konjunkturprogno-
ser som gidller samhéllsekonomins allméntill-
stdnd, t.ex. tullstyrelsens handelbalansstatistik.
Allminpolitiska och i synnerhet ekonomipoli-
tiska beslut som t.ex. giller avveckling av
exportférbud i samband med internationella
ekonomiska sanktioner, kan klassificeras som
insiderinformation, i likhet med konjunktur-
eller miljopolitiska avgoranden som hinfor sig
till ett visst omrdde. For att information som
giller virdepappersmarknaden dverhuvudtaget
skall kunna anses vara insiderinformation més-
te det foreligga en klar kausalitet mellan
informationen och en fordndring i virdepappe-
rens virde sitillvida, att uttryckligen den ifrd-
gavarande informationen pdverkar ett visst
eller vissa virdepappers virde.
Insiderinformation kan ocksa vara relevant
endast inom ett delomrdde av virdepappers-
marknaden, t.ex. pd masskuldebrevsmarkna-
den. A andra sidan kan en och samma om-
stindighet pdverka virdet av en emittents
aktier och avkastningsférvintningar mera 4n
virdet av en emittents skuldebrev. En enskild
uppgift kan ha en synnerligen stor ekonomisk
betydelse nir det giller prisbildningen pa ett
masskuldebrev, eftersom stora antal i allmin-
het forvirvas, dven om virdepapper som &r
forenade med villkor om frimmande kapital dr
i kraft en begrinsad tid. Behandling av redan
offentliggjord information i investeringsanaly-
ser, i samband med hoégskoleundervisning eller
i forskningsanstalters ekonomiska oversikter
kan diaremot i allmédnhet inte betraktas som
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insiderinformation, dven om det 4r mojligt att
i forskningssyfte utnyttja information om vir-
depapper eller virdepappersemittenter for att
skapa nytt material. Enstaka uppgifter som
tagits fram genom forskning kan emellertid
vara insiderinformation om forskaren har skl
att misstdnka att den erhillna informationen
har yppats eller rojts olovligen eller av misstag.
I samband med investeringsanalyser kan sddant
icke-offentliggjort material som en emittent
Overlimnat till en forskare vara insiderinfor-
mation som kan anvdndas i samband med
statistiska och andra for publicering avsedda
undersékningar, men diremot inte i enskilt
ekonomiskt vinningssyfte.

Ocksa sddan marknadsinformation kan vara
insiderinformation, som en miklare eller annan
anstilld hos en virdepappersformedlare har
om foérmedlarens kunders uppdrag och dessas
omfattning. Hirvid maste det emellertid vara
klart att fullgdrandet av uppdragen kan piver-
ka efterfrigan eller utbudet pd marknaden.
Uppdraget kan oberoende av sin omfattning
vara betydande i det fall att den ifrigavarande
uppdragsgivarens atgirder 4r féremal for ett
storre intresse 4n normalt pd virdepappers-
marknaden. Insiderinformation 4r i sd fall
upplysningarna om uppdragssituationen. Dére-
mot ir upplysningar om sedvanliga uppdrag
vanligen inte insiderinformation, utom nir det
ir friga om interna avslut mellan en virdepap-
persformedlares kunder, i det fall att en upp-
dragsgivare till sin férmedlare har éverlimnat
ocksd annan information som vésentligt piver-
kar virdepapperens virde, 4n den som mikla-
ren ger sina Ovriga kunder i samband med
avslut.

Forslaget understryker den omstéindigheten,
som framgar ocksd av det gillande stadgandet,
att en forutsittning for att det skall vara friga
om missbruk av insiderinformation inte ir att
vederbérande har en koppling till emittenten
utan att han har tillgdng till information om
emittenten eller vissa virdepapper. Darfor for-
utsdtts han inte ha kontinuerlig tillging till
sddan icke—offentliggjord information som in-
verkar pd virdepapperens virde, utan det
rdcker att han kommer 6ver insiderinformation
t.ex. i sitt arbete eller annars pd grund av sin
stillning. Han skall emellertid forstd att det &r
friga om insiderinformation. Insiderinforma-
tion kan ocksd bestd av sddana upplysningar
om képeobjekt som i samband med forhand-
lingar om foretagskop ges till en férhandling-

spart, samt av upplysningar om sddana i lagen
om samarbete inom foretag (725/78) nimnda
drenden om vilka forhandlingar skall foras med
arbetstagarna innan de avgors.

Insiderinformation 4r didremot inte en fysisk
persons icke offentliggjorda bakgrundsuppgif-
ter till sina egna beslut, sisom information till
en anbudsgivare om ett offentligt kdpeanbud
innan beslut fattas om detta, innan det offent-
liggors eller darefter. A andra sidan far en
fysisk person som p& en beslutsfattande sam-
manslutnings végnar verkstiller beslutet inte
till egen eller nidgon annans fordel utnyttja eller
yppa insiderinformation som han forfogar
over.

Det kan vara svért att pavisa missbruk av
insiderinformation. Denna form av missbruk
maste emellertid skiljas frdn sidant olovligt
rojande av sekretessbelagd information i strid
mot 23§ statstjinstemannalagen (755/86) som
en tjinsteman kan straffas for enligt 40 kap. 5§
(792/89) strafflagen. Tillimpningsomridet for
forbudet mot missbruk av insiderinformation
ar vidstracktare dn de sanktioner som stadgas
i lagen om allminna handlingars offentlighet
(83/51), ty det giller yppande och rojande av
information som finns 1 en handling eller i en
teknisk upptagning.

2§ Det i paragrafens 1 mom. stadgade
forbudet mot kortsiktig handel med aktier som
ar foremdl for offentlig handel och virdepap-
per som berittigar till sidana, foreslds forutom
till dem som skoter fortroendeuppdrag i bors-
och avtalsmarknadsbolag och &4r anstéllda hos
sddana bli utstrickt till att gilla motsvarande
personkategorier i bolag som har emitterat
marknadsvirdepapper péd villkor av eget kapi-
tal. Forslaget har samband med insiderdirekti-
vet enligt vilket (art. 7) ocksd andra emittenter
4n bors- och avtalsmarknadsbolag foreslds bli
hinférda till den kontinuerliga informations-
skyldighet som avses i 2 kap. 7§. Direktivet
innehdller inga bestdimmelser om handelsbe-
grinsningar, men varje EES-stat skall bestdm-
ma paféljderfér overtriadelser av bestimmelser
som inforts for genomforande av direktiven
(art. 13). Forslaget stimmer 6verens med di-
rektivets malséittningar ocksd sitillvida, att
emittenternas kontinuerliga informationsskyl-
dighet ger okade mojligheter att Overvaka
missbruk av insiderinformation. Dirfér skall
de bestimmas pd samma grunder. Forslaget
stimmer ocksd Overens med direktivets mark-
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nadsbegrepp (art. 1.2) som motsvarar det i 1
kap. 3 § anvinda begreppet offentlig handel.

Avsikten med forslaget dr att 6ka investerar-
nas fortroende for virdepappersmarknaden
samt att skydda de centrala personer som éir
anstillda och skoter fortroendeuppdrag hos
emittenter av virdepapper, som ir féremadl for
offentlig handel, mot ogrundade misstankar for
missbruk av insiderinformation. Dessa person-
kategorier fir bedriva handel med emittentens
virdepapper for egen rikning eller fér en sidan
dgarkontrollerad sammanslutnings rikning
som avses i 2 mom., om minst sex minader har
forflutit mellan forviarvet och avyttringen av
virdepapperen. Enligt 1§ 4r handel forbjuden
om insiderinformation utnyttjas. Rubriken
”Begransningar i handeln for personer i insyns-
stillning” foreslds bli ersatt med Handelsbe-
griansningar”. Andringen dr avsedd att under-
stryka den av den gillande lagen framgdende
omstindigheten att insiderkretsen inte definie-
ras hir utan i 1§.

Forslaget innebdr en utvidgning av omridet
for straffbar verksamhet. Darfor kan det vara
indamadlsenligt for dem som ordnar offentlig
handel att informera de emittenter om &nd-
ringen, vilkas vidrdepapper ar foremal for of-
fentlig handel. I 6vergdngsskedet kan det vara
pikallat att betona den i 3 mom. stadgade
mojligheten att utverka bankinspektionens un-
dantag frin 1 mom. Den omstdndigheten att en
person limnar den syssla som dr férenad med
en handelsbegrinsning, berédttigar i allminhet
inte till dispens.

6 kap. Offentligt kopeanbud och inldsnings-
skyldighet

1§. Tillimpningsomradet for gillande 1
mom. foreslds bli utvidgat sd att det utover
offentliga képeanbud pa bors- och avtalsmark-
nadsbolags aktier eller virdepapper som enligt
lagen om aktiebolag berittigar till aktier, giller
ocksi kopeanbud pa siddana med villkor om
eget kapital forenade virdepapper som &r
foremdl for annan offentlig handel. Deras
skyddsbehov som har placerat i detta slags
véirdepapper, t.ex. aktier som 4r upptagna pd
en maklarlista, avviker inte frin deras behov
som har investerat i bors- och avtalsmarknads-
bolags aktier. Forslaget Gverensstimmer med
de dndringar som har foreslagits i 2 kap., enligt
vilka emittenter av virdepapper som &r féremal

for annan offentlig handel kommer att dlaggas
sdvil kontinuerlig som regelbunden informa-
tionsskyldighet. A andra sidan kommer akties-
garnas flaggningsskyldighet att utvidgas till att
gilla forviarv och avyttring av andelar i bolag
vilkas aktier 4r foremdl for annan offentlig
handel.

Enligt det gillande lagrummet skall den som
erbjuder sig att kopa virdepapper beméta
dgarna av de virdepapper som anbuden giller
likvidrdigt. Denna princip betyder for det forsta
att anbudet pa enahanda villkor skall riktas till
alla dem som innehar virdepapper av det slag
som anbudet avser. Dessutom skall innehavare
av virdepapper av samma slag erbjudas samma
vederlag for varje virdepapper, oberoende av
det antal virdepapper som envar #ger. Enligt
erbjudandet far ett villkor inte t.ex. vara
beroende av vem som #ger virdepapperen.
Anbudsgivaren kan for varje slag av virdepap-
per sirskilt besluta vilket vederlag han erbjud-
er, vilket innebidr att olika stora vederlag kan
erbjudas for aktier och till sddana berittigande
optionsbevis. Vederlag som erbjuds for virde-
papper forenade med olika rittigheter skall,
liksom anbudets dvriga villkor, med beaktande
av de olika virdepappersslagens egenskaper sti
i ett rationellt och rittvist forhdllande till
varandra. Aven om ett offentligt kdpeanbud
kan avse endast virdepapper av vissa slag, far
optionsbevisinnehavarna inte limnas utanfor
anbudet, dtminstone inte i det fall att options-
bevisen endast har en kort aterstiende giltig-
hetstid och anbudet giller alla de aktier som ar
foremdl for offentlig handel. Aven om k&pean-
budsskyldigheten inte utstricker sig till deriva-
tiva virdepappersavtal, kan det strida mot 2
kap. 1§ att erbjuda sig som part i avtal vilka,
om de forverkligas, leder till avyttringar av
véirdepapperen.

28§. Icke offentliggjord information om ko-
peanbud har en visentlig inverkan pa virde-
papperens virde. I syfte att férebygga missbruk
foreslds att anbudsgivaren omedelbart efter sitt
beslut om anbudet skall offentliggora informa-
tion om detta och underrdtta det bolag om
saken, som har emitterat de virdepapper som
anbudet avser. Om detta bolag anvinds i
forslaget bendmningen mdlbolag. Eftersom an-
budsgivaren inte nodvindigtvis omfattas av
den sjilvreglering som giller fondbdrsen och
dem som ordnar annan offentlig handel, fore-
slis det att informationen skall ges till den som
ordnar offentlig handel. Hirigenom sprids in-



38 1992 rd — RP 318

formationen om kopeanbudet snabbare till
investerarna.

Paragrafens 2 mom. motsvarar i ovrigt gil-
lande 1§ 2 mom., men uttrycket “’det pris som
bjuds” har ersatts med uttrycket det vederlag
som erbjuds”. Avsikten #r att fortydliga det
faktum att sisom vederlag, utéver kontant
betaining, kan erbjudas ocksi nagot annat
vederlag, t.ex. anbudsgivarens virdepapper el-
ler andra virdepapper. Kravet pa upplysningar
som krivs for att anbudets forménlighet skall
kunna beddmas flyttas till 3 §.

3 §. Enligt paragrafens 1 mom. skall anbuds-
givaren alltid offentliggdra anbudshandlingen.
Forslaget preciserar den i géllande 1§ 2 mom.
stadgade skyldigheten att limna uppgifter som
ar visentliga och tillrickliga for bedomning av
anbudets formdanlighet. Dessa uppgifter skall
ges i en anbudshandling, om vilken giller
samma skyldighet till offentliggbrande som
enligt den dndring som foreslas i 2 kap. 3 §. For
nirvarande skall den som gor ett kopeanbud
uppgdra emissionsprospekt enligt 2 kap. 3§
endast ndr sdsom vederlag erbjuds aktier eller
till aktier berdttigande konvertibla skuldebrev
eller optionsskuldebrev, och inte t.ex. i det fall
att sidsom vederlag erbjuds andra virdepapper
eller kontantbetalning. De som &ger aktier i
malbolaget skall i samband med kdpeanbudet
fa tickande uppgifter som motsvarar emission-
sprospektet for att kunna fatta ett vilgrundat
beslut om eventuellt deltagande i anbudet.

I anbudshandlingen skall limnas uppgifter
om anbudsgivaren, om de virdepapper som
anbudet avser och vederlaget for dem samt om
malbolaget. Det 4r meningen att anbudshand-
lingen skall gbra det mojligt for investerarna
att beddoma anbudets forménlighet. Av central
betydelse 4r informationen om anbudsgivarens
planer. Anbudsgivaren skall itminstone med-
dela om avsikten 4r att efter anbudet ansoka
om avslutande av den offentliga handeln med
virdepapperen. Uppgifter skall ges ocksd om
andra planer som visentligen piverkar malbo-
lagets verksamhet. Visentliga 4r uppgifter om
prisutvecklingen pa madlbolagets virdepapper
under en tillrackligt 1ing tid samt om bolagets
ekonomiska stdllning, fordelningen av aktie-
kapitalet och om de storsta aktiedgarna. Till
anbudshandlingen skall fogas mélbolagets bok-
slut och de direfter offentliggjorda deldrsrap-
porterna.

Malbolagets ledning har inte nigon skyldig-

—_het att samarbeta med anbudsgivaren vid upp-
\

rittandet av anbudshandlingen. Anbudshand-
lingens uppgifter om madlbolaget dr saledes
baserade pd sddana av bolaget offentliggjorda
omstidndigheter som kan fis atminstone hos
den som ordnar den offentliga handeln. An-
budshandlingen skall tillstillas ocksd denne.
Den som gor ett kdpeanbud svarar inte for
sddana i anbudshandlingen ingdende uppgifter
som mélbolaget har offentliggjort tidigare. For-
slaget innebir inte nigon begrinsning av mal-
bolagets lednings verksamhet, vilket innebér att
ledningen kan offentliggéra sin egen uppfatt-
ning om anbudshandlingen eller om anbudets
formanlighet. Mdlbolagets ledning ansvarar i
enlighet med 2 kap. 7§ for att dess offentligg-
jorda bedomning &rdverensstimmande med
sanningen. Enligt det sistnimnda lagrummet
skall ocksi information om samarbetet med
anbudsgivaren offentliggoras.

Enligt paragrafens 2 mom. skall anbuds-
handlingen, i likhet med ett emissionsprospekt,
fore offentliggorandet tillstillas bankinspektio-
nen for granskning. Bankinspektionen skall
inom tre vardagar besluta om handlingen kan
offentliggdras som sddan eller om den skall
indras. Bankinspektionens granskning &r kur-
sorisk, och den hindrar inte att bankinspektio-
nen pd grundval av omstindigheter som fram-
kommit senare kréiver dndringar i anbudshand-
lingen. Forslaget om férhandsgranskningsskyl-
digheten motsvarar forslaget till direktiv om
kopeanbud (art. 6.2 a).

Enligt paragrafens 3 mom. skall genom
finansministeriets beslut bestimmas nirmare
om anbudshandlingens innehdll samt om séttet
for framliggande av information. Avsikten dr
att i beslutet ta in foreskrifter om anbudshand-
lingens minimiinnehall samt att handlingen
skall motsvara en siddan anbudshandling som
den som &r inlosningsskyldig skall offentliggbra
enligt 8 § 2 mom.

4 §. Forslaget motsvarar gillande 1 § 3 mom,,
med den skillnaden att orden “det bolag som
anbudet giller” ersdtts med ordet maélbola-
get”. Vidare skall anmilan om #gar- och
rostandelen goras till den som ordnar den
offentliga handeln och till milbolaget.

5§. Gillande 1§ 4 mom. har med vissa
tekniska preciseringar Sverforts till foreslagna
5§
6 §. Paragrafens 1 mom. stadgar om inlos-
ningsskyldighet i frdga om aktier som &r
foremdl for offentlig handel och i friga om
virdepapper som i enlighet med lagen om
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aktiebolag berittigar till sddana. I friga om
tillimpningsomradet 4r forslaget mera omfatt-
ande 4n gillande 2§. Inlosningsskyldigheten
utstricks 4 ena sidan till att utéver bors- och
avtalsmarknadsbolag gilla andra bolag vars
aktier eller virdepapper som berittigar till
sidana har upptagits till offentlig handel, t.ex.
bolag som &r upptagna pd en miklarlista.
Forslaget stimmer Overens med den informa-
tionsskyldighet som i 2 kap. foreslas for sidana
bolag.

Inlésningsskyldigheten kommer 4 andra sid-
an att omfatta virdepapper som berittigar till
aktier. Inlosningsskyldigheten kommer enligt
forslaget att gilla inte bara aktier utan ocksd
virdepapper som enligt lagen om aktiebolag
berattigar till sidana, sdsom emissionskupong-
er, konvertibla skuldebrev och optionsbevis.
Prisbildningen nir det giller sidana virdepap-
per ir beroende av aktiernas prisutveckling och
innehavarnas forméner motsvarar aktiedgarnas
formaner. Forslaget innebdr en forbattring av
stdllningen fér dem som innehar sddana vir-
depapper, i synnerhet dad bolagets dgoforhal-
lande undergar visentlig fordndring och offent-
lig handel inte bedrivs med de aktier som
virdepapperen berittigar till. Forslaget innebar
ocksi en precisering av det faktum att inlos-
ningsskyldigheten giller samtliga aktier i ett
bolag, ocksd sidana som inte 4r foremdl for
offentlig handel.

En aktieigare vars andel overskrider tvd
tredjedelar av rostetalet for bolagets aktier efter
det att bolagets aktier eller virdepapper som
berattigar till sidana har upptagits till offentlig
handel, skall 16sa in ocksd 4terstoden av de
aktier som bolaget har emitterat samt av de
virdepapper som enligt lagen om aktiebolag
berittigar till sddana. Liksom fér ndrvarande
uppkommer inlosningsskyldighet nér tva tred-
jedelar av mélbolagets rostritt innehas av en
och samma &gare. Ndgon inldsningsskyldighet
kan sdledes inte dstadkommas genom att till
offentlig handel upptas aktier vilkas dgande
redan ir koncentrerat. Aven om det i forslaget
till direktiv om kopeanbud inte finns ndgra
stadganden om inlosningsskyldighet heller ror-
ande borsbolag, innebir forslaget att investe-
rarskyddet frimjas. Forslaget strider siledes
inte mot direktivforslaget.

Enligt paragrafens 2 mom. skall vid berdk-
ningen av den rostandel som leder till inlos-
ningsskyldighet, utover de aktier som aktiedga-
ren innehar, beaktas aktier som 4gs av sam-

manshutningar och stiftelser som stir under
dgarkontroll av aktiedgaren, samt av siddana
sammanslutningars pensionsstiftelser och kass-
or. Begreppet dgarkontrollerade sammanslut-
ningar och stiftelser definieras i 1 kap. 4§ 5
mom. Forslaget beaktar i storre utstrickning
4n gillande 2 § 3 mom. sddana aktier som 4gs
tillsammans med ndgon annan, ty aktier som
dgarkontrollerade sammanslutningar och stif-
telser samt dessas pensionsstiftelser och -kassor
4ger tillsammans med ndgon annan hinférs till
den andel som leder till inlosningsskyldighet.
Dessutom har det varit mojligt att ingd olika
slag av deldgar- och andra avtal om principer-
na for bolagens langsiktiga verksamhet och
aktiedgarpolitik, t.ex. om dividendutdelning el-
ler framtida aktieemissioner eller om planer pa
att avsluta den offentliga handeln. Eftersom
avsikten med s&dana avtal dr att utnyttja en
dominerande stillning i bolaget, foreslds att vid
beriknandet av den rostandel som leder till
inlésningsskyldighet skall beaktas aktier som
dgs av i samrdd agerande fysiska personer,
sammanslutningar och stiftelser. Motsvarande
stadgande finns inte i den gillande lagen.
Avtalen kan vara forenade med siddana over-
litelsebegriansningar i frdga om aktierna, som
ar dgnade att befista bolagets dgarstruktur och
minska den offentliga handeln med bolagets
aktier. Agarna kan samrdda ocksd utan ndgot
avtal, ty ett ensriktat beteende kan grunda sig
ocksd pd annat samforstind. T.ex. en aktied-
gares moderbolag som inte sjilvt dger aktier i
bolaget kommer att omfattas av momentet, om
aktiedgaren har spritt innehavet pad bolag som
hor till samma koncern. Om avsikten med
innehavet inte dr att utdva idgarkontroll, kan
undantag beviljas fran inldsningsskyldigheten
med stdd av 9§ Sadana réstandelar som
indirekt 4r forenade med virdepapper vilka
berittigar till aktier skall ddremot inte beaktas
vid berdkningen av den réstandel som leder till
inloésningsskyldighet.

Det kan i vissa fall vara oklart vem som i
forsta hand ar inlosningsskyldig. Bankinspek-
tionen kan enligt 3 mom. vid behov avgéra
frigan. Forslaget motsvarar gillande 2§ 3
mom., dock si att forslaget till dndring av 2
mom. har tagits i beaktande. Nedan i 10 kap.
3§ foreslds att bankinspektionens beslut inte
omedelbart kan verkstillas om det har over-
klagats.

I paragrafens 4 mom. foreslds, liksom enligt
gillande 2§ 2 mom. att det stadgas om
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skyldighet att offentliggéra uppkomsten av en
inlosningssituation. Vidare foreslds att ocksd
malbolaget och den som ordnar den offentliga
handeln informeras.

Om de virdepapper, som har lett till dver-
skridning av den tva tredjedels réstandel som
leder till inldsningsskyldighet, har forvérvats
genom ett offentligt kdpeanbud, uppkommer
ndgon inlésningsskyldighetmed stdd av 5 mom.
emellertid inte fore utgingen av erbjudandets
giltighetstid. Dessutom foreslds att de som har
godkint kdpeanbudet skall ges en mot skillna-
den mellan vederlagen svarande gottgérelse,
om det erbjudna vederlaget 4r mindre &n
inlésningsvederlaget.

78§ 1 paragrafen foreslds stadganden om
inlosningsvederlag. Inldsningsvederlag skall,
liksom vederlag som erbjuds i samband med
offentliga kopeanbud, bestimmas sirskilt for
varje aktieslag, liksom for emissionskuponger,
optionsbevis och konvertibla skuldebrev. Inlos-
ningsvederlaget skall betalas omedelbart nir
den som har accepterat anbudet overlimnar
sina virdepapper, for att hans stillning inte
skall férsvagas genom osikra eller of6rménliga
betalningsvillkor. Som alternativ till kontant
betalning kan erbjudas en i praktiken storre
ersdttning i form av tex. virdepapper pd
villkor av frimmande av eget kapital. Investe-
raren kan i si fall vilja mellan kontant
betalning och sidan med betalningsvillkor for-
enad ersittning.

Sdsom inldsningsvederlag betalas, liksom en-
ligt gillande 2§, gingse pris. Aven om gingse
pris i forsta hand bestims i samband med
offentlig handel, 4r avsikten med 1 mom. att
sdkerstdlla att en exceptionell prisnivd inte
paverkar storleken av det vederlag som er-
bjuds. Dirfor skall vid bestimmandet av ging-
se pris for det forsta beaktas det med antalen
avshut vigda medelpris som under de 12 maé-
naderna innan inlosningsskyldigheten uppkom
har betalts for virdepapperen vid offentlig
handel. Forslaget skiljer sig frdn den géllande
lagen ocksd sdtillvida att detta medelpris inte
som sddant skall anses som gingse pris. Den
inlosningsskyldige har eventuellt utanfér den
offentliga marknaden forvirvat si manga ak-
tier att han fatt bestimmanderitt i bolaget, till
ett pris som har kunnat vara t.o.m. avsevirt
hogre dn den gillande prisnivin. Darfor skall
vid bestimmandet av géngse pris beaktas ocksd
ett sddant pris som ligger hogre 4n det vdgda
medelpris som ocksd i samband med sidana

kop har betalts av en inldsningsskyldig eller
ndgon annan som avses i 6§ Den gillande
lagen har inte ndgot motsvarande uttryckligt
stadgande.

Forslaget innehdller en mot den gillande
lagen svarande reservation om beaktande av
sarskilda forhéllanden vid bestimmandet av
inlosningsvederlaget. T.ex. om bolaget nyligen
till allminheten har erbjudit sina aktier elier
viardepapper som berittigar till sidana, har
teckningspriset eventuellt varit klart hogre dn
den prisnivd som senare rdder pa den offentliga
marknaden. I si fall kan det vara motiverat
med ett undantag fran regeln att inldsningsve-
derlaget skall motsvara den rddande prisnivin
eller det pris som den inlésningsskyldige betalat
utanfor den offentliga marknaden, for att
tecknarna inte skall dsamkas oskiliga forluster
vid inlosningen. Det kan vidare vara frdga om
siarskilda forhallanden i det fall att aktiernas
substansvirde eller avkastningsforvintningarna
pd dem oOvertrdffar marknadsvirdet eller i det
fall att virdepapperen har undergatt exceptio-
nellt kraftiga prisfluktuationer.

Vid bestimmandet av inlosningsvederlaget
for aktier som inte dr féremdl for offentlig
handel 4r det skidl att jimfora de didrmed
forenade réttigheterna med motsvarande rittig-
heter for aktier som &4r foremél for offentlig
handel. Skillnaderna kan gilla de ekonomiska
rittigheterna, sisom rétten till dividendutdel-
ning, eller forfoganderittigheter, sdsom rost-
rdtt. Om rittigheterna 4r identiska kan det
vara motiverat att erbjuda ett och samma
inldsningsvederlag. Ocksd annars skall inlos-
ningsvederlagen for olika virdepapper st i ett
rationellt och rittvist férhillande till varandra.

I paragrafens 2 mom. stadgas om meddelan-
den som &ar behovliga for tillsynen av hur
inldsningsvederlaget bestims. Den som 4r in-
16sningsskyldig och andra som avses i 6 § skall
underritta bankinspektionen om sina avslut
med inlosningsbara virdepapper under de sen-
aste 12 manaderna fore inlosningsskyldighetens
uppkomst samt om de didrvid betalda priserna.

8 §. Paragrafens 1 mom. motsvarar géllande
2§ 2 mom. Den som #r inlosningsskyldig skall
inom en ménad efter att inlésningsskyldigheten
uppkommit ge ett inlosningsanbud med en
inlésningstid om minst en ménad. Inldsnings-
forfarandet skall inledas inom en ménad efter
det att inldsningsanbudet gavs.

Innehavarna till de virdepapper som inlds-
ningsanbudet avser skall ges tillricklig infor-
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mation for att de skall kunna fatta ett vilgrun-
dat beslut om huruvida det 16nar sig att godta
eller forkasta inlosningsanbudet. Enligt para-
grafens 2 mom. skall den inlosningsskyldige
uppritta en anbudshandling i enlighet med 3 §
som giller offentligt képeanbud. Anbudshand-
lingen skall sdledes tillstdllas bankinspektionen
for granskning innan den offentliggérs samt
sindas till méilbolaget och den som ordnar
offentlig handel. I anbudshandlingen skall sir-
skilt anges vilka priser som vid offentlig handel
och annars har betalts for virdepapperen under
de senaste 12 ménaderna fore inldsningsskyl-
dighetens uppkomst.

9 §. Enligt forslaget kan bankinspektionen av
sirskilda skil bevilja undantag frin inldsning-
sskyldigheten. En forutsittning fér att undan-
tag skall beviljas dr att ett innehav som medfor
Over tva tredjedelar av rostetalet 4r avsett att
vara tillfilligt och att syftet inte 4r att utdva ett
dominerande inflytande i bolaget. Undantag
kan beviljas t.ex. nidr den rostandel som foror-
sakar inlosningsskyldigheten har erhallits gen-
om arv, giva, tryggande av fordran eller
fusion, i det fall att rostandelen 4r avsedd att
vara tilifilligt. Forslaget motsvarar gillande 2 §
4 mom. Behovet att f4 undantag beviljat kan
vara en foljd av det dvergingsstadgande som
foreslds i 10 kap. 4§.

7 kap. Tillsyn over viirdepappersmarknaden

1§ Den i paragrafens 2 mom. stadgade
ritten for bankinspektionen att av bors- och
avtalsmarknadsbolag f4 den information som
tillsynen forutsitter foresls bli utstrickt till att
gilla samtliga emittenter vilkas virdepapper 4r
foremal for offentlig handel Forslaget beror pa
de dndringar som foreslds i 2 kap., enligt vilka
emittenter av marknadsvirdepapper och emit-
tenter av masskuldebrev vilka tagits upp pé
borslistan eller noterats sdsom avtalsmarknad-
svirdepapper, inte i friga om sina informa-
tionsskyldigheter visentligt avviker frin bors-
och avtalsmarknadsbolag. Vidare foreslds att
forteckningen 6ver dem som bankinspektionen
har ritt att fA uppgifter av for tillsynen skall
utdkas med personer som #&r skyldiga att
offentliggéra emissions- och borsprospekt som
avses 1 2 kap. 3§, dven om de inte stir under
bankinspektionens tillsyn. Forslaget giller alla
dem som skaffar finansiering genom att erbju-
da virdepapper till allmdnheten, ocksd emit-
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tenter av borsvirdepapper som #r férenade
med villkor om frimmande kapital. Bankin-
spektionens ritt att fi information stricker sig
dessutom till sddana anmilningsskyldiga som
avses i 2 kap. 9 och 10§ samt till personer
vilkas radtt till siddan kortfristig handel som
avses i 4 kap. 10§ 4r begrinsad.

Andringen i paragrafens 3 mom. ansluter sig
till den rétt som bankinspektionen foreslas fa
enligt 4 mom., dvs. att avkriva revisorn for en
emittent av virdepapper som avses i prospektet
kompletterande uppgifter om revisionen. Av-
sikten med forslaget dr att sikerstilla att
revisorn inte kan vigra tillmétesgd bankinspek-
tionens krav. Enligt forslaget skall bankinspek-
tionen i stillet for linsstyrelsen besluta utsitta
vite for att forhandsgranskningen av prospekt
inte onddigt skall dra ut pé tiden.

I paragrafens 4 mom. stadgas om bankin-
spektionens ritt att hos emittenten kriva att
dennas revisor ger uppgifter som kompletterar
2 kap. 6 och 6 a§§ om revisionen i samband
med forhandsgranskningen av prospekt. Revi-
sorn skall inte ge nidgon ny revisionsberéttelse
eller komplettera den han redan givit. Forslaget
baserar sig pa direktivet om bdrsprospekt,
enligt vilket myndigheternas rétt till informa-
tion inte inskrdnks enbart till ett av de tre
bokslut som emittenten skall foga till prospek-
tet (art. 19). Bankinspektionen har siledes ritt
att krdva kompletterande uppgifter om revisio-
nen for sammanlagt tre redan avslutade riken-
skapsperioder. Det kan foreligga skil att kriva
kompletterande uppgifter ocksd om den inne-
varande rikenskapsperioden, t.ex. i det fall att
en till prospektet fogad delarsrapport inte har
granskats. I sd fall foreligger siledes dverhu-
vudtaget ingen revisionsberittelse.

Enligt direktivet skall myndigheten pa begi-
ran av emittentem eller revisorn uppge skilen
till att en komplettering behdvs (art. 19.2).
Bankinspektionen kan framstilla sitt yrkande
av grundad anledning, men den skall motivera
yrkandet redan nir detta framstills och inte
forst pd begiran. Yrkandet skall riktas till
emittenten som férmedlar det till revisorn. Det
kan var dndamdlsenligt att’ bankinspektionens
fragor besvaras av emittentens styrelse och att
revisorn ger ett yttrande om svaret. Yttrandet
kan gilla ocksd sidana efter den senaste
rdkenskapsperioden eller offentliggdrandet av
delarsrapporten intriffade fordndringar av be-
tydelse, som avses i bilagan (A.5.1.4 och
B.5.1.2) till direktivet om borsprospekt. Mot-
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svarande forfarande kan behovas nir det dr
friga om helt ny information och nir revisorn
tar stdllning endast till frigan om informatio-
nen ir korrekt,

Limnandet av informationen till bankin-
spektionen dsamkar inte bolaget sddant men
som avses i 10 kap. 13§ lagen om aktiebolag,
dven om revisorn till utomstiende limnar
upplysningar om siddana bolagets angelidgenhe-
ter som han har fitt kidnnedom om vid
fullgorande av sitt uppdrag. Bankinspektionens
tjinstemén 4r nimligen enligt 13§ lagen om
bankinspektionen skyldiga att hemlighdlla in-
formation som en revisor gett till verket.
Forslaget dndrar inte heller stillningen foér de
personer som dr ansvariga for uppréittandet av
prospekt. For upprittandet svarar alltjamt
emittentens styrelse. Enligt direktivet om bor-
sprospekt skall en forteckning over de ansva-
riga gbras upp (art.4.2).

34§. I paragrafens 2 mom. hinvisas till lagen
om bankinspektionen.

8 kap. Straffstadganden

1§. Benimningarna pd de enligt paragrafen
straffbara gidrningarna foreslas i dverensstim-
melse med 5 kap. 1§ bli dndrade till missbruk
av insiderinformation och olovligt utnyttjande
av insiderinformation. Dessa girningar foreslds
alltjimt vara straffbara ocksd om de begitts av
oaktsamhet. Enligt insiderdirektivet skall en
EES-stat forbjuda endast medvetet missbruk av
insiderinformation (art.2 och 4) men det ir
tillitet att utfirda sidana allmint tillimpliga
stadganden som &r stringare dn direktivet eller
kompletterar detta (art. 6). EES-staterna skall
sjdlva bestdimma péfoljderna for overtrddelser
av bestdmmelserna (art. 13). Vid revideringen
av strafflagen avgors om ett sirskilt, stringare
straff skall stadgas for grovt missbruk av
insiderinformation.

2 §. Paragrafens 2 punkt foreslds s precise-
rad att det blir straffbart att uppsitligen eller
av grov oaktsamhet ta in inte bara osanna utan
ocksi vilseledande uppgifter i prospekt. Av-
sikten med forslaget 4r att forbittra investerar-
nas mdjligheter att utgdende fran tillforlitliga
fakta bilda sig en uppfattning om eller géra en
vilgrundad bedémning aven emittent och den-
nes virdepapper, pa basis av de uppgifter om
virdepapperen som framgir av prospektet. I
och for sig korrekt information kan vara

vilseledande om den pd grund av sin bristfil-
lighet eller genom framstillningssittet eller
-formen 4r dgnad att bibringa mottagaren en
felaktig uppfattning. Investerarna kan vilsele-
das genom att ovisentliga omstindigheter kraf-
tigt framhdlls eller genom att visentliga om-
stindigheter fortigs. Ocksd om bankinspektio-
nen granskar prospektet pd férhand kan det
fortfarande innehdlla osanna och vilseledande
uppgifter, eftersom granskningen inte avser
prospektets detaljerade innehall. Forslaget in-
nebdr att det blir stringare straffbart att i bors-
eller emissionsprospekt ta in vilseledande infor-
mation, vilket for ndrvarande ir straffbart
sdsom virdepappersmarknadsforseelse. Forsla-
get Overensstdmmer med det marknadsforings-
brott som stadgas i 30 kap. 1§ (769/90)
strafflagen, som bl.a. inbegriper girningen att
vid yrkesmissig marknadsforing av vérdepap-
per limna osanna eller vilseledande uppgifter
som ir betydelsefulla for marknadsforingens
malgrupp. Overlappningen mellan dessa stad-
ganden skall elimineras i samband med straff-
lagsrevisionen.

Enligt forslaget skall det dessutom vara
straffbart att offentliggbra prospekt innan
bankinspektionen i enlighet med 2 kap. 4 § har
givit sitt tillstdind. Forslaget &r baserat pd
direktivet om borsprospekt (art. 18.3). Det
strider mot syftet med forhandsgranskningen
att offentliggdra prospekt innan tillstind har
beviljats. Bankinspektionen kan inte med stod
att 6§ lagen om bankinspektionen forbjuda
verkstilligheten av beslut, om den inte verva-
kar emittenten. Bankinspektionen kan emeller-
tid hos marknadsdomstolen yrka pi ett sddant
forbud som avses i 7 kap. 2§.

Vidare foreslas att straffstadgandena rorande
deldrs- och A&rsrapporter samt bokslut som
avses i 2 kap. och rorande anbudshandlingar
som avses i 6 kap. skall férenhetligas med den
reglering som giller prospekt.

3§. I detta lagrum foreslas sédana de 4nd-
ringar som foranleds av forslagen rérande 2
kap.

10 kap. Sirskilda stadganden

1§. Forslaget till andring av 5 kap. 1§, enligt
vilken insiderinformation kan avse inte endast
emittenten utan ocksd virdepapperen, innebér
att forbudet mot missbruk av insiderinforma-
tion fullstindigare 4n for nirvarande kommer
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att avse sddana standardiserade options- och
terminsavtal som avses i lagen om handel med
standardiserade optioner och terminer. Det
foreslagna forbudet gir delvis lingre 4n insi-
derdirektivet (art. 1.2) och det utstricks till alla
sddana standardiserade options- och terminsav-
tal som for nidrvarande siljsav finska options-
foretag, iven om den underliggande egendom
inte bestdr av sddana virdepapper som avses i
direktivet. Forslaget inkluderar sidana stan-
dardiserade derivativa avtal som &r valutaba-
serade.

Vidare foreslds att till forteckningen &ver
lagrum som skall tilldimpas pa standardiserade
options- och terminsavtal fogas 7 kap. 2 § som
giller reglering av marknadsforing och avtal-
svilikor. Forslaget innebir en effektivare tillsyn
over det i 2 kap. 1§ stadgade forbudet mot
vilseledande marknadsforing av vérdepapper.
Det ir inte dndamélsenligt att pa tillsynen &ver
marknadsforingen av virdepapper tillimpas
andra stadganden 4n de som tillimpas pé
tilisynen av marknadsfoéringen av standardise-
rade options- och terminsavtal.

I det fall att den underliggande egendomen
bestar av virdepapper, kan det i 5 kap. 1§
stadgade gillande forbudet mot missbruk av
insiderinformation tillimpas endast i det fall
det derivativa avtalet forverkligas genom for-
virv eller avyttring av virdepapper. Enligt det
nya 2 mom. som foreslds bli fogat till paragra-
fen skall férbudet tillimpas ocksd i det fall att
i stillet for avyttring av den underliggande
egendom som anges i det standardiserade
options- eller terminsavtalet ges en gottgorelse
for prestationen. (redovisning av nettovirdet).

3§. I paragrafens 2 mom. foreslds for det
forsta att emittenten och fondborsen skall ha
ritt att overklaga bankinspektionens beslut
som giller fondborsens i enlighet med 3 kap.
11 § fattade negativa beslut pd ansdkningar om
upptagande av virdepapper pd borslistan eller
borsens beslut om att avféra virdepapper fran
listan. Besvérsriitten dr inte beroende av vem
som har hinskjutit borsens beslut till bankin-
spektionen for behandling. Forslaget motsvarar
noteringsdirektivet (art. 15.1 och 3). Besvir till
hogsta forvaltningsdomstolen kan anforas pd
laglighetsgrunder, vilket innebér att emittenten
eller borsen skall pdvisa att bankinspektionens
beslut strider mot 3 kap. 10 eller 11 §. Bank-
inspektionen kan med stéd av de nidmnda
lagrummen fatta beslut inom ramen for sin
provningsritt.

For det andra foreslds att en forening vars
syfte 4r att bevaka investerarnas intressen skall
ha ritt att soka dndring i bankinspektionens
beslut som giller till denna hinskjutna, av
borsen fattade beslut om att avfora virdepap-
per frén borslistan, Forslaget uppvisar likheter
med 6 b § (496/89) lagen om marknadsdomsto-
len, enligt vilken registrerade féreningar ges
subsididr ritt att bemarknadsdomstolen férbju-
da vissa forfaranden eller avtalsvillkor i sam-
band med marknadsféring eller forviarv av
viardepapper. Forslaget 4r avsett att trygga
investerarskyddet ocks4 i det fall att emittenten
ansdker om avslutande av den offentliga han-
deln med virdepapperen. Vissa utlindska bors-
bolag har dragit sig tillbaka frin borslistan pa
grund av de forhojda borsavgifterna. Vidare
foreslds att investerare som adger virdepapper
som har avforts fran borslistan eller till sidana
berittigande virdepapper skall kunna 6verkla-
ga bankinspektionens beslut om fondbérsens
beslut att avféra virdepapper frin bérslistan.
En investerare behover siledes inte pid annat
sdtt pavisa att fondborsens beslut krinker hans
rtt.

I paragrafens 4 mom. foreslds stadganden
om virdepapper med vilka den offentliga han-
deln har bestdmts bli avslutad och om virde-
papper som har avforts fran borslistan. Siledes
har emittenten, den som ordnar offentlig han-
del, registrerade foreningar som bevakar inve-
sterarnas intressen samt enskilda investerare
rétt attdverklaga bankinspektionens beshut som
giller en emittents ansokan om avférande av
virdepapper fridn annan offentlig handel. Stad-
gandet giller inte avtalsmarknadsverksamhet.
Ett kursformedlingsavtal 4r ett avtalsforhillan-
de mellan tvd parter och bankinspektionen kan
sdledes inte aligga virdepappersformedlaren
att forldnga det. Investerarens stéllning kan i sa
fall tryggas genom att avtalsmarknadsvirde-
papperen tas upp till annan offentlig handel.

I paragrafens foreslagna 5 mom. stadgas att
vérdepapper som med stéd av 3 kap. 11§ 3
mom. har beslutats bli avfort fran listan skall
kvarstd pd denna till dess att i drendet har
fattats ett beslut som vunnit laga kraft, men att
virdepapper som har ansokts bli upptagna pa
borslistan inte behodver tas upp pd denna férrin
ansdkan med stdd av 3 kap. 11 § 1 eller 2 mom.
har avslagits genom ett beslut som har vunnit
laga kraft. Enligt forslaget skall 12 § lagen om
bankinspektionen inte tillimpas pi sidana
beslut av bankinspektionen som avses i 3 kap.
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11§ 1 och 2 mom. Eftersom situationen ir
densamma 1 friga om virdepapper som har
bestdmts bli avférda frin annan offentlig han-
del, skall forfarandet tillimpas pi sadana
beslut av bankinspektionen som avses i 3 kap.
13§ 5 mom. Forteckningen foresids bli utdkad
med 6 kap. 6§ 3 mom. Forslaget foranleds av
behovet att skydda rittsinnehavare som enligt
bankinspektionens beslut 4r inlosningsskyldiga.

Om detta undantag inte goérs, dr det vid
sOkande av &ndring alltid mojligt att be hogsta
forvaltningsdomstolen eller finansministeriet
forbjuda verkstillighet av bankinspektionens
beslut. Detta dr inte avsikten med stadgandet
och inte heller 4r det forenligt med investerar-
nas intressen att bankinspektionens beslut att
faststilla eller inte faststdlla borsens beslut om
att avsld en ans6kan om upptagande av vir-
depapper pd borslistan skall vara verkstéllbart
dven om d&ndring har sokts i det. Av denna
anledning foreslas att stadgandet om att bank-
inspektionens beslut kan verkstillas oberoende
av dndringss6kande skall tillimpas endast pa
sddana fall dir bankinspektionen har faststillt
eller inte faststillt borsens beslut om att avfora
véardepapper fran borslistan. Forslaget innebir
att vardepapper som har avforts frin borslistan
kan vara foremal for handel dven om fondbor-
sen sjilv Overklagar bankinspektionens beslut
att inte faststdlla borsens beslut. Det ar alltid
forenligt med investerarnas intressen att handel
kan bedrivas medvirdepapper. Ocksa registre-
rade foreningar vilka har som syfte att bevaka
investerarnas intressen har i likhet med enskil-
da investerare sjilvstindig rétt att overklaga
bankinspektionens beslut.

Tkrafttradelsestadgande. Eftersom den flag-
gningsskyldighet som avses i 2 kap. 9§ skall
tillimpas ocksd pd 4gare till aktier som &r
foremal for annan offentlig handel, foreslds en
overgingsperiod om en ménad for anmélan om
sddant innehav. Enligt den nuvarande lagen
giller flaggningsskyldigheten endast aktiesigare
i bors- och avtalsmarknadsbolag. Vidare fore-
slds att de krav som niimns i foéreslagna 3 kap.
10§ inte skall tillimpas pd virdepapper som
har upptagits pa borslistan fore lagens ikraft-
tridande. Enligt noteringsdirektivet skall de
krav som giller virdepapper som tas upp pa
borslistan inte trida ikraft retroaktivt (art. 3).
Diremot trider de krav som avser emittenter-
nas skyldigheter i kraft si att de giller ocksd
virdepapper som har tagits upp pa borslistan
fore lagens ikrafttridande.

Vidare foreslds att den inldsningsskyldighet
som stadgas i 6 kap. 6§ inte skall tillimpas i
fall dar den tvatredjedels rostandel som leder
till inlésningsskyldighet har overskridits fore
lagens ikrafttridande, om de dgar- och avtal-
sarrangemang som leder till skyldigheten av-
vecklas inom tre ar fran lagens ikrafttridande.
Forslaget behovs med tanke pd sidana fall dir
inlosningsskyldighet uppkommer pd grund av
att till aktiedgarens rostandel i enlighet med
forslaget hdnfors inte bara aktiedgarens utan, i
en storre utstrickning dn enligt gillande lag,
dven andra personers aktieinnehav.

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

2 kap. Optionsforetaget och marknadsparterna

11§ Paragrafens 1 mom. féreslds bli sd
preciserad att marknadsgarantsrittigheter av
styrelsen for ett optionsféretag kan beviljas
finska kreditinstitut och virdepappersformed-
lare samt utlindska kreditinstituts filialer i
Finland. Forslaget stimmer dverens med kra-
ven i EES-avtalets hittills godkinda regelverk.
Marknadsgarantsrittigheter kan sdledes inte
ldngre beviljas fysiska personer och inte heller
O6ppna bolag eller kreditbolag. Det gillande
stadgandet diskriminerar medborgare i andra
nordiska ldnder #n EES-stater och det ir
sdledes inte mojligt att hélla kvar det i lagen
utan indringar. I praktiken har det inte fore-
kommit nagot behov att anlita fysiska perso-
ner, oppna bolag eller kommanditbolag som
marknadsgaranter. I lagen bibehélls emellertid
mojligheten att med finansministeriets tillstind
bevilja ocksd sidana andra sammanslutningar
marknadsgarantsrittigheter, vilkas bundna eg-
na kapital uppgar till minst 500000 mark.
Séledes skall aktiebolag som inte har konces-
sion for virdepappersformedling ansdoka om
tillstand for att f4 marknadsgarantsrittigheter.
S&dana sammanslutningars samt fysiska perso-
ners rétt att vara marknadsgarant skall omp-
rovas efter att stadgandena om erbjudande av
investeringstjanster borjar férnyas med stéd av
direktiven.

12 §. Enligt paragrafens 1 mom. kan méklar-
réttigheter beviljas den som 4dr myndig och har
bostadsort inom Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomrddet. Detta férslag motsvarar forsla-
get om #ndring av medborgarskaps- och bo-
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sdttningsskraven i den assosiationsréttsliga lag-
stiftningen (RP 236/92). Det gillande stadgan-
det diskriminerar medborgare i andra EES-
stater 4n de nordiska linderna och det ir
siledes inte mojligt att oférdndrat halla kvar
det i lagen. Enligt forslaget bibehalls finansmi-
nisteriets ritt att bevilja undantag i friga om
bostadsortskravet for miklare.

3 kap. Optionsforetagets verksamhet

2 §. I paragrafens 3 mom. foreslds en dndring
som utvidgar optionsforetagets ritt att sdsom
underliggande egendom for indexoptioner och
-terminer beakta ocksd andra indextal dn si-
dana som har rdknats ut pd grundval av
dndringarna i prisutvecklingen for virdepapper
som har tagits upp pd borslistan vid en finsk
fondbors, For faststidllande av kursen och for
handeln kan & ena sidan beaktas index som
beskriver prisutvecklingen for avtalsmarknad-
svirdepapper eller marknadsvérdepapper i Fin-
land. Dessutom &r det mojligt att i derivativa
indexavtal beakta indextal som beskriver pris-
utvecklingen pd sddana virdepapper som i
nigon annan EES-stat dr foéremdl for handel
som motsvarar offentlig handel. Mot offentlig
handel i ndgon annan EES-stat svarar en siddan
i insiderdirektivet angiven reglerad virdepap-
persmarknad, som &r underkastad tillsyn av
offentligt erkdnda organ, fungerar fortlépande
och d4r tillginglig for allminheten (art.1.2).
Forslaget #r inte direkt baserat pa ndgot
direktiv. For bevarande av vir virdepappers-
marknads internationella konkurrensforméiga
ir det emellertid motiverat att i var lagstiftning
upphidva de pd nationella mélsittningar baser-
ade stadganden vilkas betydelse minskat i och
med kapitalets fria rorlighet samt slopandet av
begriansningarna for utlinningars dgande.

Optionsforetagen som ansoker om #4ndring
av sitt reglemente skall entydigt sla fast vilken
metod som anvinds vid utrikningen av det
index som beskriver prisutvecklingen for vir-
depapperen. Ett optionsforetag kan emellertid
anvinda samma index som det vilket i en
EES-stat beskriver prisutvecklingen for véirde-
papper som ir foremdl for handel som mot-
svarar offentlig handel eller pd vilket sidana
derivativa avtal 4r baserade som &r foremal for
handel. Om optionsforetaget inte till sitt regle-
mente fogar en entydig beskrivning av hur
indextalet riknas ut, skall det anvinda en

metod som godkints av myndigheterna i en
EES-stat, for att fordndringarna i indexets
prisutveckling skall vara offentliga och tillfor-
litliga.

5§. Paragrafens 1 mom. foreslds for det
forsta bli sd preciserade, att ett optionsforetag
kan godkinna clearing av options- och termin-
savtal som har ldmnats till clearing inte bara av
méklare utan ocksd av marknadsgaranter. For-
slaget 4r baserat pd vedertagen praxis. Samma
rétt foreslas 4 andra sidan bli utstrickt till att
gilla ocksd sddana standardiserade options-
och terminsavtal som har limnats till clearing
av en sammanslutning som har fitt koncession
i en EES-stat och kan jamstillas med ett
optionsforetag. Avsikten med forslaget dr att
med stod av 2§ sidkerstilla en tillf6rlitlig
clearing och en tillracklig prisbildning nir det
giller options- och terminsavtal vilka dr base-
rade pid index som beskriver prisutvecklingen
for virdepapper vilka har tagits upp till handel
i en EES-stat. Forslaget stdr i samband med
dndringen av 2§ sitillvida, att det index som
ndmns dir i enlighet med 1 § skall faststillas i
optionsforetagets reglemente eller i en bilaga
till detta.

Forslaget mojliggdor samarbete mellan op-
tionsforetag och i andra EES-stater etablerade
eller verksamma sammanslutningar som bedri-
ver motsvarande verksamhet. En sddan sam-
manslutning skall vara en reglerad marknad av
det slag som avses i insiderdirektivet (art. 1.2),
vilket innebédr att den skall vara underkastad
myndighetstillsyn, fungera fortlopande och va-
ra tillgdnglig for allminheten. En finsk inves-
terare kan genom ett optionsforetags datanit
bedriva handel pd Overnationella derivativa
marknader i flera EES-stater, vilkas effektiva
prisbildning 6kar mdjligheterna att skydda
investeringar i utlindska virdepapper. Efter-
som de i options- och terminsavtal angivna
kurserna inom ramen for ett sidant internatio-
nellt samarbete, med stod av kdpe- och siljan-
bud tas upp till faststéllelse i optionsféretaget,
jamstdlls auktionsforfarandet med sidan op-
tionsborsverksamhet som avses i 1 kap. 3 §. Ett
optionsforetag skall i friga om varje avslut
uppritta ett sddant Omsesidigt avtal med den
utlindska sammanslutningen som avses i 1
kap. 2 § 4 punkten, om inte bdda parterna har
ett derivativt konto i optionsforetaget. Avslut i
ett optionsforetag kan siledes inte pd det sitt
som avses i 1 kap. 3§ 3 mom. ldmnas till
clearing i en utlindsk sammanslutning.
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Forutom att det skall foreskrivas i reglemen-
tet om samarbetet med utlindska sammanslut-
ningar, ges bankinspektionen enligt forslaget
rdtt att nirmare bestimma clearingvillkoren.
Detta 4r pdkallat eftersom den internationella
utvecklingen pa options- och terminsmarkna-
den kan varasnabb.

4 kap. Tillsyn dver options- och terminsmark-
naden

1§. Paragrafens 3 mom. preciseras med en
hinvisning till lagen om bankinspektionen
(1273/90).

5 kap. Sirskilda stadganden

2§. I paragrafens 2 mom. foreslis en hin-
visning till lagen om bankinspektionen. Forsla-
get innebdr en utvidgning av bankinspektio-
nens ritt att dverldmna uppgifter om options-
och terminsmarknaden till motsvarande ut-
lindska tillsynsmyndighet. Forslaget foranleds
av insiderdirektivets ikrafttridande, ty direkti-
vet skall tillimpas pa standardiserade options-
och terminsavtal som #r féremdl fér handel pa
en sidan marknad som definieras i direktivet
(art. 1.2). Enligt direktivet skall medlemsstater-
nas behoriga myndigheter samarbeta for att de
skall kunna fullgdra sina uppgifter (art. 10.1).
Stadgandena om det internationella myndig-
hetssamarbetet pd marknaden for derivativa
virdepappersavtal miste stimma Gverens med
motsvarande stadganden om virdepappers-
marknaden. Undersokningen av avslut dér
insiderinformation misstinks ha blivit utnyt-
tjad kan sdledes strickasig Gver statsgrinserna.

8 §. Paragrafens 2 mom. preciseras med en
hinvisning till lagen om bankinspektionen.

1.3. Lag om upphiivande av lagen om obliga-
tions- och debenturelin samt dvriga mas-
skuldebrevskin

1§. Forslaget till upphdvande av lagen om
obligations- och debentureldn samt &vriga mas-
skuldebrevslan (553/69) 4r baserat pi den
promemoria (1989:VM 6) som gavs av arbets-
gruppen for revidering av lagen om masskul-
debrev. Forslaget genomfors som en del av
ikrafttridandet av EES-avtalets regelverk, ef-

tersom det i virdepappersmarknadslagens 2
kap. foreslds stadganden om informationsskyl-
dighet for emittenter av masskuldebrev.

2 §. Tva av den upphévda lagens stadganden
foreslas enligt 1 mom. bli tillimpade sidsom
overgdngsstadganden, nir det giller masskul-
debrev for vilkas emission har beviljats tillstind
eller vilka har registerforts fore den foreslagna
lagens ikrafttridande. Dessa stadganden Air
11§, enligt vilken den som emitterar obli-
gationsldn inom sex manader fran tillstindets
beviljande skall tillstilla finansministeriet obli-
gationernas fullstindiga text, ett eventuellt 13-
nekontrakt samt utredning roérande utbudet.
Det andra stadgandet &4r 24 §, enligt vilken den
som emitterar debentureldn inom sex ménader
rdknat fran varje rdkenskapsperiods slut skall
tillstdlla Finlands Bank sina bokslutsbalanser
och revisionsberittelse samt revisorernas intyg
over, till vilket belopp av lintagaren utstillda
debentures som befinner sig i omlopp. Enligt
forslaget skall dessa meddelanden och upplys-
ningar emellertid tillstdllas bankinspektionen.

Enligt paragrafens 2 mom. skall Finlands
Bank underritta bankinspektionen om mas-
skuldebrev som 4r i omlopp nér lagen trader i
kraft. Bankinspektionen far i enlighet med den
skyldighet att forhandsgranska prospekt som
foreslds i virdepappersmarknadslagens 2 kap.
uppgifter om alla emissioner av masskuldebrev.
Bankinspektionen for enligt 34§ lagen om
skuldebrev forteckning over masskuldebrev
som har erbjudits till allminheten och over
deras emittenter. Statistiska uppgifter 4r inte
sddan information som skall hemlighallas en-
ligt 13§ lagen om bankinspektionen. Det ar
viktigt att myndigheterna och marknadsparter-
na har tillgang till 4skadliga och tillforlitliga
uppgifter om masskuldebrevsmarknaden och
dess utveckling.

3 §. Nirmare foreskrifter om verkstilligheten
av lagen skall enligt forslaget utfirdas av
finansministeriet.

1.4. Lag om Zindring av konkursstadgan

Forslaget till ny 110 a§ i konkursstadgan
motsvarar den 31 a§ i lagen om obligations-
och debentureldn samt 6vriga masskuldebrev-
slan, som ovan foreslds bli upphivd. Enligt
forslaget skall bankinspektionen ersétta finans-
ministeriet som den myndighet vilken domsto-
len i enlighet med 1 mom. skall underritta om
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att emittenten har forsatts i konkurs. Vidare
foreslds att domstolen i underrittelsen skall
nimna vem som har forordnats till interimist-
isk forvaltare av konkursboet. Denna upplys-
ning har i praktiken konstaterats vara behovlig.

Det 4r siledes bankinspektionen och inte
finansministeriet som enligt paragrafens 2
mom. skall utfirda offentlig kungorelse. Stad-
gandet foreslds gélla ocksd sidana innehavare
av andelar i masskuldebrev, som inte har fatt
ndgot skuldebrev. Nir riksdagen godkinde att
31 a § (52/88) fogades till lagen om obligations-
och debentureldn samt &vriga masskuldebrev-
slan, uppméirksammade den det faktum att den
tvadriga tidsfristen kan forlinga konkursforfa-
randet och forutsatte darfér att regeringen
foljer vilken verkan stadgandet far pd konkurs-
forfarandets lingd och vid behov vidtar atgir-
der. Frin det att lagindringen trddde i kraft
den 1 februari 1988 har finansministeriet fram
till den 23 september 1992 sammanlagt tjugo
ganger fitt underrittelse om att emittenter av
masskuldebrevsldn har férsatts i konkurs. Det
ir i detta skede svért att beddma om stadgan-
det dr #dgnat att forlinga konkursforfarandet.
Frigan om den tvddriga tidsfristen &r &nda-
malsenlig kan tas upp till fornyad provning om
det i framtiden visar sig att konkursforfarandet
forlings i menlig man.

I paragrafens 3 mom. foreslds ett stadgande
om att bankinspektionen skall Aalidggas att
utfirda en kungorelse till sddana sammanslut-
ningar som ordnar offentlig handel med vir-
depapper och som i enlighet med 2 kap. 7§ 3
mom. virdepappersmarknadslagen 4r subsidi-
drt informationsskyldiga. Forfarandet kan géra
det mojligt for investerarna att snabbare fa
information om att en emittent av masskulde-
brev har forsatts i konkurs. Dessutom kan
kungérelsen péd gildendrens bekostnad publice-
ras inte bara i tidningarna utan ocksid genom
andra massmedier.

Vid forordnande av ombud skall enligt for-
slaget till 4 mom. tillimpas det férfarande som
stadgas 1 lagen om bankinspektionen. Detta
forfarande tillimpas i det fall att ett av
bankinspektionens tillsynsobjekt har forsatts i
konkurs. Forordnande om att tillsdtta ett
ombud utfirdas siledes av finansministeriet pa
framstillning av bankinspektionen. Hittills har
sirskilda ombud inte férordnats bli tilisatta for
overvakning av att konkursbon férvandlats i
pengar och inldsning av masskuldebrev och
inte heller har kungorelser forordnats bli pub-

licerade i tidningar. Bankinspektionen kan i
enlighet med 14 § lagen om bankinspektionen
begira uppgifter frdn en utlindsk tillsyns-
myndighet som motsvarar bankinspektionen i
det fall att en utlindsk emittent har forsatts i
konkurs.

Forslaget till 5 mom. motsvarar 31 a§ 3
mom. i den lag som féreslds bli upphivd.

1.5. Lag om éndring av 1 § lotterilagen

Forslaget innebdr en overforing till 1§ 4
mom. lotterilagen (491/65) av det i 3§ 2 mom.
lagen om obligations- och debentureldn samt
Ovriga masskuldebrevsldn, som ovan foreslds
bli upphévd, stadgade forbudet att emittera
masskuldebrev pd villkor att utover rinta lottas
ut sdrskild gottgorelse som betalas till en del av
skuldebrevsinnehavarna. Avsikten med forsla-
get dr att undanrdja oklarheten om det faktum
att inte heller staten fir emittera premieobliga-
tioner.

1.6. Lag om upphiivande av S kap. 1 § 3 mom.
lagen om aktiebolag

Enligt forslaget upphivs ocksd den hinvis-
ning till lagen om obligations- och debenture-
l&n samt Ovriga masskuldebrevslin, vilken lag
ovan foreslds bli upphdvd, som ingir i 5 kap.
1§ 3 mom.lagen om aktiebolag (734/78).

1.7. Lag om iindring av lagen om skuldebrev

Forslaget till ett nytt 5 kap. och en ny 34§ i
lagen om skuldebrev (622/47) foranleds av att
lagen om obligations- och debenturelin samt
Ovriga masskuldebrevsiin upphivs. Avsikten
med forslaget dr att klarligga det rittslige som
rdder i och med att lagen inte definierar olika
typer av lan. I paragrafens 1 mom. f6reslds en
upprikning av vilka som har ritt att emittera
masskuldebrev. 1 lagrummet nimns offentliga
samfund och bokforingsskyldiga, vilket innebér
dtminstone staten, ovriga offentliga samfund,
offentliga inrdttningar, i handelsregistret inférd
niringsidkare samt med dessa jimf6rbara ut-
landska juridiska personer. Forslaget innebér
att ocksd ideella foreningar och stiftelser kan
skaffa medel med hjilp av masskuidebrev.
Bokforingsskyldigheten dr ett mera omfattande
begrepp dn en handelsregisteranteckning och
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sdledes en bittre grund f6r avgrinsning av
emissionsritien, eftersom den som emitterar
masskuldebrev dr skyldig att offentliggora sitt
bokslut i enlighet med 2 kap. virdepappers-
marknadslagen. Fysiska personer fir inte emit-
tera masskuldebrev.

Forslaget innebdr inte ndgon &dndring av
begreppet skuldebrev avsedda for den allmédnna
rorelsen, som avses i 4 §. Masskuldebrev och
med sidana jamforbara penningmarknadsskul-
debrev dr virdepapper i den bemirkelse som
avses i virdepappersmarknadslagen. I lagens
4§ kvarstdr ocksd begreppet obligation, men
dirmed avses inte lingre masskuldebrev med
tryggande sdkerhet. Eftersom obligationsbe-
greppet har en lagstadgad vedertagen innebérd
sedan 50 ar, 4r det emellertid skil att skydda
eventuella investerare mot vilseledande anvind-
ning av detta begrepp. Det foreslds darfér vara
straffbart som en Gvertrddelse av det i 2 kap.
1§ virdepappersmarknadslagen stadgade for-
budet mot vilseledande marknadsforing att
anvinda benimningen obligation pd masskul-
debrev, i det fall att myndigheterna har beviljat
tillstand till emission av masskuldebrev eller att
masskuldebrev dr sirskilt betryggande till sin
karaktir. Om emittenten diremot klart och
tydligt meddelar att ndgon sdkerhet inte &r
stilld for ett obligationslan, 4r det inte straff-
bart att anvdnda benimningen obligation pid
masskuldebrev.

Forslaget till 2 mom. motsvarar i friga om
riskdebenturer 15§ lagen om obligations- och
debentureldn samt Ovriga masskuldebrev-
s1dn(553/69), som foreslas bliupphivd.

Forslaget till 3 mom. stimmer &verens med
19§ 2 mom. i den lag (553/69) som foreslds bli
upphévd. Stadgandet motsvarar det foérbud
mot mottagande av egna aktier sdsom pant
som stadgas i 7 kap. 1§ lagen om aktiebolag.
Avsikten med forbudet dr att hindra emitten-
terna att minska aktiekapitalet utan borgeni-
rernas vetskap. Aterkdp av 1dn med simre
forméansritt skulle innebdra att den i lanevill-
koren angivna féormansritten inte forverkligas
utan att borgendrer vilkas ldn har bittre
formansritt de facto fir betalning forst efter
borgendrer med simre formansritt. Pantsitt-
ningsforbudet hindrar kringgidende av A4ter-
kopsbegrdnsningen sitillvida att emittenten
kvittar sin pd ett masskuldebrev med simre
formansritt baserade betalningsskyldighet med
den motfordran hos masskuldebrevsinnehava-
ren for vilken masskuldebrevet utgdr pant. Det

kan senare bli aktuellt att uppta detta stadgan-
de till fornyad granskning, om det i samband
med revideringen om lagen om aktiebolag
foreslds att aktiebolag ges ritt att kopa egna
aktier och till sidana berittigande virdepap-
per.

Enligt paragrafens 4 mom. skall bankinspek-
tionen Over masskuldebrev fora en forteckning
som envar har ritt att bekanta sig med.
Forteckningen skall enligt forslaget vara base-
rad pa de emissionsprospekt som har tillstallts
bankinspektionen med stod av den férhands-
granskningsskyldighet som avses i 2 kap. 4§
virdepappersmarknadslagen. Sédledes fors inte
forteckning over s.k. separatlin som inte er-
bjuds till allméinheten.

1.8. Lag om upphiivande av 17 § 2 mom. lagen
om virdepappersférmedlingsrorelse

Det for virdepappersformedlingsrorelser
stadgade forbudet att uppta obligationslin
foreslds bli upphédvt. En virdepappersformed-
lingsrorelse far siledes sitta masskuldebrev i
allmént omlopp. Enligt 1 och 2 §§ i den lag som
foreslagits om kreditinstitutens verksamhet (RP
295/92) far endast kreditinstitut bedriva afférs-
rorelse for att hos allminheten yrkesmissigt
anskaffa depositioner eller andra tillgdngar
som skall aterbetalas samt for egen rikning
erbjuda krediter och annan didrmed jimfdrbar
finansiering, En virdepappersformedlingsrorel-
se far siledes ordna finansiering foér sina
kunder endast pa det sétt som avses i 1 mom.
1 punkten.

2. Lagstiftningsordning

Eftersom det 4r oklart om den i 2 kap. 4§
virdepappersmarknadslagen foreslagna skyl-
digheten att utverka bankinspektionens till-
stand for offentliggbrande av bors- eller emis-
sionsprospekt stir i konflikt med 10§ Rege-
ringsformen for Finland, 4r det skil att begira
grundlagsutskottets utlatande om lagforslaget.

3. Ikrafttridande
Dessa lagar foreslds trdda i kraft vid en
tidpunkt som bestims genom forordning.

Med stéd av vad som anfors ovan foreliggs
Riksdagen foljande lagforslag:



1992 rd — RP 318 49

Lag

om dindring av viirdepappersmarknadslagen

T enlighet med riksdagens beslut

upphdvs i virdepappersmarknadslagen av den 26 maj 1989 (495/89) 2 kap. 7§ 4 mom. samt 6
kap. 1§ 2—4 mom. och 2§ 3 och 4 mom. samt

dndras 2 kap. 3—9§ och mellanrubriken foére 3§, 3 kap. 10§ 11§ 13§ 1 mom. samt
mellanrubrikerna fére 10 och 11§, 5 kap. 1§, 2 kap. 1 mom. samt mellanrubrikerna fére 1 och
2§, 6 kap. 1§ 1 mom. och 2§ 1 mom. samt mellanrubriken fére 2 §, 7 kap. 1§ 2 och 3 mom. och
3§ 2 mom., 8 kap. 1§, 2§ 2 punkten och 3§ 1 och 2 punkterna samt mellanrubriken fore 1§, 10
kap. 1§ och 3§ 2 mom. samt

fogas till 1 kap. 1§ ett nytt 2 mom. och till 4§, sidan den lyder delvis dndrad genom lag av
den 20 december 1991 (1554/91), ett nytt 5 mom., till 2 kap. nya 4 a, 6 a, 10 och 11 § samt nya
mellanrubriker fore 4, 4 a, 5, 6 och 11§, till 3 kap. 13§ ett nytt 5 mom. och till 6 kap. nya 3—
9§ och nya mellanrubriker fore 3—9 §, till 7 kap. 1§ ett nytt 4 mom., till 10 kap. 3§ nya 4 och

5 mom. som foljer:

1 kap.
Allmiéinna stadganden
Tilldmpningsomrdde

Dessutom tillimpas 2 kap. 9 och 10§ pa
finska aktiebolag vars aktier inom Europeiska
ekonomiska samarbetsomridet har tagits upp
till handel som motsvarar offentlig handel,
samt pd aktiedigare i sidana bolag och pd
personer som enligt 2 kap. 9§ kan jimstéllas
med aktiedgare.

Definitioner

I en dgarkontrollerad sammanslutning innehar
en aktiedgare, deligare eller medlem rostmajo-
riteten eller har enligt avtal rétt att ensam
forfoga Over en majoritet av rosterna eller ritt
att annars utse eller avsitta en majoritet av
medlemmarna i forvaltningsradet, styrelsen el-
ler motsvarande organ. Om en aktiefgare,
deldgare eller medlem tillsammans med sam-
manslutningar diar han har dgarkontroll eller
sddana sammanslutningar gemensamt innehar
rostmajoriteten i en sammanslutning eller ritt
att utse eller avsitta majoriteten av medlem-
marna 1 dess forvaltningsrdd, styrelse eller
motsvarande organ, har han dgarkontroll ock-
sd i den sist nimnda sammanslutningen. Vad
som hir stadgas om d#garkontrollerade sam-

7 321759N

manslutningar giller i tillimpliga delar &dgar-
kontrollerade stiftelser.

2 kap.
Marknadsforing av viirdepapper,
emission och informationsskyldighet

38
Skyldighet att upprdtta prospekt

Den som till allminheten erbjuder virdepap-
per eller ansGker om att virdepapper skall tas
upp pa borslista, ar skyldig att offentliggdra ett
prospekt innan erbjudandet trider i kraft och
att halla prospektet tillgingligt for allménheten
under den tid erbjudandet ir i kraft, i enlighet
med 2—6 mom. For offentliggérandet av pro-
spekt ansvarar utdver anbudsgivaren och emit-
tenten den som enligt uppdrag skdter erbjud-
andet eller emissionen.

Den som emitterar virdepapper skall offent-
liggora ett bdrsprospekt, om

1) emittenten till allminheten erbjuder vir-
depapper som ir upptagna pi borslistan eller
virdepapper av samma slag som dessa eller
virdepapper vilka under den tid erbjudandet 4r
i kraft eller inom tre ménader frdn borjan av
erbjudandets giltighetstid ansdks bli upptagna
pé borslistan,

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

3) virdepapperen tas upp pd borslistan utan
emittentens ansdkan, med stéd av 3 kap. 10§ 4
mom,

Emittenten eller ndgon annan som erbjuder
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virdepapper till allminheten skall i andra fall
in i de som avses i 2 mom. offentliggbra ett
emissionsprospekt. 1 stillet for emissionspros-
pekt kan ett borsprospekt offentliggoras.

Det foreligger emellertid inte négon skyldig-
het att uppratta emissionsprospekt i det fall att
“emissionen avser skuldf6rbindelser som férfal-
ler inom ett ir efter emissionen. Nagon skyl-
dighet att offentliggbra prospekt foreligger inte
heller nir forsdljningspriset pd borslistade ak-
tier som erbjuds till allminheten eller pd
virdepapper som i enlighet med lagen om
aktiebolag berittigar till sidana aktier inte
sammanlagt dverstiger tio miljoner mark eller
deras nominella virde en tiondedel av emitten-
tens aktiekapital.

I emissions- eller borsprospektet skall inve-
sterarna ges tillrdckliga uppgifter fér att de
skall kunna bilda sig en vilgrundad uppfatt-
ning om virdepapperen och emittenten. Pro-
spektet skall innehilla visentliga och tillrdck-
liga uppgifter om emittentens tillgdngar, an-
svarsforbindelser, ekonomiska stillning, resul-
tat och framtidsutsikter samt orderstock, nir
denna uppgift dr viktig med hinsyn till emit-
tenten verksamhet, och likasi om de med
virdepapperen forenade rittigheterna och om
andra omstindigheter som &r av vésentlig
betydelse fér viardepapperens viarde. Nidrmare
foreskrifter om bors- och emissionsprospektens
innehdll och om informationens utformning,
utfdrdas genom finansministeriets beslut.

Om ett prospekt &r behiftat med fel eller
brister som uppdagas innan erbjudandets gil-
tighetstid 16per ut eller innan véirdepapperet
upptagits pd borslistan och som kan vara av
visentlig betydelse for investerarna, skall all-
minheten utan dréjsmaél informeras om saken
genom att rittelse eller komplettering offentlig-
gbrs pd samma sitt som prospektet.

4§
Bankinspektionens tillstand att
offentliggdra prospekt

For offentliggérande av prospekt skall bank-
inspektionens tillstind utverkas. Bankinspek-
tionen skall inom fem vardagar efter att ett
prospekt har limnats in fér granskning besluta
om det kan offentliggoras. Tillstind skall be-
viljas om prospektet inte dr uppenbart oriktigt
eller bristfilligt. Om offentlig handel bedrivs

med vérdepapper av samma slag som avses 1
prospektet eller med virdepapper som beritti-
gar till sddana, skall bankinspektionen utan
drojsmél underritta den som ordnar offentlig
handel om sitt beslut.

Det marknadsféringsmaterial som hinfor sig
till ett emissions- eller borsprospekt skall till-
stdllas bankinspektionen inom tvd dygn efter
att prospektet har dverldmnats till bankinspek-
tionen foér granskning. Marknadsforingsmate-
rialet skall hinvisa till prospektet och ange var
detta tillhandahalls.

4a§
Godtagande av utlindska prospekt

Bankinspektionen skall sdsom bdrsprospekt
godta prospekt som har godtagits av behoriga
myndigheter inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomriadet. Om forfarandet stadgas
ndrmare genom férordning.

Bankinspektionen kan krdva att prospekt
som avses i 1 mom. kompletteras med infor-
mation om virdepappersbeskattningen i Fin-
land, om formedlingen av betalningar som gors
i Finland, om offentliggérandet av information
till investerare samt om de rittigheter och
skyldigheter som &r forenade med virdepapper.

Bankinspektionen kan av sirskilda skél god-
ta prospekt pd andra sprdk #n finska och
svenska.

Genom forordning stadgas om bankinspek-
tionens ritt att sdsom borsprospektgodta pro-
spekt som har godtagits av myndigheterna i
ndgon stat utanfor Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet.

58
Deldrsrapport och drsrapport

Ett aktiebolag vars aktier eller virdepapper
som enligt lagen om aktiebolag berittigar till
aktier dr foremal for offentlig handel skall for
varje rikenskapsperiod som 4r over sex ména-
der ling uppritta en deldrsrapport f6r antingen
de sex forsta eller fér de fyra och Aatta forsta
manaderna.

Om bolagets riakenskapsperiod har forlingts
skall bolaget dessutom uppritta en drsrapport
for de 12 forsta minaderna av rikenskapspe-
rioden. Vad som stadgas om delarsrapport
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skall pd motsvarandesatt tillimpas pa 4rsrap-
porten.

Delarsrapporten skall ges av bolagets styrel-
se. Om bolagets revisor har granskat rappor-
ten, skall revisorns eventuella anméirkningar
och erinringar fogas till rapporten.

Om bolaget skall uppritta ett koncernbok-
slut ges delarsrapporten som koncernens infor-
mation. Bankinspektionen kan dock efter att
ha hort bokféringsndmnden yrka att bolagets
styrelse utover informationen om koncernen-
skall offentliggbra motsvarande information
om bolaget, om den sistnimnda informationen
mdste anses vara visentligt frdn investerarsyn-
punkt.

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

I delarsrapporten skall redogéras foér bola-
gets verksambhet, resultatutveckling och inves-
teringar samt for &dndringar i finansieringsliget
och verksamhetsmiljon efter utgidngen av den
foregdende rikenskapsperioden. Redogorelse
skall ges fér exceptionella omstindigheter som
har inverkat pid verksamheten och resultatet
under den period som rapporten avser. Upp-
gifterna i deldrsrapporten skall vara jaimforbara
med uppgifterna fér motsvarande period under
den foregdende rikenskapsperioden. I deldrs-
rapporten skall ocksd redogbras for sddana
efter rapportperioden intriffade héindelser som
ar visentliga for bolagets verksamhet och
resultat samt fér bolagets sannolika utveckling
under den lopande rikenskapsperioden, i den
man detta dr mojligt. Ndarmare foreskrifter om
delarsrapportens innehdll och informationsfor-
farandet utfirdas genom finansministeriets be-
slut.

Deldrsrapporten skall offentliggéras utan
obefogat drojsmdl, dock senast tre manader
efter utgingen av rapportperioden. Uppgiften
om vilken vecka varje deldrsrapport offentlig-
gors skall ges ut s& snart beslut har fattats om
saken.

Bolaget skall senast nir deldrsrapporten
offentliggdrs sinda denna till bankinspektionen
samt till den som ordnar offentlig handel.
Delarsrapporten skall dessutom pi begidran
oversindas till aktieigarna. Envar har ritt att
mot ersdttande av bolagets kostnader fi en
kopia av deldrsrapporten.

Bokslut och bokslutskommuniké

6§

Aktiebolag vars aktier eller virdepapper som
enligt lagen om aktiebolag berittigar till aktier
dr foremdl for offentlig handel skall i sitt
bokslut limna riktiga och tillrickliga uppgifter
om sddana omstdndigheter som har en visent-
lig inverkan pd aktiernas virde. Om bokslutets
innehdll och om informationsforfarandet fore-
skrivs genom finansministeriets beslut.

Huvudpunkterna i bokslutet skall offentlig-
goras omedelbart efter att bokslutet blivit klart
(bokslutskommuniké). Om bolaget skall upprit-
ta ett koncernbokslut skall bokslutskommuni-
ken ges sdsom koncernensé information. Om
bokslutets innehdll och om sittet for framlig-
gande av uppgifterna bestims genom finansmi-
nisteriets beslut.

Bokslutet skall offentliggéra senast en vecka
fore ordinarie bolagsstimman. Om bolaget
skall uppritta ett koncernbokslut skall detta
offentliggdras utdver bolagets eget bokslut. Vid
sidan av bokslutet skall ocksd en revisions-
berittelse offentliggéras. Av revisionsberittel-
sen skall ocksd framgd revisorernas uppfattning
om huruvida de delirsrapporter som har
offentliggjorts under rikenskapsperioden har
upprdttats i enlighet med de gillande stadgan-
dena. Bolaget skall emellertid offentliggéra sin
revisionsberittelse omedelbart, om revisorerna

1) har framstillt en anmirkning eller erinring
med anledning av revisionen,

2) inte forordar att balansrikningen och
resultatrakningen faststiills eller att de bokfo-
ringsskyldiga beviljas ansvarsfrihet,

3) inte har forenat sig om styrelsens forslag
om Aatgérder gillande vinst eller forlust eller

4) anser attde deldrsrapporter som offentlig-
gjorts under rikenskapsperioden inte har upp-
rittats i enlighet med gillande stadganden.

P4 bokslut och bokslutskommuniké tillim-
pas vad 5§ 8 mom. stadgar om delarsrapport.

6a§

En emittent vars masskuldebrev har tagits
upp pd bérslistan skall utan dréjsmal offent-
liggdra sitt bokshut. Denna skyldighet giller
emellertid inte staten, dess centralbank, kom-
muner, kommunaiférbund eller sidana inter-
nationella offentliga organ vilka sisom med-
lemmar har minst tvd stater som hor till
Europeiska ekonomiska samarbetsomridet.
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Bokslutet skall pd begiran ges till innehavare
av masskuldebrev,

Omstindigheter som pdverkar ett
vdrdepappers virde

78

Emittenter av virdepapper som #r foremél
for offentlig handel skall utan obefogat drojs-
mil offentliggdra och underritta den som
ordnar offentlig handel om alla sddana besht
samt omsténdigheter rorande emittenten och
dess verksamhet, som dr dgnade att visentligt
paverka virdepapperens virde.

Vad som stadgas i 1| mom. giller inte staten,
dess centralbank, kommuner, kommunalfor-
bund eller sddana internationella offentliga
organ vilka sdsom medlemmar har minst tva
stater som hor till Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet, utom i det fall att dessa
annorstides inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomridet offentliggér information
som avses 1 1 mom.

Den som ordnar offentlig handel skall utan
obefogat drojsméil offentliggora sidana i 1
mom. nimnda beslut och omstindigheter som
har kommit till dess k#nnedom och som
emittenten inte har offentliggjort eller ansokt
om undantag for enligt 11 §.

8§

Om ett sidant bolag blir ett dotterbolag,
vars aktier eller virdepapper som enligt lagen
om aktiebolag berittigar till aktier 4r féremdl
for offentlig handel, 4r koncernens moderbolag
skyldigt att utan drojsmal offentliggbra att ett
koncernférhallande har uppkommit och infor-
mera om hur koncernforhallandet kommer att
paverka dotterbolagets och dess aktiedgares
stillning. Samtidigt skall den som ordnar of-
fentlig handel informeras.

9§

En aktiedgare skall underrdtta bolaget och
bankinspektionen om storleken av sin andel
nir denna uppndr, dverskrider eller underskri-
der en tiondedel, en femtedel, en tredjedel,
hilften eller tvd tredjedelar av rostetalet eller
aktiekapitalet i ett sidant finskt bolag vars
aktier har tagits upp till offentlig handel eller
motsvarande handel inom Europeiska ekono-
miska samarbetsomradet. Med en aktiedgare
jamstills ocksd andra vars enligt detta lagrum
och 2 mom. utrdknade andel av rostetalet eller
aktiekapitalet uppnér, overskrider eller under-

skrider de nimnda grinserna. Anmilan skall
goras ocksi i det fall att en aktiefigare eller en
jamfdrbar person ir part i ett avtal eller ndgot
annat arrangemang som nir det forverkligas
leder till att de ndmnda rostetals- eller kapital-
grianserna uppnas, 6verskrids eller underskrids.
En aktiedigare behover inte gora sidan anmi-
lan som avses i detta moment i det fall att
moderbolaget goér anmilan om saken.

Vid berdkningen av den réstandel som avses
i 1 mom. skall till aktiedgarens rostetal hinfo-
ras rostetalet i sammanslutningar och stiftelser
som stir under dgarkontroll av aktieigaren,
rostetalet 1 pensionsstiftelser och pensionskas-
sor som tillhoér aktiedgaren och sammanslut-
ningar som stir under dgarkontroll av denne
samt andra rostetal som aktiedgaren enligt
avtal eller eljest forfogar Over ensam eller
tillsammans med tredje man. P4 motsvarande
sitt berdknas aktiedgarens andel av aktie-
kapitalet.

Sadan anmilan som avses i 1 mom. skall
gbras utan drojsmal och senast den sjunde
dagen efter att aktiedgaren fétt eller borde ha
fatt kdnnedom om en rittshandling pd grund
av vilken hans andel av bolagets rostetal eller
aktiekapital uppnér, overskrider eller under-
skrider den grins som nidmns i 1 mom. Om
anmélningsskyldighet uppkommer med anled-
ning av att aktiedigaren 4r part i ett avtal som
avses i 1 mom. och vars forverkligande leder
till att rostandelseller kapitalgrinsen uppnis,
overskrids eller underskrids, skall anmdlan
dock goras senast samma dag som avtalet
ingés.

Finansministeriet beslutar om de nirmare
uppgifter som skall ges i anmilan samt om
anmilningsforfarandet.

10§

Nir ett 1 9§ 1 mom. ndmnt bolag eller ett
utlindskt bolag, vars aktier eller virdepapper
som berittigar till aktier har blivit foremél for
offentlig handel i Finland, fir kdnnedom om
att ndgons andel av det rostetal som aktierna
medfor eller av aktiekapitalet har uppnétt,
Overskridit eller underskridit den réstandels-
eller kapitalgrins som stadgas i 9§ 1 mom.,
skall bolaget offentliggéra detta utan drojsmaél
och senast nio dagar efter att ha fitt kinnedom
om saken. Den som ordnar offentlig handel
eller motsvarande handel skall informeras sir-
skilt.
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Finansministeriet beslutar om de nirmare
uppgifter som skall ges i samband med offent-
liggbrandet samt om férfarandet.

11§
Beviljande av undantag

Frin den informationsskyldighet som stad-
gas hidr och i 6 kap. kan p4 ansokan beviljas
undantag, om investerarnas stillning inte &v-
entyras dirigenom. Undantag beviljas genom
bankinspektionen eller bokféringsnimnden, en-
ligt vad som stadgas i 2 — 6 mom. Om de
ovriga undantagsgrunderna foreskrivs nirmare
genom finansministeriets beslut.

Bankinspektionen kan bevilja undantag frin
den skyldighet som stadgas i 7 och 10§, 1 det
fall att offentliggdrandet av uppgifterna skulle
strida mot allmin fordel eller d4samka emitten-
ten visentligt men. Om undantag skall ansokas
omedelbart efter att skyldigheten uppkommit.
Undantag fran 10§ kan beviljas endast bolag
som avses 1 9§ 1 mom.

Bokforingsndmnden kan bevilja undantag i
friga om innehéllet i deldrsrapporter och bok-
slut, om inte annors har stadgats dirom. I
rapporten och bokslutet skall anges att undan-
tag beviljats.

Bankinspektionen kan bevilja undantag som
avser innehdllet i och offentliggdorandet av
bors- och emissionsprospekt och sidana an-
budshandlingar som avses i 6 kap. samt i friga
om offentliggdrandet av deldrsrapporter och
bokslut.

Bankinspektionen och bokforingsnimnden
skall ofordrojligen underritta varandra samt
den som ordnar offentlig handel om att en
ansdkan om undantag har kommit in och
avgjorts.

Bankinspektionen och bokforingsnimnden
skall be social- och hilsovardsministeriet om
utlidtande i det fall att undantag soks av ett
forsidkringsbolag.

3 kap.
Offentlig handel med vérdepapper
10§
Borsvirdepapper

En fondbérs fir pd ansékan av emittenten ta
upp sidana fritt 6verldtbara finska eller utlind-
ska virdepapper pa borslistan, vilkas prisbild-
ning kan uppskattas vara tillforlitlig och om

vilka kursférmedlingsavtal med néigon i Fin-
land verksam virdepappersformedlare inte gil-
ler.

Aktier i bolag som #4r hemmahorande i
ndgon stat utanfor Europeiska ekonomiska
samarbetsomridet eller depositionsbevis som
avser sddana aktier kan tas upp pd bdrslistan
endast om offentlig handel bedrivs med aktien
pa en fondbors eller inom ett dirmed jimfor-
ligt omséttningssystem i den staten eller i en
stat dar merparten av aktierna finns.

Virdepapper som berittigar till aktier kan
tas upp pd borslistan endast i det fall att till
offentlig handel har upptagits eller samtidigt
upptas aktier av det slag som virdepapperen
berittigar till.

Ett bolag skall ansdka om att aktier av
samma slag som redan finns pa borslistan skall
upptas pd denna inom ett ir efter de emitterats,
ominte bolaget har samtyckt till att fondbdrsen
tar upp dem pi borslistan utan sdrskild anss-
kan.

Emittenten skall ansdka om att till samma
emission horande masskuldebrev eller andra
skuldebrev som har satts i omlopp bland
allmédnheten skall tas upp pa borslistan samti-
digt.

En emittent har ritt att avsluta fondbérs-
handeln med virdepapper som han emitterat
endast i det fall att vdrdepapperen har tagits
uppeller omedelbart tas upp pd borslistan hos
nigon annan finsk fondbors.

Bankinspektionen kan pi ansdkan av fond-
borsen bevilja undantag frin det krav som
avses i 2 mom., om investerarskyddets behov
inte har foranlett att aktierna inte 4r féremél
for handel som motsvarar offentlig handel.
Bankinspektionen kan av sirskilda skidl pd
ansokan av fondborsen bevilja undantag fran
det krav som avses i 1 mom. nir det giller
andra virdepapper dn finska emittenters samt
frdn det krav som avses i 3 mom.

I friga om de nidrmare kraven fér att en
fondbors skall fi ta upp virdepapper pi
borslistan och om undantag fran dessa krav
foreskrivs genom finansministeriets besiut.

11§

Avslag pd ansékan om upptagande av vdrde-
papper pd borslistan och avforande av
vdrdepapper frdn borslistan

En fondbors kan for att skydda investerarna
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avsld ansdkningar om upptagande av virde-
papper pd borslistan.

Fondborsen skall avgora en ansdkan om
upptagande av virdepapper pi borslistan inom
sex mdnader efter mottagandet av ansokan.
Om fondborsen under denna tid ber s6kanden
om ytterligare utredning skall tiden rdknas frén
den dag di fondborsen mottog utredningen.
Om fondborsen inte fattar ndgot avgdrande
inom den utsatta tiden, anses anstkan ha
avslagits.

Fondborsen fir besluta avfora viardepapper
frin borslistan om normal och regelbunden
handel med vérdepapperen inte lingre kan
bedrivas och om beslutet inte dsamkar investe-
rarna visentlig oldgenhet.

En virdepappersemittent har ritt att fa
fondborsens beslut som avses i 1 ~— 3 mom.
upptaget till bankinspektionens prévning inom
30 dagar fran beslutet eller efter att den tid har
16pt ut som avses i 2 mom. Motsvarande ritt
rérande sddant beslut av fondborsen som avses
i 3 mom. har en registrerad forening vars syfte
ar att bevaka investerarnas intresse samt en
investerare som &dger virdepapper av det slag
som avses i 3 mom. eller till sidana beréittig-
ande virdepapper. Bankinspektionen skall un-
derritta fondbdrsen om att drendet har hinsk-
jutits till bankinspektionen fér behandling.

13§

Avtalsmarknadsverksamhet och annan offentlig
handel med virdepapper

Endast virdepappersformedlare eller sam-
manslutningar av sddana far ordna ett forfa-
rande, i vilket pd grundval av offentliggjorda
eller bindande kope- och siljanbud, som givits
vid auktion eller ett dirmed jaimférbart forfa-
rande, bedrivs handel med avtalsmarknadsvir-
depapper (avtalsmarknadsverksamhet) eller
andra virdepapper (annan offentlig handel).
Annan offentlig handel fir endast avse mark-
nadsvirdepapper som i tillricklig utstrickning
ir féremdl for efterfragan och utbud och vilkas
prisbildning sdledes kan uppskattas vara till-
forhitlig. Emittenten och bankinspektionen skall
underrittas om beslut att inleda offentlig han-
del med marknadsvirdepapperen 30 dagar in-
nan handeln inleds.

Bankinspektionen kan pd begdran av emit-
tenten bestimma att handeln med marknad-
svirdepapper skall avslutas om dessa har tagits

upp till offentlig handel utan emittentens sam-
tycke eller utan att emittenten har erbjudit
allménheten de ifrdgavarande virdepapperen
eller virdepapper av samma slag. Bankinspek-
tionen skall be den som ordnar offentlig handel
om ett yttrande. Bankinspektionen kan avsli
emittentens begdran om den som ordnar annan
offentlig handel visar att virdepapperen i 6v-
rigt uppfyller de krav som stills i 1 mom.

5 kap.

Stadganden om insynsstiillning

1§
Forbud mot missbruk av insiderinformation

Den som pa grund av sin stillning, sin syssla
eller sitt uppdrag har fitt kinnedom om sidan
icke offentliggjord omstindighet som hinfor sig
till viardepapper vilka dr foremdl for offentlig
handel och som ir dgnad att visentligt paverka
virdepapperens virde, fir inte utnyttja infor-
mationen for att bereda sig eller nigon annan
materiell fordel genom att for egen eller for
ndgon annans rikning avyttra eller forvirva
sddana virdepapper eller direkt eller indirekt
rdda ndgon i handel med dem. Vad som nu
sagts giller ocksd den som har skil att miss-
tinka att informationen har yppats eller rojts
olovligen eller av misstag.

2§
Handelsbegrdnsningar

Den som i ett bolag vilket emitterat aktier
som &dr foéremdl for offentlig handel eller
virdepapper som enligt lagen om aktiebolag
berittigar till aktier dr

1) mediem eller suppleant i styrelsen eller
forvaltningsradet,

2) verkstillande direktor eller vice verkstil-
lande direktor eller

3) revisor, revisorssuppleant eller en for
revisionen av bolaget huvudansvarig anstilld i
en revisionssammanslutning,

far i bolaget forvirva aktier som 4r foremdl
for offentlig handel samt till sidana aktier
berittigande virdepapper endast i enlighet med
4 kap. 10§ sdsom langsiktiga investeringar.
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6 kap.
Offentligt kopeanbud och inlﬁsningsskyldighet

1§
Offentligt kdpeanbud

Den som offentligt erbjuder sig att kopa
aktier som dr foremél for offentlig handel eller
virdepapper som enligt lagen om aktiebolag
berittigar till sidana aktier, skall beméta in-
nehavarna av de virdepapper som anbuden
giller likvirdigt.

2§
Offentliggdrande av och information
om képeanbud

Beslut om offentligt kdpeanbud skall offent-
liggoras omedelbart samt tillkinnages det bo-
lag (mdlbolaget) som emitterat de virdepapper
som anbudet avser samt den som ordnat den
offentliga handeln.

1 anbudet skall ndmnas vilken méngd virde-
papper det avser, giltighetstiden, det vederlag
som erbjuds samt betalningstiden och betal-
ningsorten. Av anbudet skall &ven framgi vad
som skall gbras om de antagande svaren
omfattar flera virdepapper dn vad anbudet har
avsett.

3§
Anbudshandling

Innan ett kopeanbud trider i kraft skall
anbudsgivaren offentliggdra och under den tid
anbudet dr i kraft for allminheten hilla till-
ginglig en anbudshandling som innehéller si-
dana visentliga och tillrickliga upplysningar
som krivs for att anbudets formanlighet skall
kunna bedémas, samt dverlimna anbudshand-
lingen till mélbolaget och den som ordnat den
offentliga handeln.

For offentliggérandet av anbudshandlingen
skall ansokas om tillstdnd av bankinspektio-
nen. Bankinspektionen skall inom tre vardagar
efter att handlingen har dverlimnats till den for
granskning besluta om den far offentliggoras.

Om anbudshandlingens innehdll och infor-
mationsférfarandet foreskrivs genom finansmi-
nisteriets beslut.

4§
Kdpeanbudets resultat
Nir anbudstiden har 16pt ut skall anbudsgi-

varen utan drdjsmail offentliggora den dgaran-
del och rostritt som han kan fi i mélbolaget,
om han forvirvar de virdepapper som har
bjudits ut och med beaktande av de virdepap-
per han annars har forvirvat eller tidigare dger.
Anmilan om den dgar- och rostandel som kan
fés skall likasd utan drojsmal goéras till mélbo-
laget samt till den som ordnar den offentliga
handeln.

58
Villkorligt anbud

Om det som ett villkor for att ett kopeanbud
skall vara bindande har uppstillts att en viss
dgar- eller rostandel nds, har den som godkint
anbudet ritt att efter anbudstidens utging dra
sig ur kdpet, om inte anbudsgivaren pa grund-
val av forvirv av de virdepapper som bjuds ut
ndr den i anbudet nimnda 4gar- eller rostan-
delen. Ritt att dra sig ur kopet foreligger dock
inte om anbudsgivaren forbinder sig att under-
rdtta den som har godkint anbudet om det
hogre pris som anbudsgivaren betalar till nd-
gon eller far av nagon for de viardepapper som
anbudet avsdg, inom ett ar efter anbudstidens
utgdng, och att betala skilinaden mellan detta
pris och det pris som angavs i képeanbudet.
Den som har godkint anbudet skall inom en
ménad efter offentliggdrandet av det medde-
lande som avses i 4 § till anbudsgivaren anméla
om han &nskar dra sig ur kopet eller avkriva
anbudsgivaren en forbindelse som avses i den-
na paragraf. I annat fall blir hans godkdnnande
av det ursprungliga anbudet bindande for
honom.

6§
Inlésningsskyldighet

En aktiedgare, vars andel dkar till dver tvad
tredjedelar av det rostetal som bolagets aktier
medfor efter det att bolagets aktier eller till
sddana beréttigande virdepapper har upptagits
till offentlig handel, skall erbjuda sig att 16sa in
ocksa dterstoden av de aktier som bolaget har
emitterat och av de virdepapper som enligt
lagen om aktiebolag berittigar till sidana.

Till en aktiedgares rostandel som avses i
foregdende moment hinférs

1) aktier som #gs av aktieigaren och av
sammanslutningar och stiftelser som stir under
dennes dgarkontroll samt av dessas pensions-
stiftelser och pensionskassor,

2) aktier som &gs av aktiesigaren eller av en
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annan sidan sammanslutning eller stiftelse som
avses i 1 punkten tillsammans med nigon
annan, samt

3) aktier som #gs av andra sddana fysiska
personer, sammanslutningar och stiftelser som
tillsammans med aktiedigaren efterstrivar be-
stimmanderitt i bolaget.

Frigan om huruvida de i 2 mom. nimnda
personerna, sammanslutningarna och stiftelser-
na &r inldsningsskyldig skall i oklara fall
avgdras av bankinspektionen.

En aktiedgare skall omedelbart offentliggora
att en inldsningssituation har uppkommit.
Samtidigt skall ocksd mélbolaget och den som
ordnar offentlig handel informeras.

Om de véirdepapper som har lett till over-
skridning av den grins som avses i | mom. har
forvirvats genom ett offentligt kdpeanbud
uppkommer emellertid inte ndgon inlésnings-
skyldighet fore utgdngen av erbjudandets gil-
tighetstid. Om det vederlag som anges i ko6-
peanbudet 4r mindre 4n inldsningsvederlaget,
skall de som godkint kdpeanbudet ges en mot
skillnaden mellan vederlagen svarande gottgs-
relse innan inlésningsforfarandet avslutas.

78

Inlésningsvederlag

Som inldsningsvederlag skall betalas gingse
pris. Detta skall bestimmas med beaktande av
det med antalen avslut vigda medelpris som
under de senaste 12 manaderna fére uppkoms-
ten av inlosningsskyldigheten har betalts for
virdepapperen vid offentlig handel, eller ett
eventuellt hdgre pris 4n medelpriset som under
samma tid har betalts av en sddan person,
sammanslutning eller stiftelse som avses i 6§,
samt med beaktande av Ovriga omstéindigheter.

Den som ir inlosningsskyldig och sidana
personer, sammanslutningar och stiftelser som
avses i 6 § skall under de senaste 12 manaderna
fore inlosningsskyldighetens uppkomst under-
ritta bankinspektionen om sina avslut med
virdepapper av det slag som dr féremail for
inlésning och om de betalda priserna.

8§
Inlosningsforfarande

Den som #r inldsningsskyldig skall inom en
manad frdn inlosningsskyldighetens uppkomst
ge ett inlosningsanbud med en inldsningstid om
minst en minad. Inldsmingsforfarandet skall

inledas inom en mdnad efter att inlosningsan-
budet gavs.

Den inlosningsskyldige skall uppritta en
anbudshandling och i enlighet med 3 § utverka
bankinspektionens tillstind for dess offentlig-
gorande.

9§
Befrielse fran inlosningsskyldigheten

Bankinspektionen kan av sirskilda skil for
viss tid bevilja befrielse fran inldsningsskyldig-
heten, om innehavet 4r avsett att vara tillfalligt
och syftet inte 4r att utdva ett bestimmande-
ritt i bolaget.

7 kap.
Tillsyn 6ver virdepappersmarknaden

1§
Tillsynsmyndighet

Bankinspektionen har ritt att av den som
emitterat virdepapper som ir féreméil for
offentlig handel, den som &r skyldig att offent-
liggéra prospekt som avses i 2 kap. 3§, den
som ir informationsskyldig i enlighet med 2
kap. 9 och 10§, den som berérs av siddan
handelsbegrinsning som avses i 4 kap. 10§,
anmélningsskyldiga, sammanslutningar och
stiftelser som avses i 5 kap. 3 och 4 § samt av
anbudsgivare som avses i 6 kap. 1§ och
aktieigare som avses i 6 kap. 6§ och av andra
inlosningsskyldiga fi de upplysningar som till-
synen forutsitter och kopior av handlingar som
bankinspektionen anser vara noédvindiga for
tillsynen. Bankinspektionen har dven ritt att
forrdtta for tillsynen nodvindiga inspektioner
hos de i lagrummen angivna sammanslutning-
arna och stiftelserna.

For den anmilningsskyldighet som stadgas i
5 kap. 3 och 4 § samt den informationsskyldig-
het och skyldighet att uppvisa handlingar som
avses i denna paragrafs 2 och 4 mom. kan
bankinspektionen foreligga och doma ut vite.

Emittentens revisor skall om revisionen 14m-
na uppgifter som kompletterar 2 kap. 6 och 6
a§§, om bankinspektionen i samband med
forhandsgranskningen av prospektet av grun-
dad anledning kriver detta av emittenten.
Revisorn kan ge ett yttrande om det svar som
emittentens styrelse givit bankinspektionen.
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3§
Tystnadsplikt

Om bankinspektionens ritt att limna upp-
gifter till utlindska myndigheter som utovar
tillsyn 6ver vidrdepappersmarknaden stadgas i
lagen om bankinspektionen (1273/70).

8 kap.
Straffstadganden

1§

Missbruk av insiderinformation

Den som uppsatligen eller av grov oaktsam-
het bryter mot 5 kap. 1§ skall for missbruk av
insiderinformation domas till boter eller fingel-
se i hogst tva 4r.

Den som pi nigot annat sitt 4n som sidgs i
1 mom. bryter mot 5 kap. 1§ skall, om inte
garningen ir ringa, for olovligt utnyttjande av
insiderinformation ddmas till boter.

2§

Virdepappersmarknadsbrott

Den som uppsatligen eller av grov oaktsam-
het

2) tar in osanna eller vilseledande uppgifter i
ett sddant emissions- eller borsprospekt som
avses i 2 kap., i en deldrs- eller arsrapport eller
i ett bokslut eller i en sidan anbudshandling
som avses i 6 kap. eller som offentliggor ett
emissions- eller borsprospekt eller en anbuds-
handling utan tillstind av bankinspektionen,

skall, om inte gdrningen dr ringa eller string-
are straff stadgas i ndgon annan lag, for
véirdepappersmarknadsbrott ddémas till boter el-
ler fingelse i hogst ett &r.

3§

Virdepappersmarknadsfirseelse

Den som

1) pd ndgot annat sitt &n som nimns i 2§
bryter mot 2 kap. 1 — 6 a§,

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

skall, om inte girningen &r ringa eller stréng-
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are straff stadgas i ndgon annan lag, for
véirdepappersmarknadsforseelse ddmas till béter.

10 kap.
Sirskilda stadganden

1§

Standardiserade optioner och terminer

P& standardiserade optioner och terminer
som avses i lagen om handel med standardis-
erade optioner och terminer tillimpas 2 kap.
1§, 4kap. 1 och2§, 4§ 2 mom., 5kap. 1§, 7
kap. 2§ samt § kap. 1§, 2§ | punkten och 3§
1 punkten i denna lag.

Denna lags 5 kap. 1§ skall tillimpas pé
standardiserade optioner och terminer obero-
ende av om det har avtalats om avyttring av
den underliggande egendom som avses i op-
tions- och terminsavtalet eller om kompenser-
ande gottgodrelse.

3§
Andringssokande

Emittenten och fondborsen kan i enlighet
med 3 kap. 11§ 4 mom. sOka &ndring i
bankinspektionens beslut i drenden som har
hinskjutits till denna i enlighet med 3 kap. 11§
4 mom. En registrerad férening som bevakar
investerarnas intressen samt investerare som
dger vardepapper vilka beslutats bli avforda
frin borslistan eller virdepapper som berittig-
ar till sidana, kan séka dndring i bankinspek-
tionens beslut i drenden som avses i 3 kap. 11
§ 3 mom.

Virdepappersemittenter, de som ordnar an-
nan offentlig handel, foreningar som bevakar
investerarnas intressen samt investerare som
dger viardepapper med vilka handeln har be-
stimts bli avslutad eller vidrdepapper som
berdttigar till sddana virdepapper kan soka
indring i bankinspektionens beslut som avses i
3 kap. 13§ S mom.

Vad som stadgas i 12§ lagen om bankin-
spektionen skall inte tillimpas ndr dndring soks
i beslut som avses i 3 kap. 11§ 1 och 2 mom.,
13§ 5 mom. samt 6 kap. 6§ 3 mom.

Denna lag triader 1 kraft vid en tidpunkt som
bestdms genom férordning.
Aktietigare, vars andel i ett annat bolag 4n



58 1992 rd — RP 318

ettbors- eller avtalsmarknadsbolag har uppnitt
eller overskridit den grins for anmilningsskyl-
dighet som avses i 2 kap. 9§, skall anmila
detta till bolaget inom en mdanad efter att
denna lag har tritt i kraft.

Denna lags 3 kap. 10 § och finansministeriets
beslut med stdd dirav skall inte tillimpas pd
vérdepapper som har tagits upp pa borslistan
fore denna lags ikrafttridande.

Inldsningsskyldighet uppkommer inte for en
aktiedgare om den i enlighet med 6 kap. 6§
berdknade tva tredjedels andelen av det rostetal
som bolagets aktier medfér har Overskridits
fore denna lags ikrafttridande och underskri-
der denna grins inom tre ar efter denna lags
ikrafttradande.

Lag

om &ndring av lagen om handel med standardiserade optioner och terminer

1 enlighet med riksdagens beslut

dndras 1 lagen den 26 augusti 1988 om handel med standardiserade optioner och terminer
(772/88) 2 kap. 11 § 1 mom. och 12§ 1 mom., av dessa lagrum 2 kap. 11 § 1 mom. sidant det lyder
i lag av den 28 december 1990 (1285/90), 3 kap. 2§ 3 mom. och 5§ 1 mom., 4 kap. 1§ 3 mom.
samt 5 kap. 2§ 2 mom. och 8§ 2 mom., som foljer:

2 kap.
Optionsforetaget och marknadsparterna

11§
Marknadsgarant

Marknadsgarantsrittigheter kan beviljas
finska kreditinstitut och virdepappersformed-
lare samt utlindska kreditinstituts filialer i
Finland. Med finansministeriets tillstind kan
ocksd andra sammanslutningar vars bundna
egna kapital 4r minst 500 000 mark beviljas
marknadsgarantsrittigheter i ett optionsfore-
tag.

12§
Miklare

Maiklarrittigheter kan beviljas en fysisk per-
son som 4r myndig och har bostadsort inom
Europeiska ekonomiska samarbetsomridet
samt som uppfyller bestimmelserna i options-
foretagets reglemente om yrkeskunskap och
erfarenhet och som inte har meddelats nérings-
forbud eller forsatts i konkurs. Finansministe-

riet kan medge undantag frin kravet pd mak-
lares bostadsort.

3 kap.
Optionsforetagets verksamhet

2§
Underliggande egendom och index

Indexoptioner och indexterminer for vilka
kurser faststills och med vilka handel idkas
skall avseett index som riknas ut pd grundval
av indringarna i prisutvecklingen for virde-
papper som i Finland har tagits upp till sidan
offentlig handel som avses i 1 kap. 3 § virde-
pappersmarknadslagen (495/89) eller genom
ndgot dirmed jimforbart férfarande till handel
inom Europeiska ekonomiska samarbetsom-
radet. Metoden for utriknande av index skall
entydigt slds fast i optionsforetagets reglemen-
te.

5§
Clearing av optionskop
Ett optionsforetag far godkiinna sddana op-
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tioner och terminer for clearing, som har
limnats till clearing av en férmedlare eller en
marknadsgarant och som grundar sig pd kop
av optionen i optionsforetaget eller i ett annat
optionsféretag vars optionskdp foretaget clea-
rar. Optionsforetaget fir pd de villkor bankin-
spektionen bestimmer ocksd godkidnna sddana
standardiserade options- och terminsavtal for
clearing, som ett inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomridet etablerat eller verksamt,
med ett optionsforetag jimstillbart foretag
som beviljats koncession har lamnat till clea-
ring.

4 kap.
Tillsyn 6ver options- och terminsmarknaden
1§
Tillsyn

P4 bankinspektionens verksamhet enligt 1
och 2 mom. tillimpas lagen om bankinspektio-
nen (1273/90).

3.

5 kap.
Sérskilda stadganden

28
Sekretess

Om bankinspektionens ritt att limna upp-
gifter till utlindska myndigheter som 6vervakar
options- och terminsmarknaden stadgas i lagen
om bankinspektionen.

8§
Andringssokande

P4 sokande av dndring i beslut som bankin-
spektionen har meddelat med st6d av denna lag
tillimpas lagen om bankinspektionen. Andring
i bankinspektionens beslut som avses i 2 kap.
3§ 3 mom. och 3 kap. 10§ fir inte sokas
genom besvir.

Denna lag trider i kraft vid en tidpunkt som
bestims genom férordning.

Lag

om upphéivande av lagen om obligations- och debentureldn samt évriga masskuldebrevslin

I enlighet med riksdagens bestut stadgas:

1§

Genom denna lag upphivs lagen den 29
augusti 1969 om obligations- och debentureldn
samt Ovriga masskuldebrevslin (553/69) jimte
andringar.

2§

Vad som stadgas i den upphivda lagen skall
tillimpas pa masskuldebrev for vilkas emission
har beviljats tillstind eller vilka har register-
forts fore denna lags ikrafttridande. Sidana
meddelanden och uppgifter som avses i 11 och
24 §§ skall dock tillstdllas bankinspektionen.

Finlands Bank skall underritta bankinspek-
tionen om masskuldebrev som 4r i omlopp néir
denna lag trider i kraft till bankinspektionen,
som skall uppta dem i sin forteckning Over
masskuldebrevslin.

38
Finansministeriet utfardar vid behov nirma-
re bestimmelser om denna lags ikrafttridande.

4§
Denna lag triader i kraft vid en tidpunkt som
bestims genom forordning.
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Lag

om indring av konkursstadgan

I enlighet med riksdagens beslut

fogas till konkursstadgan av den 9 november 1868 en ny 110 a § som foljer:

110 a §

Domstolen skall utan drdjsmil underriitta
bankinspektionen om att den har forsatt en
emittent av masskuldebrevsidn i konkurs. I
underrittelsen skall nimnas vem domstolen
har utsett till interimistisk forvaltare av
konkursboet.

Bankinspektionen skall efter att ha fitt en
sddan underrittelse som avsesi | mom., genom
offentlig kungdrelse uppmana dem som inne-
har masskuldebrev emitterade av den i konkurs
forsatta emittenten att vid dventyr av fordring-
srittens forlust inom tva ar fran kungorelseda-
gen oversinda skuldebreven for registrering
och bekriftelse med den persons underskrift,
som konkursdomstolen har foérordnat for én-
damdlet. Inom samma tid skall den som
innehar en andelar av ett sidant masskulde-
brevsldn for vilket inte har utstéllts skuldebrev
anmdla sig till den som nimns ovan, om han
inte har inforts som borgendr 1 forteckningen
o6ver dem som innehar andelar av masskulde-
brevslanet.

Kungorelsen skall pd gildendrens bekostnad

inforas i Officiella tidningen de &r som nimns
i 2 mom., minst tvd ginger per ir. Bankinspek-
tionen kan dessutom pd géldendrens bekostnad
infora kungorelsen i en eller flera inhemska
eller utlindska tidningar eller i andra mass-
medier. Om ett masskuldebrevsldn dr foremal
for offentlig handel i Finland skall bankinspek-
tionen utfirda kungérelse ocksi pid sddana
anordnare av offentlig handel som avses i 1
kap. 3§ virdepappersmarknadslagen (495/89).

Om forordnande av ett sirskilt ombud for
att tillsammans med konkursforvaltningen
dvervaka konkursboets forvandling i pengar
giller vad som stadgas i 10 § 3 mom. lagen om
bankinspektionen (1273/90).

Den som innehar ett masskuldebrev och den
som 4ger en andel av ett masskuldebrevsiin har
ritt att fi betalning som en borgenir som har
bevakat sin fordran, det oaktat att fordran inte
har bevakats pd ndgot annat sitt in enligt 2
mom.

Denna lag trader i kraft vid en tidpunkt som
bestdms genom férordning.

Lag

om #ndring av 1 § lotterilagen

I enlighet med riksdagens beslut dndras 1§ 4 mom. lotterilagen av den 1 september 1965

(491/65) som foljer:

Sddana masskuldebrev fir inte emitteras pd
vitlka utdver rdnta betalas sdrskilt utlottad
gottgorelse till en del av skuldebrevsinnehavar-
na.

Denna lag trader i kraft vid en tidpunkt som
bestims genom férordning.
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Lag

om upphiivande av S kap. 1 § 3 mom. lagen om aktiebolag

I enlighet med riksdagens beslut stadgas:

1§
Genom denna lag upphivs 5 kap. 1§ 3 mom.
lagen den 29 september 1978 om aktiebolag
(734/78).

2§
Denna lag trader i kraft vid en tidpunkt som
bestims genom forordning.

Lag

om fndring av lagen om skuldebrev

I enlighet med riksdagens beslut

Jfogas till lagen den 31 juli 1947 om skuldebrev (622/47) ett nytt 5 kap. som foljer:

5 kap.
Sirskilda stadganden om masskuldebrev

34§

Masskuldebrev kan emitteras av offentliga
samfund och av bokforingsskyldiga.

Sddana masskuldebrev som har simre for-
mansrdtt dn emittentens ovriga forbindelser
skall benimnas debenturer. For debenturer far
inte stdllas sdkerhet.

Emittenten far inte mot vederlag dterképa
debenturer fore dessas forfallodag,om inte 13-

nevillkoren berittigar dirtill, och inte heller ta
debenturer som pant.

Bankinspektionen for en férteckning oOver
sddana masskuldebrevslin vilkas prospekt med
stod av 2 kap. virdepappersmarknadslagen
(495/89) har tillstdllts bankinspektionen for
granskning. Envar har ritt att bekanta sig med
forteckningen.

Denna lag trider i kraft vid en tidpunkt som
bestdms genom foérordning.
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Lag

om upphiivande av 17 § 2 mom. lagen om viirdepappersformedlingsrorelse

I enlighet med riksdagens beslut stadgas:
1§ 2§
Genom denna lag upphivs 17§ 2 mom. Denna lag trider i kraft vid en tidpunkt som

lagen den 26 maj 1989 om virdepappersfér- bestims genom férordning,
medlingsrorelse (499/89).

Helsingfors den 27 november 1992

Republikens President
MAUNO KOIVISTO

Finansminister firo Viinanen
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Bilaga

Lag

om iindring av viirdepappersmarknadslagen

1 enlighet med riksdagens beslut

upphdvs 1 virdepappersmarknadslagen av den 26 maj 1989 (495/89) 2 kap. 7§ 4 mom. samt 6
kap. 1§ 2—4 mom. och 2§ 3 och 4 mom. samt

dndras 2 kap. 3—9§ och mellanrubriken fore 3§, 3 kap. 10§, 11§ 13§ 1 mom. samt
mellanrubrikerna fore 10 och 11§, 5 kap. 1§, 2 kap. 1 mom. samt mellanrubrikerna fore 1 och
2§, 6 kap. 1§ 1 mom. och 2§ 1 mom. samt mellanrubriken fore 2§, 7 kap. 1§ 2 och 3 mom. och
3§ 2 mom., 8 kap. 1§, 2§ 2 punkten och 3§ 1 och 2 punkterna samt mellanrubriken fore 1§, 10
kap. 1§ och 3§ 2 mom. samt

fogas till 1 kap. 1§ ett nytt 2 mom. och till 4§, sddan den lyder delvis dndrad genom lag av
den 20 december 1991 (1554/91), ett nytt 5 mom., till 2 kap. nya 4 a, 6 a, 10 och 11§ samt nya
melianrubriker fore 4, 4 a, 5, 6 och 11§, till 3 kap. 13§ ett nytt 5 mom. och till 6 kap. nya 3—
9§ och nya mellanrubriker fére 3—94§, till 7 kap. 1§ ett nytt 4 mom., till 10 kap. 3§ nya 4 och
5 mom. som foljer:

Gdallande lydelse Foreslagen lydelse
1 kap. 1 kap.
Allmiinna stadganden Allmiinna stadganden
Tillémpningsomrdde Tillimpningsomrdde
1§ 1§

Dessutom tillimpas 2 kap. 9 och 10 §§ pd
finska aktiebolag vars aktier inom Europeiska
ekonomiska samarbetsomrddet har tagits upp till
handel som motsvarar offentlig handel, samt pd
aktiedgare i sddana bolag och pd personer som
enligt 2 kap. 9 § kan jamstdllas med aktiedgare.

Definitioner Definitioner

I en dgarkontrollerad sammanslutning innehar
en aktiedgare, deligare eller medlem réstmajo-
riteten eller har enligt avtal rdtt att ensam
forfoga dver en majoritet av rdsterna eller rdtt
att annars utse eller avsdtta en majoritet av
medlemmarna i forvaltningsrddet, styrelsen eller
motsvarande organ. Om en aktiedgare, deligare
eller medlem tillsammans med sammanslutningar
ddr han har dgarkontroll eller sddana samman-
slutningar gemensamt innehar rostmajoriteten i
en sammanslutning eller rdtt att utse eller
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Gdllande lydelse

2 kap.

Marknadsforing av virdepapper, emission och
informationsskyldighet

Informationsskyldighet vid aktieemission och vid
emission av ldn mot konvertibla skuldebrev eller
optionsldn

3§

Ett aktiebolag eller dess stiftare skall utar-
beta ett prospekt (emissionsprospekt) nir all-
ménheten erbjuds att teckna aktier i bolaget
eller konvertibla skuldebrev eller optionsskul-
debrev som berittigar till aktier. Ett siddant
prospekt skall utarbetas ocksa di nigon enligt
avtal med aktiebolaget eller dess stiftare har
tecknat en del av bolagets aktier eller
konvertibla skuldebrev eller optionsskuldebrev
for att bjuda ut dem till allmdnheten.

Foreslagen lydelse

avsdtta majoriteten av medlemmarna i dess
Jforvaltningsrdd, styrelse eller motsvarande or-
gan, har han dgarkontroll ocksd i den sist
niimnda sammanslutningen. Vad som hdr stadgas
om dgarkontrollerade sammanslutningar giller i
tillimpliga delar dgarkontrollerade stiftelser.

2 kap.

Marknadsforing av viirdepapper, emission och
informationsskyldighet

3§
Skyldighet att uppritta prospekt

Den som till allmdnheten erbjuder virdepapper
eller ansoker om att virdepapper skall tas upp
pd borslista, dr skyldig att offentliggéra ett
prospekt innan erbjudandet trdder i kraft och att
hdlla prospektet tillgdngligt for allminheten
under den tid erbjudandet dr i kraft, i enlighet
med 2—6 mom. For offentliggorandet av pro-
spekt ansvarar utéver anbudsgivaren och emit-
tenten den som enligt uppdrag skéter erbjudan-
det eller emissionen.

Den som emitterar virdepapper skall offent-
liggdra ett borsprospekt, om

1) emittenten till allmdnheten erbjuder viirde-
papper som dr upptagna pd borslistan eller
virdepapper av samma slag som dessa eller
virdepapper vilka under den tid erbjudandet dr i
kraft eller inom tre mdnader fran borjan av
erbjudandets giltighetstid ansoks bli upptagna pd
borslistan,

2) emittenten anscker om att virdepapper
som han tidigare emitterat skall tas upp pd
borslistan, eller

3) vdrdepapperen tas upp pd borslistan utan
emittentens ansékan, med stod av 3 kap. 10 § 4
mom. Emittenten eller ndgon annan som erbju-
der virdepapper till allmdinheten skall | andra
fall én i de som avses i 2 mom. offentliggora ett
emissionsprospekt. I stillet for emissionspros-
pekt kan ett borsprospekt offentliggoras.

Det foreligger emellertid inte nigon skyldighet
att upprdtta emissionsprospekt i det fall att
emissionen avser skuldforbindelser som forfaller
inom ett dr efter emissionen. Ndgon skyldighet
att offentliggéra prospekt foreligger inte heller
ndr forsdljningspriset pd borslistade aktier som
erbjuds till allmdnheten eller pd virdepapper som
i enlighet med lagen om aktiebolag berdttigar till
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48

Emissionsprospektet skall innan tecknigen
inleds hillas tillgingligt dir teckningen sker.
Av prospektet skall framga

1) uppgifter om teckningsvillkoren och teck-
ningstiden,

2) uppgifter om forfarandet di aktier eller
lan blir otecknade eller tecknas 6ver vad som
har bjudits ut,

3) uppgifter om eventuella forbindelser att
teckna aktier eller lan,

4) den senast faststilida resultat- och balans-
rikningen jimte de uppgifter som anges i 11
kap. 7 och 8 §§ lagen om aktiebolag och 21§
bokforingslagen (655/73),

5) uppgifter om resultatet enligt det senast
faststillda bokslutet fore reserveringar och
skatter samt om eventuella exceptionella fak-
torer som har pédverkat resultatet,

6) uppgifter om bolagets aktiekapital samt
om aktieslagen och hur de férdelar sig,

7) uppgifter om de tio aktiedigare som har
det storsta antalet roster i bolaget samt om
varje aktiedgare vars rostetal Gverstiger fem
procent av antalet roster 1 bolaget,

9 321759N

Foreslagen lydelse

sddana aktier inte sammanlagt dverstiger tio
miljoner mark eller deras nominella viirde en
tiondedel av emittentens aktiekapital.

I emissions- eller borsprospektet skall investe-
rarna ges tillrdckliga uppgifter for att de skall
kunna bilda sig en vilgrundad uppfattning om
virdepapperen och emittenten. Prospektet skall
innehdlla vdsentliga och tillriickliga uppgifter om
emittentens tillgdngar, ansvarsforbindelser, eko-
nomiska stillning, resultat och framtidsutsikter
samt orderstock, ndir denna uppgift dr viktig med
héinsyn till emittenten verksamhet, och likasd om
de med virdepapperen forenade rittigheterna
och om andra omstindigheter som dr av vdsent-
lig betydelse for virdepapperens virde. Nirmare
Jforeskrifter om bors- och emissionsprospektens
innehdll och om informationens utformning, ut-
férdas genom finansministeriets beslut.

Om ett prospekt dr behdftat med fel eller
brister som uppdagas innan erbjudandets giltig-
hetstid loper ut eller innan virdepapperet uppta-
gits pé borslistan och som kan vara av visentlig
betydelse for investerarna, skall allmdinheten
utan drdjsmdl informeras om saken genom att
rdttelse eller komplettering offentliggdrs pd sam-
ma sdtt som prospektet.

4§
Bankinspektionens tillstdnd att offentliggora
prospekt

For offentliggérande av prospekt skall bank-
inspektionens tillstand utverkas. Bankinspektio-
nen skall inom fem vardagar efter att ett
prospekt har ldmnats in for granskning besluta
om det kan offentliggoras. Tillstdnd skall bevil-
Jas om prospektet inte dr uppenbart oriktigt eller
bristfalligt. Om offentlig handel bedrivs med
vdrdepapper av samma slag som avses i prospek-
tet eller med vdrdepapper som berdttigar till
sddana, skall bankinspektionen utan drojsmdl
underrdtta den som ordnar offentlig handel om
sitt beslut.

Det marknadsforingsmaterial som hdnfor sig
till ett emissions- eller borsprospekt skall tillstdl-
las bankinspektionen inom tvd dygn efter att
prospektet har dverldmnats till bankinspektionen
for granskning. Marknadsforingsmaterialet skall
héinvisa till prospektet och ange var detta till-
handahdlls.
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8) uppgifter om hur ménga aktier som
sammanlagt 4gs av medlemmarna och supple-
anterna i bolagets styrelse samt av verkstillan-
de direktdren och vice verkstillande direktéren
och om den andel av rosterna som dessa aktier
tillsammans medfér,

9) uppgifter om de lan mot konvertibla
skuldebrev och optionsldn som bolaget har
emitterat samt om de aktier och den andel av
rosterna som de kan medfora ritt till, samt

10) emissionskorrigerade uppgifter om aktie-
kursernas utveckling, resultatet specificerat ak-
tievis samt utdelningen och det egna kapitalet
for de dem senaste verksamhetsiren, med
beaktande dven av de forbindelser som avses i
9 punkten.

1 emissionsprospektet skall tas in bolagssty-
relsens meddelande om sddana omstindigheter
rérande bolaget som har kommit fram efter det
senaste bokslutet och som &r dgnade att paver-
ka bolagets resultat och aktiernas pris. I
prospektet skall ocksd ingd utlitande av bola-
gets revisorer om dess innehdll.

5§

Ett borsbolag och ett avtalsmarknadsbolag
skall uppgora emissionsprospektet enligt bank-
inspektionens allmidnna anvisningar, och i pro-
spektet skall ingd ett sammandrag som har

Foreslagen lydelse

4 a8
Godtagande av utldndska prospekt

Bankinspektionen skall sdsom borsprospekt
godta prospekt som har godiagits av behdriga
myndigheter inom Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomrddet. Om forfarandet stadgas ndrmare
genom forordning.

Bankinspektionen kan krdva att prospekt som
avses i 1 mom. kompletteras med information om
vdrdepappersbeskattningen i Finland, om for-
medlingen av betalningar som gors i Finland, om
offentliggérandet av information till investerare
samt om de rdttigheter och skyldigheter som dr
fdrenade med virdepapper.

Bankinspektionen kan av sdirskilda skdl godta
prospekt pa andra sprék dn finska och svenska.

Genom forordning stadgas om bankinspektio-
nens rdtt att sdsom bdrsprospekigodta prospekt
som har godtagits av myndigheterna i ndgon stat
utanfor Europeiska ekonomiska samarbetsom-
rddet.

58
Deldrsrapport och drsrapport

Ett aktiebolag vars aktier eller virdepapper
som enligt lagen om aktiebolag berdttigar till



1992 rd — RP 318 67

Gdllande lydelse

uppgjorts enligt bankinspektionens anvisning-
ar. Emissionsprospektet skall tillstdllas bankin-
spektionen innan teckningen inleds. Prospektet
skall likasi, innan teckningen inleds, av ett
borsbolag tillstdllas fondborsen och av ett
avtalsmarknadsbolag respektive kursférmedia-
re.

Foreslagen lydelse

aktier dr foremdl for offentlig handel skall for
varje rikenskapsperiod som dr 6ver sex mdnader
ldng upprdtta en deldrsrapport for antingen de
sex forsta eller for de fyra och dtta firsta
mdnaderna.

Om bolagets rikenskapsperiod har forlingts
skall bolaget dessutom uppritta en drsrapport
for de 12 fdrsta mdnaderna av rdkenskapsperio-
den. Vad som stadgas om deldrsrapport skall pd
motsvarandesdtt tillimpas pé drsrapporten.

Deldrsrapporten skall ges av bolagets styrelse.
Om bolagets revisor har granskat rapporten,
skall revisorns eventuella anmdrkningar och er-
inringar fogas till rapporten.

Om bolaget skall uppritta ett koncernbokslut
ges deldrsrapporten som koncernens information.
Bankinspektionen kan dock efter att ha hort
bokforingsnimnden yrka att bolagets styreise
utdver informationen om koncernen skall offent-
liggdra motsvarande information om bolaget, om
den sistndmnda informationen mdste anses vara
visentligt frdn investerarsynpunkt.

Deldrsrapporten skall upprdttas i enlighet med
god bokforingssed och den skall ge riktiga och
tillrdickliga uppgifter for att investerarna skall
bilda sig en vilgrundad uppfatining om bolagets
verksamhet och resultat samt om dess utveckling.

I deldrsrapporten skall redogoras for bolagets
verksamhet, resultatutveckling och investeringar
samt for dndringar i finansieringsliget och verk-
samhetsmiljon efter utgdngen av den foregdende
rdkenskapsperioden. Redogorelse skall ges for
exceptionella omstindigheter som har inverkat
pd verksamheten och resultatet under den period
som rapporten avser. Uppgifterna i deldrsrappor-
ten skall vara jimforbara med uppgifterna for
motsvarande period under den féregdende riken-
skapsperioden. I deldrsrapporten skall ocksd
redogdras for sddana efter rapportperioden in-
trdffade hdndelser som dr vdsentliga for bolagets
verksamhet och resultat samt for bolagets san-
nolika utveckling under den lopande rikenskaps-
perioden, i den mdn detta dr mdjligt. Nirmare
foreskrifter om deldrsrapportens innehdll och
informationsforfarandet utfirdas genom finans-
ministeriets beslut.

Deldrsrapporten skall offentliggéras utan obe-
fogat drojsmdl, dock senast tre mdnader efter
utgdngen av rapportperioden. Uppgiften om vil-
ken vecka varje deldrsrapport offentliggors skall
ges ut sd snart beslut har fattats om saken.

Bolaget skall senast ndr deldrsrapporten
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6§
Bankinspektionen kan av sirskilda skil be-
vilja undantag frdn den skyldighet som stadgas
i3—58.

Foreslagen lydelse

offentliggérs sdnda denna till bankinspektionen
samt till den som ordnar offentlig handel. De-
larsrapporten skall dessutom pd begiran over-
sdndas till aktiedgarna. Envar har rdtt att mot
ersdttande av bolagets kostnader fd en kopia av
deldrsrapporten.

Bokslut och bokslutskommuniké

6§

Aktiebolag vars aktier eller virdepapper som
enligt lagen om aktiebolag berdttigar till aktier
dr foremdl for offentlig handel skall i sitt bokslut
limna riktiga och tillrickliga uppgifter om
sddana omstindigheter som har en visentlig
inverkan pd aktiernas virde. Om bokslutets
innehdll och om informationsforfarandet fore-
skrivs genom finansministeriets beslut.

Huvudpunkterna i bokslutet skall offentliggd-
ras omedelbart efter att bokslutet blivit klart
(bokslutskommuniké ). Om bolaget skall uppriit-
ta ett koncernbokslut skall bokslutskommuniken
ges sdsom koncernensé information. Om bokslu-
tets innehdll och om sdttet for framliggande av
uppgifterna bestims genom finansministeriets
beslut.

Bokslutet skall offentliggora senast en vecka
fore ordinarie bolagsstimman. Om bolaget skall
upprdtta ett koncernbokslut skall detta offentlig-
goras utdver bolagets eget bokslut. Vid sidan av
bokslutet skall ocksd en revisionsberdttelse of-
Sfentliggdras. Av revisionsberdttelsen skall ocksd
framgd revisorernas uppfattning om huruvida de
deldrsrapporter som har offentliggjorts under
rdkenskapsperioden har upprdttats i enlighet
med de gdllande stadgandena. Bolaget skall
emellertid offentliggora sin revisionsberdttelse
omedelbart, om revisorerna

1) har framstdllt en anmdrkning eller erinring
med anledning av revisionen,

2) inte forordar att balansrikningen och
resultatrikningen faststills eller att de bokfo-
ringsskyldiga beviljas ansvarsfrihet,

3) inte har forenat sig om styrelsens firslag
om dtgdrder gdllande vinst eller forlust eller

4) anser attde deldrsrapporter som offentlig-
gjorts under rikenskapsperioden inte har upprit-
tats i enlighet med gdllande stadganden.

Pd bokslut och bokslutskommuniké tillimpas
vad 5 § 8 mom. stadgar om deldrsrapport.
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Omstindigheter som pdverkar ett virdepappers
virde

7§

Borsbolag och avtalsmarknadsbolag skall
utan obefogat drdjsmal offentliggora alla si-
dana beslut samt omsténdigheter rorande bo-
laget och dess verksamhet som dr dgnade att
visentligt pdverka virdet av bolagets aktier.

En fondbors och en kursférmedlare skall
utan obefogat drojsmadl offentliggdra sddana i 1
mom. nimnda omstindigheter som har kom-
mit till borsens eller formedlarens kidnnedom
och som bolaget inte har offentliggjort pd
vederborligt sitt.

En virdepappersformedlare eller samman-
slutning av virdepappersformedlare, som sko-
ter den offentliga handeln med en aktie, ir
skyldig att offentliggéra omstindigheter som
visentligt paverkar aktiens virde och som inte
har offentliggjorts p4 nagot annat sétt.

Bankinspektionen kan pd anskdkan av ett
bolag bevilja undantag frin den skyldighet som
stadgas 1§ 1—3 mom., om offentliggdrandet
skulle medfora visentlig oldgenhet for bolaget.
Anskékan om undantag skall goras senast di
en skyldighet som ndmns i 1 mom. har upp-
kommit. Bankinspektionen skall omedelbart
underriitta dem som avses i 2 och 3 mom. om
bolagets ansdkan.

8§

Om ett bérsbolag eller avtalsmarknadsbolag
blir ett dotterbolag, 4r koncernens moderbolag
skyldigt ;att omedelbart offentliggdra att ett
koncernforhillande har uppkommit och infor-
mera om hur koncernférhalladet kommer att
paverka borsbolagets eller avtalsmarknadsbo-
lagets och dess aktiedgares stillning.

Foreslagen lydelse

6as

En emittent vars masskuldebrev har tagits upp
pd borslistan skall utan drdjsmdl offentliggéra
sitt bokslut. Denna skyldighet gdller emellertid
inte staten, dess centralbank, kommuner, kom-
munalforbund eller sddana internationella offent-
liga organ vilka sdsom medlemmar har minst tvé
stater som hor till Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomrddet.

Bokslutet skall pd begdran ges till innehavare
av masskuldebrev.

Omstdndigheter som pdverkar ett virdepappers
vdrde

78§

Emittenter av vdrdepapper som dr foremdl for
offentlig handel skall utan obefogat drojsmél
offentliggdra och underritta den som ordnar
offentlig handel om alla sidana beslut samt
omstdndigheter rorande emittenten och dess
verksamhet, som 4r dgnade att visentligt pa-
verka vdrdepapperens virde.

Vad som stadgas i 1 mom. giiller inte staten,
dess centralbank, kommuner, kommunalforbund
eller sadana internationella offentliga organ vil-
ka sdsom medlemmar har minst tvd stater som
hor till Europeiska ekonomiska samarbetsom-
rddet, utom i det fall att dessa annorstides inom
Europeiska ekonomiska samarbetsomrddet of-
Sfentliggor information som avses i 1 mom.

Den som ordnar offentlig handel skall utan
obefogat drdjsmdl offentliggora sddana i I mom.
ndmnda beslut och omstindigheter som har
kommit till dess kinnedom och som emittenten
inte har offentliggjort eller ansokt om undantag
for enligt 11 §.

(4 mom. upphdvs)

8§

Om ett sddant bolag blir ett dotterbolag, vars
aktier eller vdrdepapper som enligt lagen om
aktiebolag berdttigar till aktier dr foremdl for
offentlig handel, 4r koncernens moderbolag
skyldigt att utan drdjsmal offentliggéra att ett
koncernférhdllande har uppkommit och infor-
mera om hur koncernférhallandet kommer att
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9§

En aktiedgare skall utan drdjsmal offentlig-
gora sin andel av rostetalet i ett borsbolag eller
avtalsmarknadsbolag d4 den &verstiger en tion-
dedel, en femtedel, en tredjedel, hilften eller tva
tredjedelar ddrav. D4 aktiedgarens andel sjun-
ker under dessa rostandelar skall dven detta
offentliggbras. Nir rostetalet berdknas skall tiil
aktiefigarens rostetal hinforas rostetalet for ett
bolag som hor till samma koncern, rostetalet
for aktiedgarens och till samma koncern ho-
rande bolgas pensionsstiftelse eller pensions-
kassa samt det rostetal om vars utdvning
aktiedgaren kan besluta enligt avtal med tredje
man eller pd niagon annan grund. Sérskild
anmilan om dndringen skall goras till fondbor-
sen eller kursformedlaren.

Offentliggorande och anmilan som nimns i
1 mom. skall ske dven da en aktiedgare eller ett
bolag, en pensionsstiftelse eller en pensions-
kassa som stdr i ett i 1 mom. nimnt forhal-
lande till aktieigaren 4r part i ett sidant avtal
om Overgdng av dganderitten till en borsaktie
eller avtalsmarknadsaktie som leder till att en i
1 mom. nimnd rostandel kommer att dverskri-
das di avtalet fullgdrs.

Foreslagen lydelse

paverka dotterbolagets och dess aktiedgares
stdllning. Samtidigt skall den som ordnar offent-
lig handel informeras.

9§

En aktiedgare skall underritta bolaget och
bankinspektionen om storleken av sin andel ndr
denna uppndr, Gverskrider eller underskrider en
tiondedel, en femtedel, en tredjedel, hiilften eller
tvd tredjedelar av réstetalet eller aktiekapitalet i
ett sddant finskt bolag vars aktier har tagits upp
till offentlig handel eller motsvarande handel
inom Europeiska ekonomiska samarbetsomrddet.
Med en aktiedgare jimstdills ocksd andra vars
enligt detta lagrum och 2 mom. utriknade andel
av rastetalet eller aktiekapitalet uppndr, over-
skrider eller underskrider de ndmnda grinserna.
Anmdlan skall goras ocksd i det fall att en
aktiedgare eller en jimforbar person dr part i ett
avtal eller ndgot annat arrangemang som ndr det
forverkligas leder till att de ndmnda rostetals-
eller kapitalgrinserna uppnds, overskrids eller
underskrids. En aktiedgare behdver inte gora
sddan anmdlan som avses i detta moment i det
fall att moderbolaget gor anmdlan om saken.

Vid berdkningen av den rostandel som avses i
1 mom. skall till aktiedgarens rostetal hinforas
rdstetalet i sammanslutningar och stiftelser som
stdr under dgarkontroll av aktiedgaren, rosteta-
let i pensionsstiftelser och pensionskassor som
tillhor aktiedgaren och sammanslutningar som
stdr under dgarkontroll av denne samt andra
ristetal som aktiedgaren enligt avtal eller eljest
Jforfogar dver ensam eller tillsammans med tredje
man. Pd motsvarande sdtt berdknas aktiedgarens
andel av aktiekapitalet.

Sddan anmdlan som avses i 1 mom. skall
goras utan drdjsmdl och senast den sjunde dagen
efter att aktiedgaren fdtt eller borde ha fitt
kinnedom om en réttshandling pd grund av
vilken hans andel av bolagets rostetal eller
aktiekapital uppndr, dverskrider eller underskri-
der den grdns som ndmns i 1 mom. Om
anmdlningsskyldighet uppkommer med anledning
av att aktiedgaren dr part i ett avtal som avses
i 1 mom. och vars forverkligande leder till att
rostandelseller kapitalgrinsen uppnds, overskrids
eller underskrids, skall anmdlan dock goras
senast samma dag som avtalet ingds.

Finansministeriet beslutar om de ndirmare
uppgifter som skall ges i anmdlan samt om
anmdilningsforfarandet.
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10§

Ndr ett i 9§ 1 mom. ndmnt bolag eller ett
utlindskt bolag, vars aktier eller virdepapper
som berdttigar till aktier har blivit foremdl for
offentlig handel i Finland, far kidnnedom om att
ndgons andel av det rdstetal som aktierna
medfor eller av aktiekapitalet har uppndtt, ver-
skridit eller underskridit den réstandels- eller
kapitalgrins som stadgas i 9§ 1 mom., skall
bolaget offentliggéra detta utan drdjsmdl och
senast nio dagar efter att ha fdtt kinnedom om
saken. Den som ordnar offentlig handel eller
motsvarande handel skall informeras sdrskilt.

Finansministeriet beslutar om de ndrmare
uppgifter som skall ges i samband med offent-
liggdrandet samt om forfarandet.

11§

Beviljande av undantag

Frdn den informationsskyldighet som stadgas
hir och i 6 kap. kan pd ansokan beviljas
undantag, om investerarnas stillning inte dven-
tyras ddrigenom. Undantag beviljas genom bank-
inspektionen eller bokfdringsnimnden, enligt vad
som stadgas i 2—6 mom. Om de évriga undan-
tagsgrunderna fdreskrivs ndrmare genom finans-
ministeriets beslut.

Bankinspektionen kan bevilja undantag frdin
den skyldighet som stadgas i 7 och 10 §§, i det
fall att offentliggorandet av uppgifterna skulle
strida mot allmdn fordel eller dsamka emittenten
visentligt men. Om undantag skall ansokas
omedelbart efter att skyldigheten uppkommit.
Undantag fran 10 § kan beviljas endast bolag
som avses i 9§ 1 mom.

Bokforingsnimnden kan bevilja undantag i
frdga om innehdllet i deldrsrapporter och bok-
slut, om inte annors har stadgats dirom. I
rapporten och bokslutet skall anges att undantag
beviljats.

Bankinspektionen kan bevilja undantag som
avser innehdllet i och offentliggdrandet av bors-
och emissionsprospekt och sddana anbudshand-
lingar som avses i 6 kap. samt i friga om
offentliggorandet av deldrsrapporter och bokslut.

Bankinspektionen och  bokforingsnimnden
skall ofordrdjligen underrdtta varandra samt den
som ordnar offentlig handel om att en ansdkan
om undantag har kommit in och avgjorts.

Bankinspektionen och  bokfiringsnimnden
skall be social- och hdlsovdrdsministeriet om
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3 kap.
Offentlig handel med viirdepapper

Borsaktier

10§

En fondbors fir pd ansokan av ett aktiebo-
lag pd borslistan ta upp siddana aktier i ett
finskt eller utlindskt aktiebolag som inte ir
upptagna pa borslistan pd ndgon annan finsk
fondbors och om vilka kursformedlingsavtal
med ndgon i Finland verksam virdepappers-
formedlare inte giller.

Aktier i ett utlindskt aktiebolag eller depo-
sitionsbevis som avser sidana aktier kan tas
upp pa borslistan endast om offentlig handel
bedrivs med aktien pa en fondbdrs eller inom
ett dirmed jamforligt omsittningssystem som
stir under en utiindsk myndighets tillsyn.

Varje aktieslag som tas upp pd borslistan
skall ha minst 500 dgare.

Ett finskt bolags aktier som tas upp pd
borslistan skall fi overlatas fritt. Som overla-
telsebegransning betraktas dock inte en sddan
pa finsk lagstiftning grundad fO6reskrift i bo-
lagsordningen som inskrinker utlinningars el-
ler utlindska sammanslutningars eller med
sddana jimforbara finska sammanslutningars
ritt att dga aktier i bolaget.

Innan en aktie tas upp pad borslistan skall
aktiebolaget forbinda sig att iaktta fondbdrsens
reglemente.

Ett bolag har ritt att fi handeln med
_borsaktier som det emitterat avslutad pid fond-
borsen endast om de omedelbart tas upp péd
borslistan pd ndgon annan finsk fondbérs.

Foreslagen lydelse

utldtande i det fall att undantag soks av etr
forsdakringsbolag.

3 kap.
Offentlig handel med virdepapper

10§
Boérsvdrdepapper

En fondbors fir pd ansokan av emittenten ta
upp sddana fritt Overlitbara finska eller utlind-
ska vdrdepapper pa borslistan, vilkas prisbild-
ning kan uppskattas vara tillforlitlig och om
vilka kursférmedlingsavtal med nagon i Fin-
land verksam virdepappersformedlare inte gil-
ler.

Aktier i bolag som dr hemmahdrande i ndgon
stat utanfor Europeiska ekonomiska samarbets-
omrddet eller depositionsbevis som avser si-
dana aktier kan tas upp pd borslistan endast
om offentlig handel bedrivs med aktien pa en
fondbors eller inom ett dirmed jamforligt
omsittningssystem J den staten eller i en stat dir
merparten av aktierna finns.

Virdepapper som berdttigar till aktier kan tas
upp pd borslistan endast i det fall att till offentlig
handel har upptagits eller samtidigt upptas aktier
av det slag som vdrdepapperen berdttigar till.

Ett bolag skall ansoka om att aktier av
samma slag som redan finns pd borslistan skall
upptas pd denna inom ett dr efter de emitterats,
ominte bolaget har samtyckt till att fondborsen
tar upp dem pd bdrslistan utan sdrskild ansékan.

Emittenten skall ansoka om att till samma
emission horande masskuldebrev eller andra
skuldebrev som har satts i omlopp bland allmdin-
heten skall tas upp pd borslistan samtidigt.

En emittent har ritt att avsluta fondborshan-
deln med vdrdepapper som han emitterat endast
i det fall att virdepapperen har tagits upp eller
omedelbart tas upp pa borslistan hos nigon
annan finsk fondbors.

Bankinspektionen kan pd ansokan av fondbor-
sen bevilja undantag frdn det krav som avses i 2
mom., om investerarskyddets behov inte har
Soranlett att aktierna inte dr foremdl for handel
som motsvarar offentlig handel. Bankinspektio-
nen kan av sdrskilda skdl pd ansokan av
fondborsen bevilja undantag frdn det krav som
avses i 1 mom. ndr det giller andra virdepapper
dn finska emittenters samt frdn det krav som
avses i 3 mom.
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Skuldebrev som satts i omlopp bland
allmdnheten

11§

Fondborsen fir pd ansdokan av en emittent
pa borslistan ta upp ett masskuldebrev eller
nigot annat skuldebrev som har satts i omlopp
bland allminheten. Dirvid skall i tilldimpliga
delar ijakttas 10§ 2 samt 4—6 mom. Pi
skuldebrev som berittigar till aktier skall dess-
utom tillimpas 10§ 1 mom.

13§

Endast virdepappersformedlare eller sam-
manslutningar av siddana fir ordna ett forfa-
rande, i vilket pd grundval av offentliggjorda
och bindande kdpe- och sédljanbud, som givits
vid auktion eller ett dirmed jimférbart forfa-
rande, bedrivs handel med avtalsmarknadsvir-
depapper  (avtalsmarknadsverksamhet)  eller
andra virdepapper (annan offentlig handel).
Annan offentlig handel fir endast avse mark-
nadsvirdepapper.

10 321759N

Foreslagen lydelse

I fraga om de ndrmare kraven for att en
fondbors skall f& ta upp virdepapper pd borsli-
stan och om undantag frdn dessa krav foreskrivs
genom finansministeriets beslut.

11§

Avslag pd ansdkan om upptagande av virde-
papper pd borslistan och avforande av
virdepapper frdn borslistan

En fondbors kan for att skydda investerarna
avsld ansékningar om upptagande av vdrdepap-
per pd borslistan.

Fondborsen skall avgdra en ansékan om upp-
tagande av vdrdepapper pd borslistan inom sex
mdnader efter mottagandet av ansékan. Om
fondborsen under denna tid ber sokanden om
ytterligare utredning skall tiden réknas frdn den
dag dd fondbdrsen mottog utredningen. Om
fondborsen inte fattar ndgot avgdrande inom den
utsatta tiden, anses ansékan ha avslagits.

Fondborsen fdr besluta avfora vdrdepapper
frdn borslistan om normal och regelbunden
handel med viirdepapperen inte lingre kan be-
drivas och om beslutet inte dsamkar investerarna
vdsentlig oligenhet.

En virdepappersemittent har rdtt att fé fond-
borsens beslut som avses i 1—3 mom. upptaget
till bankinspektionens provning inom 30 dagar
Jfran beslutet eller efter att den tid har lopt ut
som avses i 2 mom. Motsvarande ritt rérande
sddant beslut av fondbdrsen som avses i 3 mom.
har en registrerad forening vars syfte dr att
bevaka investerarnas intresse samt en investerare
som dger virdepapper av det slag som avses i 3
mom. eller till sddana berdttigande virdepapper.
Bankinspektionen skall underrdtta fondborsen
om att drendet har hdnskjutits till bankinspek-
tionen for behandling.

13§

Avtalsmarknadsverksamhet och annan offentlig
handel med virdepapper

Endast virdepappersférmedlare eller sam-
manslutningar av sidana fir ordna ett forfa-
rande, i vilket pd grundval av offentliggjorda
och bindande kodpe- och siljanbud, som givits
vid auktion och ett dirmed jamforbart forfa-
rande, bedrivs handel med avtalsmarknadsvir-
depapper (avtalsmarknadsverksamhet) eller
andra virdepapper (annan offentlig handel).
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5 kap.
Stadganden om insynsstiillning

Forbud mot missbruk av fortrolig
JSoretagsinformation

1§

Den som pd grund av sin stillning, sin syssla
eller sitt uppdrag har fitt kinnedom om en
sadan icke offentliggjord omsténdighet rérande
den som har emitterat virdepapper med vilka
offentlig handel bedrivs, som &4r &gnad att
vésentligt paverka virdepapperens virde, fir
inte utnyttja informationen foér att bereda sig
eller ndgon annan materiell férdel genom att
for egen eller ndgon annans rikning Gverldta
eller forvirva sddana virdepapper eller genom
att direkt eller indirekt rdda ndgon i handel
med dem. Vad som nu sagts géller ocksa den
som har skil att misstinka att informationen
har yppats eller rojts olovligen eller av misstag.

Begrdansningar i handeln for personer i
insynsstdlining

28
I friga om ett borsbolag eller avtalsmark-
nadsbolag giller att

Foreslagen lydelse

Annan offentlig handel far endast avse mark-
nadsvirdepapper som i tillrdcklig utstrdckning
dr foremdl for efterfrdgan och utbud och vilkas
prisbildning sdledes kan uppskattas vara tillfor-
litlig. Emittenten och bankinspektionen skall
underrdttas om beslut att inleda offentlig handel
med marknadsvirdepapperen 30 dagar innan
handeln inleds.

Bankinspektionen kan pd begdran av emitten-
ten bestimma att handeln med marknadsvirde-
papper skall avslutas om dessa har tagits upp till
offentlig handel utan emittentens samtycke eller
utan att emittenten har erbjudit allmiinheten de
ifrdgavarande virdepapperen eller virdepapper
av samma slag. Bankinspektionen skall be den
som ordnar offentlig handel om ett yttrande.
Bankinspektionen kan avsld emittentens begdran
om den som ordnar annan offentlig handel visar
att vdrdepapperen i évrigt uppfyller de krav som
stdlls i 1 mom.

5 kap.
Stadganden om insynsstiillning

1§

Forbud mot missbruk av insiderinformation

Den som pa grund av sin stillning, sin syssla
eller sitt uppdrag har fatt kinnedom om sddan
icke offentliggjord omstdindighet som hdnfor sig
till virdepapper vilka dr foremdl for offentlig
handel och som ir dgnad att visentligt paverka
virdepapperens virde, fir inte utnyttja infor-
mationen for att bereda sig eller nigon annan
materiell férdel genom att for egen eller for
ndgon annans rikning avyttra eller forvirva
sddana virdepapper eller direkt elier indirekt
rida nagon i handel med dem. Vad som nu
sagts giller ocksd den som har skil att miss-
tinka att informationen har yppats eller rojts
olovligen eller av misstag.

2§

Handelsbegrdnsningar

Den som i ett bolag vilket emitterat aktier
som dr foremdl for offentlig handel eller virde-
papper som enligt lagen om aktiebolag berittigar
till aktier dr
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1) medlemmar och suppleanter i styrelsen
och forvaltningsradet,

2) verkstillande direktoren och vice verkstél-
lande direktoren, samt

3) revisorer och revisorssuppleanter samt den
som #r anstilld i en revisionssammanslutning
och som dr huvudansvarig fér revisionen av
bolaget,

far forvirva sddana aktier och till aktier
berittigande virdepapper i bolaget som &r
foremdl for offentlig handel endast sisom
langfristiga placeringar enligt 4 kap. 10§.

6 kap.
Offentligt kopeanbud och inlésningsskyldighet

Offentligt képeanbud

1§

Den som offentligt erbjuder sig att kdpa ett
borsbolags eller ett avtalsmarknadsbolags akti-
er eller till aktier berittigande véirdepapper
skall beméta dgarna av de vidrdepapper som
anbuden giller likvirdigt.

1 anbudet skall nimnas vilken méngd vérde-
papper det avser, giltighetstiden, det pris som
bjuds samt betalningstiden och betalningsorten.
Dessutom skall det ges sidana visentliga och
tillrackliga upplysningar som krivs for att
anbudets forménlighet skall kunna beddmas.
Av anbudet skall dven framgd vad som skall
géras om de antagande svaren omfattar flera
virdepapper in vad anbudet har avsett.

Nir anbudstiden har 16pt ut skall anbudsgi-
varen utan drojsmél offentliggdra den #dgaran-
del och rostritt som han kan fi i det bolag som
anbudet giller, om han forvirvar de virdepap-
per som har bjudits ut och med beaktande av
de virdepapper han annars har forvérvat eller
tidigare 4ger. Anmélan om den &gar- och
rostandel som kan fas skall likasd utan drojs-
mil goras till fondborsen eller kursformedla-
ren.

Om det som ett villkor for att ett kopeanbud
skall vara bindande har uppstilits att en viss
dgar- eller rostandel nas, har den som godként
anbudet ritt att efter anbudstidens utging dra
sig ur kopet, om inte anbudsgivaren pa grund-
val av forvirv av de virdepapper som bjuds ut
nir den i anbudet ndmnda &gar- eller rostan-

Foreslagen lydelse

1) medlem eller suppleant i styrelsen eller
forvaltningsradet,

2) verkstillande direktor eller vice verkstil-
lande direktor eller

3) revisor, revisorssuppleant eller en for revi-
sionen av bolaget huvudansvarig anstilld i en
revisionssammanslutning,

fdr i bolaget forvirva aktier som dr féremdl
for offentlig handel samt till sddana aktier
berdttigande virdepapper endast i enlighet med 4
kap. 10 § sdsom ldngsiktiga investeringar.

6 kap.
Offentligt kopeanbud och inlésningsskyldighet

1§
Offentligt kdpeanbud

Den som offentligt erbjuder sig att kopa
aktier som dr foremdl for offentlig handel eller
vdrdepapper som enligt lagen om aktiebolag
berdttigar till sddana aktier, skall bemdta inne-
havarna av de vdrdepapper som anbuden gdller
likvirdigt.

(2—4 mom. upphdivs)
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delen. Ritt att dra sig ur kopet foreligger dock
inte om anbudsgivaren férbinder sig att under-
ritta den som har godkint anbudet om det
hogre pris som anbudsgivaren betalar till na-
gon eller far av ndgon for de viardepapper som
anbudet avsidg, inom ett ir efter anbudstidens
utging och att betala skillnaden mellan detta
pris och det pris som angavs i kopeanbudet.
Den som har godkint anbudet skall inom en
manad efter offentliggbrandet av det medde-
lande som avses i 3 mom. till anbudsgivaren
anmila om han onskar dra sig ur kopet eller
avkriva anbudsgivaren en forbindelse som
avses i detta moment. I annat fall blir hans
godkinnande av det ursprungliga anbudet bin-
dande for honom.

Inlisningsskyldighet

2§

Okar en aktiesigares andel av aktierna i ett
borsbolag eller avtalsmarknadsbolag, efter det
en aktie har upptagits till offentlig handel, si
att han har mer in tva tredjedelar av rostetalet
i bolaget, skall aktiedgaren erbjuda sig att till
gingse pris 16sa in terstoden av aktierna. Som
gingse pris skall anses medelvirdet av de pris
som under de tvd mdnaderna nidrmast innan
inlosningsskyldigheten uppkom har betalts for
aktierna vid offentlig handel, om inte ndgot
annat foljer av omstindigheterna.

Den som ir inlésningsskyldig skall omedel-
bart offentliggdra att en inldsningssituation har
uppkommit och inom en minad fran offentlig-
gorandet ge ett inldsningsanbud med en inlos-
ningstid om minst en ménad. Inlésningsforfa-
randet skall inledas inom en ménad efter det
inlésningsanbudet gavs.

Nir den i 1 mom. nimnda andelen som
medfor inlosningsskyldighet berdknas skall till
den inldsningsskyldiges dgarandel hinforas si-
dana aktier som dgs av aktiebolag som hor till
samma koncern som bolaget samt aktier som
dgs av den inldsningsskyldige och till samma
koncern horande aktiebolags pensionsstiftelse
eller pensionskassa samt aktier som den inlos-
ningsskyldige #4ger tillsammans med négon
annan. I oklara fall skall bankinspektionen
efter att ha hort moderbolaget avgéra vilket
bolag i en koncern som ir inlosningsskyldigt.

Bankinspektionen kan pa ansokan bevilja en
aktiedgare befrielse for viss tid frdn den i 1

Foreslagen lydelse

2§
Offentliggérande av och information om
kopeanbud

Beslut om offentligt kopeanbud skall offent-
liggdras omedelbart samt tillkdnnages det bolag
{(mdlbolaget) som emitterat de virdepapper som
anbudet avser samt den som ordnat den offent-
liga handeln.

I anbudet skall ndmnas vilken mdngd vdrde-
papper det avser, giltighetstiden, det vederlag
som erbjuds samt betalningstiden och betalning-
sorten. Av anbudet skall dven framgd vad som
skall goras om de antagande svaren omfattar
flera virdepapper dn vad anbudet har avsett.

(3 och 4 mom. upphdvs)
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mom. nimnda skyldigheten, om aktiedgarens
aktieinnehav i ett borsbolag eller avtalsmark-
nadsbolag 4r avsett att vara tillfalligt och syftet
inte dr att utdva ett dominerande inflytande i
bolaget.

Foreslagen lydelse

38
Anbudshandling

Innan ett kopeanbud trider i kraft skall
anbudsgivaren offentliggdra och under den tid
anbudet dr i kraft for allméinheten hdlla tillgdng-
lig en anbudshandling som innehdller sddana
visentliga och tillrdckliga upplysningar som
kréivs for att anbudets formanlighet skall kunna
bedomas, samt dverldmna anbudshandlingen till
mdlbolaget och den som ordnat den offentliga
handeln.

For offentliggérandet av anbudshandlingen
skall ansokas om tillstdnd av bankinspektionen.
Bankinspektionen skall inom tre vardagar efter
att handlingen har overlimnats till den for
granskning besluta om den fir offentliggoras.

Om anbudshandlingens innehdll och informa-
tionsfirfarandet foreskrivs genom finansministe-
riets beslut.

4§

Kdopeanbudets resultat

Ndr anbudstiden har lopt ut skall anbudsgiva-
ren utan drdjsmdl offentliggéra den dgarandel
och rdstritt som han kan fd i mdlbolaget, om
han farvdrvar de virdepapper som har bjudits ut
och med beaktande av de virdepapper han
annars har forvirvat eller tidigare dger. Anmd-
lan om den dgar- och rostandel som kan fds skall
likasd utan drdjsmdl goras till mdlbolaget samt
till den som ordnar den offentliga handein.

5§
Villkorligt anbud

Om det som ett villkor for att ett képeanbud
skall vara bindande har uppstillts att en viss
dgar- eller rdstandel nds, har den som godkdnt
anbudet rdtt att efter anbudstidens utgdng dra
sig ur kopet, om inte anbudsgivaren pd grundval
av forvdrv av de virdepapper som bjuds ut ndr
den i anbudet nimnda dgar- eller réstandelen.
Rditt att dra sig ur kopet foreligger dock inte om
anbudsgivaren forbinder sig att underrdtta den
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som har godkdnt anbudet om det hogre pris som
anbudsgivaren betalar till ndgon eller fir av
ndgon for de virdepapper som anbudet avsdg,
inom ett dr efter anbudstidens utgdng, och att
betala skillnaden mellan detta pris och det pris
som angavs i kopeanbudet. Den som har godkdnt
anbudet skall inom en mdnad efter offentliggo-
randet av det meddelande som avses i 4 § till
anbudsgivaren anmdla om han oénskar dra sig ur
kdpet eller avkriva anbudsgivaren en forbindelse
som avses i denna paragraf. I annat fall blir hans
godkinnande av det ursprungliga anbudet bind-
ande for honom.

6§
Inlosningsskyldighet

En aktiedgare, vars andel Okar till over tvd
tredjedelar av det rdstetal som bolagets aktier
medfor efter det att bolagets aktier eller till
sddana berdttigande virdepapper har upptagits
till offentlig handel, skall erbjuda sig att losa in
ocksd dterstoden av de aktier som bolaget har
emitterat och av de vdrdepapper som enligt lagen
om aktiebolag berdttigar till sddana.

Till en aktiedgares rdstandel som avses i
foregdende moment hinfirs

1) aktier som dgs av aktiedgaren och av
sammanslutningar och stiftelser som stdr under
dennes dgarkontroll samt av dessas pensions-
stiftelser och pensionskassor,

2) aktier som dgs av aktiedgaren eller av en
annan sddan sammanslutning eller stiftelse som
avses i 1 punkten tillsammans med ndgon annan,
samt

3) aktier som dgs av andra sddana fysiska
personer, sammanslutningar och stiftelser som
tillsammans med aktiedgaren efterstrivar be-
stdammanderdtt i bolaget.

Fragan om huruvida de i 2 mom. nimnda
personerna, sammanslutningarna och stiftelserna
dr inlosningsskyldig skall i oklara fall avgéras av
bankinspektionen.

En aktiedigare skall omedelbart offentliggéra
att en inlosningssituation har uppkommit. Sam-
tidigt skall ocksd mdlbolaget och den som ordnar
offentlig handel informeras.

Om de virdepapper som har lett till dverskrid-
ning av den grdns som avses i 1 mom. har
forvdrvats genom ett offentligt kopeanbud upp-
kommer emellertid inte ndgon inldsningsskyldig-
het fore utgdngen av erbjudandets giltighetstid.
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Om det vederlag som anges i kdopeanbudet dr
mindre dn inlosningsvederlaget, skall de som
godkdint kdpeanbudet ges en mot skillnaden
mellan vederlagen svarande gottgdrelse innan
inldsningsforfarandet avslutas.

7§

Inldsningsvederlag

Som inlosningsvederlag skall betalas gingse
pris. Detta skall bestimmas med beaktande av
det med antalen avslut vigda medelpris som
under de senaste 12 mdnaderna fore uppkomsten
av inlosningsskyldigheten har betalts for virde-
papperen vid offentlig handel, eller ert eventuellt
hogre pris dn medelpriset som under samma tid
har betalts av en sddan person, sammanslutning
eller stiftelse som avses i 6 §, samt med beak-
tande av Gvriga omstindigheter.

Den som dr inlosningsskyldig och sddana
personer, sammanslutningar och stiftelser som
avses i 6 § skall under de senaste 12 mdnaderna
fore inldsningsskyldighetens uppkomst underriit-
ta bankinspektionen om sina avslut med virde-
papper av det slag som dr foremdl for inlosning
och om de betalda priserna.

8§

Inlosningsforfarande

Den som dr inlosningsskyldig skall inom en
mdnad fran inlosningsskyldighetens uppkomst ge
ett inlosningsanbud med en inlosningstid om
minst en mdnad. Inlosningsforfarandet skall in-
ledas inom en mdnad efter att inlgsningsanbudet
gavs.

Den inlosningsskyldige skall uppritta en an-
budshandling och i enlighet med 3 § utverka
bankinspektionens tillstdnd for dess offentliggo-
rande.

9§
Befrielse fran inlosningsskyldigheten

Bankinspektionen kan av sdrskilda skdl for
viss tid bevilja befrielse fran inldsningsskyldighe-
ten, om innehavet dr avsett att vara tillféilligt och
Syftet inte dr att utdva ett bestdmmanderditt i
bolaget.
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7 kap.
Tillsyn 6ver virdepappersmarknaden

Tillsynsmyndighet

Bankinspektionen har rétt att av borsbolag
och avtalsmarknadsbolag, anmélningsskyldiga,
sammanslutningar och stiftelser som avses i §
kap. 3 och 4§§ samt anbudsgivare och inlds-
ningsskyldiga som avses i 6 kap. 1 och 2§§ fa
de upplysningar som tillsynen forutsitter och
av dem f& kopior av handlingar som bankin-
spektionen anser vara nddvindiga {or tillsynen.
Bankinspektionen har dven ritt att forritta for
tillsynen nodvidndiga inspektioner hos de i
lagrummen angivna sammanslutningarna och
stiftelserna.

Den anmiélningsskyldighet som stadgas i 5
kap. 3 och 4§§ samt den informationsskyldig-
het och skyldighet att uppvisa handlingar som
avses 1 2 mom. i denna paragraf kan bankin-
spektionen forstirka med vite. Vitet doms ut av
lansstyrelsen i det lin dir den som saken géller
har sin hemort.

Tystnadsplikt

Om bankinspektionens ritt att limna upp-
gifter till en utlindsk myndighet som utdvar
tillsyn dver virdepappersmarknaden stadgas i
17 § lagen om tillsyn 6ver bank.

8 kap.
Straffstadganden

Missbruk av fortrolig foretagsinformation

1§
Den som uppsétligen eller av grov oaktsam-

Foreslagen lydelse

7 kap.
Tillsyn dver viirdepappersmarknaden

1§
Tillsynsmyndighet

Bankinspektionen har rdtt att av den som
emitterat virdepapper som dr foremdl for offent-
lig handel, den som dr skyldig att offentliggora
prospekt som avses i 2 kap. 3 §, den som dr
informationsskyldig i enlighet med 2 kap. 9 och
10 §, den som berdrs av sddan handelsbegrins-
ning som avses i 4 kap. 10 §, anmdlningsskyldi-
ga, sammansilutningar och stiftelser som avses i
5 kap. 3 och 4 § samt av anbudsgivare som avses
[ 6 kap. 1§ och aktiedgare som avses i 6 kap.
6 § och av andra inlésningsskyldiga fé de upp-
lysningar som tillsynen forutsdtter och kopior av
handlingar som bankinspektionen anser vara
nodvindiga for tillsynen. Bankinspektionen har
dven rdtt att forrdtta for tillsynen nodvindiga
inspektioner hos de i lagrummen angivna sam-
manslutningarna och stiftelserna.

For den anmdlningsskyldighet som stadgas i 5
kap. 3 och 4 § samt den informationsskyldighet
och skyldighet att uppvisa handlingar som avses
i denna paragrafs 2 och 4 mom. kan bankinspek-
tionen foreldgga och doma ut vite.

Emittentens revisor skall om revisionen ldmna
uppgifter som kompletterar 2 kap. 6 och 6 a §§,
om bankinspektionen i samband med forhands-
granskningen av prospektet av grundad anled-
ning kriver detta av emittenten. Revisorn kan ge
ett yttrande om det svar som emittentens styrelse
givit bankinspektionen.

38
Tystnadsplikt

Om bankinspektionens ritt att limna upp-
gifter till wutlindska myndigheter som utovar
tillsyn dver virdepappersmarknaden stadgas i
lagen om bankinspektionen (1273/70).

8 kap.
Straffstadganden
1§
Missbruk av insiderinformation

Den som uppsdtligen eller av grov oaktsam-



1992 rd — RP 318 81

Gdallande lydelse

het bryter mot 5 kap. 1§ skall for missbruk av
fortrolig foretagsinformation démas till boter
eller fongelse i hogst tva ar.

Den som péd ndgot annat sitt in som sigs i
1 mom. bryter mot 5 kap. 1§ skall, om inte
girningen ir ringa, for olovligt utnyttjande av
fortrolig foretagsinformation démas till boter.

Vérdepappersmarknadsbrott

2§
Den som uppsétligen eller av grov oaktsam-
het
2) tar in osanna uppgifter i ett emissionspros-
pekt som avses i 2 kap. 3—5 &,

skall, om inte gérningen ir ringa eller string-
are straff stadgas 1 ndgon annan lag, for
vdrdepappersmarknadsbrott domas till boter el-
ler fingelse i hogst ett ar.

Virdepappersmarknadsfirseelse

38

Den som

1) pd ndgot annat sitt dn som nidmns i 2§
bryter mot 2 kap. 1—5§,

2) forsummar informationsskyldighet enligt 2
kap. 7—9 §,

skall, om inte gérningen 4r ringa eller string-
are straff stadgas i ndgon annan lag, for
virdepappersmarknadsforseelse ddmas till boter.

10 kap.
Siérskilda stadganden

Standardiserade optioner och terminer

1§

P4 standardiserade optioner och terminer
som avses i lagen om handel med standardis-
erade optioner och terminer tillimpas 2 kap.
1§, 4 kap. 1 och 28, 4§ 2 mom., 5 kap. 1§

11 321759N

Foreslagen lydelse

het bryter mot 5 kap. 1§ skall for missbruk av
insiderinformation démas till boter eller fingel-
se 1 hogst tvd 4r. Den som pa ndgot annat sitt
dn som sdgs i 1 mom. bryter mot 5 kap. 1§
skall, om inte girningen &r ringa, fér olovligt
utnyttjande av insiderinformation démas till
boter.

2§
Virdepappersmarknadsbrott

Den som uppsétligen eller av grov oaktsam-
het

2) tar in osanna eller vilseledande uppgifter i
ett sddant emissions- eller bérsprospekt som
avses i 2 kap., i en deldrs- eller drsrapport eller
i ett bokslut eller i en sddan anbudshandling som
avses i 6 kap. eller som offentliggor ett emis-
sions- eller borsprospekt eller en anbudshandling
utan tillstdnd av bankinspektionen,

skall, om inte girningen 4r ringa eller string-
are straff stadgas i ndgon annan lag, f6r
virdepappersmarknadsbrott démas till boter el-
ler fingelse i hogst ett r.

38
Virdepappersmarknadsforseelse

Den som

1) pd nagot annat sétt 4n som nidmns i 2§
bryter mot 2 kap. 1—6 a §,

2) forsummar den informationsskyldighet
som 2 kap. 7—I10 § stadgar,

skall, om inte gérningen 4r ringa eller string-
are straff stadgas i ndgon annan lag, for
vdrdepappersmarknadsforseelse ddmas till boter.

10 kap.
Sérskilda stadganden
1§

Standardiserade optioner och terminer

Pi standardiserade optioner och terminer
som avses i lagen om handel med standardis-
erade optioner och terminer tillimpas 2 kap.
1§, 4kap. 1 och 2§, 4§ 2 mom., 5 kap. 1§, 7
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Gallande lydelse

samt 8 kap. 1§ 2§ 1 punkten och 3§ 1
punkten i denna lag.

Andringssokande

Om sokande av idndring i beslut som bank-
inspektionen meddelat med stdd av denna lag
stadgas 1 lagen om tillsyn Sver bank.

Foreslagen lydelse

kap. 2 § samt 8 kap. 1§, 2§ 1 punkten och 3§
1 punkten i denna lag.

Denna lags 5 kap. 1§ skall tillimpas pd
standardiserade optioner och terminer oberoende
av om det har avialats om avyttring av den
underliggande egendom som avses i options- och
terminsavtalet eller om kompenserande gottgd-
relse.

3§
Andringssokande

Emittenten och fondborsen kan i enlighet med
3 kap. 11 § 4 mom. soka dndring i bankinspek-
tionens beslut i drenden som har hinskjutits till
denna i enlighet med 3 kap. 11 § 4 mom. En
registrerad forening som bevakar investerarnas
intressen samt investerare som dger virdepapper
vilka beslutats bli avforda frdn borslistan eller
vdrdepapper som berdttigar till sédana, kan soka
dndring i bankinspektionens beslut i drenden som
avses i 3 kap. 11 § 3 mom.

Vérdepappersemittenter, de som ordnar annan
offentlig handel, foreningar som bevakar investe-
rarnas intressen samt investerare som dger vdr-
depapper med vilka handeln har bestdmts bli
avslutad eller virdepapper som berdttigar till
sddana virdepapper kan soka dndring i bankin-
spektionens beslut som avses i 3 kap. 13§ 5
mom.

Vad som stadgas i 12 § lagen om bankinspek-
tionen skall inte tilldmpas ndr dndring soks i
beslut som avses i 3 kap. 11 § 1 och 2 mom.,
13 § 5 mom. samt 6 kap. 6 § 3 mom.

Denna lag trdder i kraft vid en tidpunkt som
bestims genom forordning.

Aktiedgare, vars andel i ett annat bolag dn
ettbors- eller avtalsmarknadsbolag har uppndtt
eller overskridit den grins for anmdlningsskyl-
dighet som avses i 2 kap. 9 §, skall anmdla detia
till bolaget inom en mdnad efter att denna lag
har tritt i kraft.

Denna lags 3 kap. 10 § och finansministeriets
beslut med stéd dirav skall inte tillimpas pd
virdepapper som har tagits upp pd bérslistan
fore denna lags ikrafttrddande.

Inldsningsskyldighet uppkommer inte for en
aktiedgare om den i enlighet med 6 kap. 6 §
berdknade tvd tredjedels andelen av det rostetal
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Gillande lydelse

Foreslagen lydelse

som bolagets aktier medfor har dverskridits fore
denna lags ikrafttrddande och underskrider den-

na grdns inom tre dr efter denna lags ikrafttri-
dande.

Lag

om iindring av lagen om handel med standardiserade optioner och terminer

I enlighet med riksdagens beslut

dndras 1 lagen den 26 augusti 1988 om handel med standardiserade optioner och terminer
(772/88) 2 kap. 11 § 1| mom. och 12 § 1 mom., av dessa lagrum 2 kap. 11 § 1 mom. sddant det lyder
i lag av den 28 december 1990 (1285/90), 3 kap. 2§ 3 mom. och 5§ 1 mom., 4 kap. 1§ 3 mom.
samt 5 kap. 2§ 2 mom. och 8§ 2 mom., som foljer:

Gdllande lydelse

2 kap.
Optionsforetaget och marknadsparterna

11§
Marknadsgarant

Marknadsgarantsrittigheter kan beviljas en
sddan myndig finsk medborgare eller myndig
medborgare i ndgot annat nordiskt land som 4r
bosatt i Finland och som inte har meddelats
niringsforbud eller dr forsatt i konkurs, eller
ett finskt dppet bolag eller kommanditbolag,
om medborgaren eller bolaget limnar options-
foretaget en i dess reglemente faststilld bank-
garanti om minst 500 000 mark sdsom for egen
skuld eller annan betryggande garanti till si-
kerhet for det ansvar som foljer av marknads-
garantens verksamhet, samt en annan samman-
slutning eller sparbank vars bundna egna ka-
pital 4r minst 500 000 mark. En annan sokande
in en finsk depositionsbank fir inte beviljas
marknadsgarantsrittigheter, utom pd de villkor
som faststiills av bankinspektionen. Finansmi-
nisteriet kan medge undantag fridn kravet pd
marknadsgarantens nationalitet.

Foreslagen lydelse

2 kap.
Optionsforetaget och marknadsparterna

11§
Marknadsgarant

Marknadsgarantsrittigheter kan beviljas
finska kreditinstitut och virdepappersformedlare
samt utlindska kreditinstituts filialer i Finland.
Med finansministeriets tillstand kan ocksd andra
sammanslutningar vars bundna egna kapital dr
minst 500000 mark beviljas marknadsgarants-
rdttigheter i ett optionsforetag.
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Gillande lydelse

12§
Maklare

Miklarrittigheter kan beviljas en myndig
finsk medborgare eller en myndig medborgare i
nagot annat nordiskt land som &r bosatt i
Finland och som motsvarar bestimmelserna i
optionsforetagets reglemente om yrkeskunskap
och erfarenhet och som inte har meddelats
nédringsforbud eller 4r forsatt i konkurs. Fi-
nansministeriet kan medge undantag fran kra-
vet pd miklarens nationalitet.

3 kap.
Optionsforetagets verksamhet

2§
Underliggande egendom och index

Indexoptioner och indexterminer for vilka
kurser faststdlls och med vilka handel idkas
skall avse ett index som riknas ut pd grundval
av dndringarna i prisutvecklingen for virde-
papper som har tagits upp p4 listan i en finsk
fondbors. Metoden for utriknande av index
skall entydigt slas fast i optionsforetagets reg-
lemente.

5§
Clearing av optionskop

Ett optionsforetag fir inte godkinna sidana
optioner och terminer for clearing som inte har
lamnats till clearing av en formedlare och som
inte grundar sig pd kOp av optionen i options-
foretaget eller i ett annat optionsforetag vars
optionskdp foretaget clearar.

Foreslagen lydelse

12§
Madklare

Maiklarrittigheter kan beviljas en fysisk per-
son som dr myndig och har bostadsort inom
Europeiska ekonomiska samarbetsomrddet samt
som uppfyller bestimmelserna i optionsforeta-
gets reglemente om yrkeskunskap och erfaren-
het och som inte har meddelats niringsférbud
eller forsatts 1 konkurs. Finansministeriet kan
medge undantag frin kravet pa miklares bo-
stadsort.

3 kap.
Optionsforetagets verksamhet

2§
Underliggande egendom och index

Indexoptioner och indexterminer for vilka
kurser faststdlls och med vilka handel idkas
skall avse ett index som ridknas ut pd grundval
av 4ndringarna i prisutvecklingen for virde-
papper som i Finland har tagits upp till sddan
offentlig handel som avses i 1 kap. 3 § virde-
pappersmarknadslagen (495/89) eller genom nd-
got ddrmed jdmforbart forfarande till handel
inom Europeiska ekonomiska samarbetsomrddet.
Metoden for utriknande av index skall entyd-
igt slds fast i optionsfoéretagets reglemente.

5§

Clearing av optionskdp

Ett optionsforetag far godkdnna sédana op-
tioner och terminer for clearing, som har
limnats till clearing av en formedlare eller en
marknadsgarant och som grundar sig pd kop av
optionen i optionsforetaget eller i ett annat
optionsforetag vars optionskop foretaget clea-
rar. Optionsforetaget fdr pd de villkor bankin-
spektionen bestdmmer ocksd godkinna sddana
standardiserade options- och terminsavtal for
clearing, som ett inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomrddet etablerat: eller verksamt, med
ett: optionsforetag jamstdllbart foretag som be-
viljats koncession har limnat till clearing.
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Gillande lydelse

4 kap.
Tillsyn Gver options- och terminsmarknaden

1§
Tillsyn

P4 bankinspektionens verksamhet enligt 1
och 2 mom. tillimpas lagen om tillsyn &ver
bank (548/69).

5 kap.
Sirskilda stadganden

2§
Sekretess

Bankinspektionen har ritt att ge utlindska
myndigheter som dvervakar optionsmarknaden
uppgifter som annars dr sekretessbelagda om
ett optionsforetags, en formedlares eller en
marknadsgarants ekonomiska stillning, om
myndigheterna har tystnadsplikt och kan 14m-
na bankinspektionen motsvarande uppgifter.

8§
Andringssokande

P4 sdkande av dndring i beslut som bankin-
spektionen har meddelat med stdd av denna lag
tillimpas 16§ lagen om tillsyn &ver bank.
Andring i bankinspektionens beslut som avses i
2 kap. 3 § 3 mom. och 3 kap. 10 § far inte sokas
genom besvir.

Foreslagen lydelse

4 kap.
Tillsyn dver options- och terminsmarknaden

1§
Tillsyn

P4 bankinspektionens verksamhet enligt 1
och 2 mom. tilldimpas lagen om bankinspektio-
nen (1273/90).

5 kap.
Siérskilda stadganden

28
Sekretess

Om bankinspektionens rdtt att limna uppgif-
ter till utlindska myndigheter som dvervakar
options- och terminsmarknaden stadgas i lagen
om bankinspektionen.

8§
Andringssokande

P4 sokande av dndring i beslut som bankin-
spektionen har meddelat med st6d av denna lag
tillampas lagen om bankinspektionen. Andring i
bankinspektionens beslut som avses i 2 kap. 3§
3 mom. och 3 kap. 10§ fir inte stkas genom
besvir.

Denna lag trider i kraft vid en tidpunkt som
bestdms genom forordning.
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Lag

om findring av konkursstadgan

1 enlighet med riksdagens beslut

fogas till konkursstadgan av den 9 november 1868 en ny 110 a § som foljer:

Gillande lydelse

Foreslagen lydelse

110 a §

Domstolen skall utan drdjsmal underriitta
bankinspektionen om att den har forsatt en
emittent av masskuldebrevslin i konkurs. 1
underrittelsen skall ndmnas vem domstolen har
utsett till interimistisk forvaltare av konkursboet.

Bankinspektionen skall efter att ha fétt en
sddan underriittelse som avsesi 1 mom., genom
offentlig kungorelse uppmanadem som innehar
masskuldebrev emitterade av den i konkurs
forsatta emittenten att vid dventyr av fordring-
srdttens forlust inom tvd dr frdn kungorelseda-
gen oversinda skuldebreven for registrering och
bekrdftelse med den persons underskrift, som
konkursdomstolen har forordnat for dndamdlet.
Inom samma tid skall den som innehar en
andelar av ett sddant masskuldebrevsiin for
vilket inte har utstdllts skuldebrev anmdla sig till
den som ndmns ovan, om han inte har inforts
som borgendr i forteckningen &ver dem som
innehar andelar av masskuldebrevslinet.

Kungdorelsen skall pd gdldendrens bekostnad
inforas i Officiella tidningen de dr som ndmns i
2 mom., minst tvd gdnger per dr. Bankinspek-
tionen kan dessutom pd gdldendrens bekostnad
infora kungorelsen i en eller flera inhemska eller
utlindska tidningar eller i andra massmedier.
Om ett masskuldebrevslan dr foremdl for offent-
lig handel i Finland skall bankinspektionen
utfirda kungorelse ocksd pd sddana anordnare
av offentlig handel som avses i 1 kap. 3§
virdepappersmarknadslagen (495/89).

Om forordnande av ett sdrskilt ombud for att
tillsammans med konkursforvaltningen dvervaka
konkursboets forvandling i pengar géller vad som
stadgas i 10 § 3 mom. lagen om bankinspektio-
nen (1273/90).

Den som innehar ett masskuldebrev och den
som dger en andel av ett masskuldebrevslin har
ritt att fa betalning som en borgendr som har
bevakat sin fordran, det oaktat att fordran inte
har bevakats pd ndgot annat sdtt dn enligt 2
mom.
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Gallande lydelse Foreslagen lydelse

Denna lag trdder i kraft vid en tidpunkt som
bestims genom forordning.

Lag

om éndring av 1 § lotterilagen

I enlighet med riksdagens beslut
dndras 1§ 4 mom. lotterilagen av den 1 september 1965 (491/65) som f6ljer:

Gdllande lydelse Foreslagen lydelse
1§ 1§
Angdende emittering av premieobligationer Sddana masskuldebrev fdr inte emitteras pd
giller, vad om obligationsldn ir stadgat. vilka utéver rinta betalas sdrskilt utlottad gott-

gorelse till en del av skuldebrevsinnehavarna.

Denna lag trdder i kraft vid en tidpunkt som
bestims genom forordning.

Lag

om upphiivande av 5 kap. 1§ 3 mom. lagen om aktiebolag

I enlighet med riksdagens beslut
upphdvs 5 kap. 1§ 3 mom. lagen om aktiebolag den 29 september 1978 (734/78):

Gdllande lydelse Foreslagen lydelse

Emitteras linet genom utgivande av mas- (3 mom. upphdvs)
skuldebrev, som avses i lagen om obligations-
och debentureldn samt 6vriga masskuldebrev-
sldn (553/69), skall utover stadgandena i detta
kapitel iakttagas vas i ndmnda lag 4r stadgat.

Denna lag trader i kraft vid en tidpunkt som
bestims genom forordning.
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Lag

om dindring av lagen om skuldebrev

I enlighet med riksdagens beslut
fogas till lagen den 31 juli 1947 om skuldebrev (622/47) ett nytt 5 kap. som foljer:

Gdllande lydelse Foreslagen lydelse

5 kap.
Sidrskilda stadganden om masskuldebrev

34§

Masskuldebrev kan emitteras av offentliga
samfund och av bokforingsskyldiga.

Sddana masskuldebrev som har sdmre for-
madnsrdtt dn emittentens dvriga forbindelser skall
beniimnas debenturer. For debenturer fdr inte
stillas sdkerhet.

Emittenten fér inte mot vederlag dterkdpa
debenturer fore dessas forfallodag,om inte line-
villkoren berdttigar ddrtill, och inte heller ta
debenturer som pant.

Bankinspektionen for en forteckning dver sd-
dana masskuldebrevslin vilkas prospekt med
stod av 2 kap. virdepappersmarknadslagen
(495/89) har tillstillts bankinspektionen for
granskning. Envar har rdtt att bekanta sig med
Jforteckningen.

Denna lag trider i kraft vid en tidpunkt som
bestdams genom forordning.

Lag

om upphiéivande av 17 § 2 mom. lagen om virdepappersformedlingsrorelse

I enlighet med riksdagens beslut
upphdvs 17§ 2 mom. lagen om virdepappersformedlingsrorelse den 26 maj 1989 (499/89):

Gdllande lydelse Foreslagen lydelse
17§ 17§
Foretaget far inte ta upp obligationsidn. (2 mom. upphdivs)

Denna lag trider i kraft vid en tidpunkt som
bestdms genom forordning.



