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Regeringens proposition till riksdagen med forslag till lag om é4ndring av virdepappers-
marknadslagen och till vissa lagar som har samband med den

PROPOSITIONENS HUVUDSAKLIGA INNEHALL

I denna proposition foreslas att viardepappersmarknadslagen, lagen om Finansinspektionen,
kreditinstitutslagen och lagen om myndigheten for finansiell stabilitet dndras. Syftet med pro-
positionen dr att genomfora de dndringar som gjorts i det s.k. Oppenhetsdirektivet samt att i
anslutning till detta utveckla verksamheten pé finansmarknaden i Finland. Oppenhetsdirektivet
géller noterade bolag och andra emittenter vars hemstat for den regelbundna informations-
skyldigheten dr Finland samt deras aktiedgare.

Till f6ljd av dndringsdirektivet kommer handlingsutrymmet i medlemsstaternas nationella be-
stimmelser att minska nagot. De foreslagna dndringarna géller slopande av kravet pa offent-
liggorande av kvartalsrapporter och ledningens delérsredogorelser, en utvidgning av flagg-
ningsskyldigheten till kontantavrdaknade derivatinstrument samt en skyldighet for noterade bo-
lag att arligen offentliggdra en landsspecifik rapport om betalningar till sddana staters rege-
ringar i vilka de har verksamhet. Omradet for anvdndning av ordnings- och pafoljdsavgifter
foreslas bli utvidgat. Enligt forslaget kan en pafoljd ocksa géilla en representant for en juridisk
person. | lagstiftningen tas enligt forslaget in de bestimmelser som dndringsdirektivet forutsit-
ter om pafoljdernas maximibelopp. Dessutom foreslas att troskelvérdet for vardepapperserbju-
danden i vilka man har skyldighet att upprétta prospekt hgjs till 2 500 000 euro och att det i
lagstiftningen tas in en allmén bestimmelse om likabehandling av innehavare av obligations-
lan.

Dessutom foreslds det att 7 och 8 a kap. 1 kreditinstitutslagen dndras sa att styrelsen for ett
kreditinstitut eller for en finansiell féretagsgrupps moderforetag ska vara behorig att godkédnna
en aterhdmtningsplan, om inte forvaltningsradet for institutet eller moderforetaget enligt bo-
lagsordningen eller stadgarna har anvisats uppgifter som annars hor till styrelsen. I lagen om
myndigheten for finansiell stabilitet foreslas en &ndring av teknisk natur som géiller anmél-
ningskyldigheten for verkets &mbetsmaén.

Lagarna avses tridda i kraft den 26 november 2015.
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ALLMAN MOTIVERING
1 Inledning

Europaparlamentets och radets direktiv 2013/50/EU (direktivet) om andring av Europaparla-
mentets och radets direktiv 2004/109/EG (insynsdirektivet) om harmonisering av insynskraven
angaende upplysningar om emittenter vars vardepapper dr upptagna till handel pé en reglerad
marknad och om dndring av direktiv 2001/34/EG trddde i kraft den 26 november 2013. Fin-
land ska senast den 26 november 2015 sitta i kraft de bestimmelser som édr nodvéndiga for att
folja direktivet.

I direktivet ingar ocksa vissa dndringar av kommissionens direktiv 2007/14/EG (genomféran-
dedirektivet for insynsdirektivet) om tillampningsforeskrifter for vissa bestimmelser i Europa-
parlamentets och radets direktiv 2004/109/EG om harmonisering av insynskraven angéende
upplysningar om emittenter vars virdepapper dr upptagna till handel pa en reglerad marknad
samt vissa dndringar av Europaparlamentets och rédets direktiv 2003/71/EG (prospektdirekti-
vet) om de prospekt som skall offentliggdras nér vardepapper erbjuds till allmanheten eller tas
upp till handel och om &ndring av direktiv 2001/34/EG.

Dessutom genomfors den éndring i artikel 5.4 tredje stycket i prospektdirektivet som gjordes
genom Europaparlamentets och radets direktiv 2014/51/EU om é&ndring av direktiven
2003/71/EG och 2009/138/EG och forordningarna (EG) nr 1060/2009, (EU) nr 1094/2010 och
(EU) nr 1095/2010 med avseende pd befogenheterna for Europeiska tillsynsmyndigheten
(Europeiska forsdkrings- och tjanstepensionsmyndigheten) och Europeiska tillsynsmyndighet-
en (Europeiska vérdepappers- och marknadsmyndigheten), det s.k. Omnibus II-direktivet, som
tradde i kraft den 23 maj 2014.

Europeiska radet enades 2007 om att den administrativa boérdan for foretagen skulle minskas
med 25 procent fram till 2012 for att frimja konkurrenskraften for de féretag som verkar inom
gemenskapen. Ett av malen med direktivet dr séledes att forsoka minska den administrativa
bordan for marknadsaktorer, sirskilt sma och medelstora noterade bolag. Andra mal med di-
rektivet &r att 6ka insynen p& marknaden samt att skérpa de administrativa sanktionerna for de
overtradelser som ndmns i direktivet och pé sa sitt gora bestimmelserna eftektivare. De dnd-
ringar som géller sanktionssystemet dr enhetliga med EU:s Ovriga réttsakter om finansmark-
naden som antagits samtidigt. Insynsdirektivet bygger pa dels minimal, dels maximal harmo-
nisering. Direktivet har i nagon man minskat det handlingsutrymme som insynsdirektivet gav
medlemsstaterna.

Eftersom virdepappersmarknadslagen (746/2012) méste dndras, foreslas det i samma propo-
sition att bestimmelserna om prospekt dndras inom ramen for det nationella handlingsutrym-
met.

2 Nulédge

2.1 Lagstiftning

2.1.1 Andring av insynssdirektivet samt innehdll i direktivet

Definitionen av emittent (artikel 2.1 d)

Definitionen av emittent preciseras utan att sakinnehdllet &ndras. Nér depositionsbevis som ar
upptagna till handel pé en reglerad marknad har emitterats, géller skyldigheterna i insynsdi-
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rektivet de vardepapper som depositionsbeviset motsvarar (underliggande virdepapper). 1 de-
finitionen av emittent har satsen om emittenten av depositionsbevis skrivits som ett skilt
stycke, och i meningen ndmns nu dessutom att det underliggande virdepapperet ocksé kan
vara icke-bdrsnoterat.

Bestimmelser om val av hemstat (artikel 2 samt artikel 2 1 prospektdirektivet)

I artikel 2.1 i insynsdirektivet har det gjorts tekniska dndringar och tilligg som géller val av
hemstat for regelbunden informationsskyldighet och val av hemstat for emission. I artiklarna
ingar nu dessutom skyldigheten att anmaila sitt val av hemstat till de behoriga myndigheterna,
om sddana finns, i alla virdmedlemsstater inom EES. I nuléget behdver emittenter bara offent-
liggora sitt val av hemstat. Avsikten dr att genom nya presumtionsbestimmelser och en mer
omfattande anmélningsskyldighet sdkerstdlla att sdrskilt emittenter fran tredjeldnder alltid
inom EU har ndgon hemstat for regelbunden informationsskyldighet och for emission, dven
om emittenten inte skulle ha gjort ndgot val eller om handeln med vérdepapper i den hemstat
som ursprungligen valts har upphort. Prospektdirektivets artikel 2.1m iii har &ndrats for att
motsvara dndringarna i insynsdirektivet.

Minskande av handlingsutrymmet i medlemsstaternas nationella bestimmelser (artikel 3.1)

Enligt artikeln fr medlemsstaterna genom nationella bestdimmelser stélla strdngare krav én i
direktivet, med undantag for vissa av artiklarna i direktivet. Direktivet bygger saledes delvis
pa maximal harmonisering.

Delarsrapportering

Enligt artikel 3.1 f&r medlemsstaterna inte kridva att emittenter ska offentliggdra finansiella de-
larsrapporter oftare dn de &rliga redovisningar (bokslut) som avses i artikel 4 och de halvars-
rapporter som avses i artikel 5. I artikel 3.1a forsta stycket listas de villkor som ska uppfyllas
for att medlemsstaterna dndé ska kunna kridva kompletterande information. Villkoren enligt
strecksatserna 1 artikel 3.1a forsta stycket r foljande:

— den kompletterande regelbundna finansiella informationen utgér inte en oproportionell fi-
nansiell borda i1 den berdorda medlemsstaten, sirskilt for berdrda sma och medelstora emitten-
ter, och

— innehallet i den kompletterande regelbundna finansiella information som krévs star i pro-
portion till de faktorer som bidrar till investerarnas investeringsbeslut i den berdrda medlems-
staten.

Nér medlemsstaterna foreskriver om ytterligare krav ska de bedéma huruvida krav pa tétare
rapportering kan leda till en 6verdriven fokusering pa emittenternas kortsiktiga resultat och
huruvida kraven kan ha en negativ inverkan pa sma och medelstora emittenters mojlighet att
bli noterade pa de reglerade marknaderna. Bestimmelsen begriansar dock inte medlemsstater-
nas rétt att krdva kompletterande information — t.ex. kvartalsrapporter — av kredit-, finans- el-
ler virdepappersforetag vars viardepapper ér foreméal for handel pa en reglerad marknad.

Skyldighet att anméla betydande dgar- och rostandelar

Enligt artikel 3.1a fjdrde stycket fir medlemsstaterna inte stélla stringare krav dn vad som f6-
reskrivs i direktivet ndr det géller anmélan om betydande dgar- och rostandelar (flaggnings-
skyldighet), med undantag for de bestimmelser i direktivet som ndmns i stycket. Nationellt ar
det dock tillatet att foreskriva
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1) lagre troskelvarden for underrittelse dn de som faststélls 1 artikel 9.1 eller troskelvarden ut-
Over dessa och att stilla krav pd motsvarande underrittelser ndr det géller innehav av kapital;
med innehav av kapital avses i direktivet aktieinnehav till &tskillnad frén rétten att enbart ut-
Ova den rostriatt som ar knuten till aktierna, vilket det foreskrivs om 1 artikel 10 i direktivet,

i1) stringare krav &n de som avses i artikel 12; dessa omfattar den tidsfrist for flaggningsanmé-
lan som avses i artikel 12.2, och

iii) stréngare krav ndr det géller anmédlningsskyldigheten, om kraven grundar sig pa Europa-
parlamentets och radets direktiv 2004/25/EG om uppkopserbjudanden (direktivet om uppkop-
serbjudanden) och om de myndigheter som anges i det direktivet utdvar tillsyn 6ver kraven.

Forlangning av tidsfristen for offentliggérande av och tiden for tillgénglighdllande av bokslut
och verksamhetsberittelser samt rapporteringsformat (artikel 4.1 och 4.7)

I artikel 4 i insynsdirektivet foreskrivs det om offentliggorande av redovisning (bokslut) och
forvaltningsberittelser (verksamhetsberéttelser). Artikel 4.1 har &ndrats sa att en emittent ska
offentliggdra redovisningen och forvaltningsberéttelsen senast fyra manader efter rikenskaps-
periodens utgéang, i stéllet for tre manader som tidigare. Syftet med dndringen &r att minska de
noterade bolagens administrativa borda genom att ge mera tid for att slutfora bokslutet. Mark-
naden blir sdlunda mer flexibel, i och med att noterade bolag offentliggdr bokslut och héller
ordinarie bolagsstimma under en lidngre tidsperiod efter utgéngen av rikenskapsperioden. An-
hopningen av bokslut belastar dven revisionssammanslutningarna och de marknadsaktorer
som analyserar noterade bolags resultat. Detta kan leda till att sdrskilt sm& och medelstora
emittenter blir lidande, d& deras bokslut eventuellt &gnas mindre uppmérksambhet.

Artikel 4.1 har dndrats sa att redovisningar och forvaltningsberittelser ska hallas tillgéngliga
for allménheten 1 10 ar efter att de offentliggjorts, i stillet for fem &r som tidigare. Enligt den
nya artikel 4.7 dr emittenter skyldiga att frdn och med den 1 januari 2020 offentliggtra redo-
visningar och forvaltningsberéttelser med hjdlp av EU:s enhetliga elektroniska rapporterings-
format (reporting format), i praktiken ett distributionsformat. Kommissionen ska utfdrda tek-
niska standarder for tillsyn for det elektroniska format som ska anvindas vid distributionen av
rapporter. Europeiska vérdepappers- och marknadsmyndigheten (Esma) ska innan detta gora
en kostnads- och intdktsanalys 6ver behovet och dverldmna ett forslag till tekniska standarder
for tillsyn till kommissionen senast den 31 december 2016.

Forlangning av tidsfristen for offentliggérande av och tiden for tillgédnglighdllande av halvars-
rapporter (artikel 5.1)

I artikel 5.1 i1 insynsdirektivet foreskrivs det om offentliggérande av halvarsrapporter. Den
tidsfrist som emittenter av aktier och skuldinstrument har for att offentliggéra halvérsrapporter
forlangs fran de tidigare tva méanaderna till tre manader efter utgangen av rapportperioden.
Den tid som en emittent ska halla rapporten tillgénglig pa sin webbplats och i den centrala lag-
ringsenheten forldngs till minst 10 &r fran tidigare fem ar, liksom nér det géller bokslut och
forvaltningsberittelser. Malet med éndringen &dr detsamma som med éndringarna i artikel 4.1.

Slopande av kravet p offentliggdrande av ledningens delarsredogorelser och kvartalsrappor-
ter (upphédvande av artikel 6)

Innehéllet i artikel 6 1 insynsdirektivet har upphavts. I artikeln foreskrevs det om emittentens
skyldighet att offentliggora ledningens delarsredogorelse, om emittenten under rakenskapspe-
rioden endast offentliggér en halvarsrapport for rdkenskapsperiodens forsta sex manader. Ef-
tersom medlemsstaterna i regel inte ldngre fir kréva négra delérsrapporter utdver halvérsrap-
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porterna, sdsom kvartalsrapporter, dr artikeln onddig. Direktivet forpliktar anda emittenterna
att offentliggéra en halvarsrapport.

Diskussionen om stdrre handlingsutrymme {or emittenter nir det giller den regelbundna fi-
nansiella rapporteringen tog sin borjan i Europa efter finansmarknadskrisen. Europeiska
kommissionen har uttryckt sin oro Over att kvartalsrapporterna skulle ha frimjat kortsiktiga
investeringar och Okat aktiernas volatilitet under krisen 2008. I USA har man inte gjort nagra
ansatser att forlanga rapportperioderna. Fran de noterade bolagens perspektiv har man dessu-
tom borjat att kritiskt granska den totala administrativa borda for foretagen som uppkommer
av att kvartalsrapporter upprittas, och man har krévt 6kad flexibilitet for att minska bordan.
Sérskilt for smé noterade bolags del kan kvartalsrapporterna hdja tréskeln for att bli noterade
pa de reglerade marknaderna. Man har dven borjat krava okad flexibilitet for noterade bolag
av olika slag och olika storlek. Flexibiliteten har visserligen redan 6kat i och med att man har
Oppnat alternativa marknadsplatser och finansieringskanaler med farre insynskrav. Vid sidan
av de reglerade marknaderna har det uppstétt andra handelsplatser, t.ex. multilaterala handels-
plattformar (MTF) och organiserade handelsplattformar (OTF), samt andra finansieringska-
naler. Den stora skillnaden mellan bestimmelserna om reglerade marknader och bestimmel-
serna om multilaterala handelsplattformar minskas i EU-lagstiftningen.

Rapport om emittenters betalningar till staternas regeringar (artikel 6)

Enligt insynsdirektivets nya artikel 6 ska sédana emittenter som &r verksamma inom vissa sek-
torer och vars vérdepapper ar foremal for handel pé en reglerad marknad &rligen utarbeta en
landsspecifik rapport om de betalningar som emittenterna gjort till de staters regeringar och de
aktorer som lyder under dem inom vilkas territorium emittenterna bedriver verksamhet. Rap-
porten ska offentliggdras senast sex manader efter utgangen av varje rdkenskapsar och forbli
tillgédnglig for allménheten i minst 10 &r. Artikeln tillimpas pé alla emittenter vars hemstat for
den regelbundna informationsskyldigheten &r inom EES. Skyldigheten giéller bade noterade
bolag vilkas aktier dr foremal for handel pé en reglerad marknad och noterade bolag vilkas
skuldinstrument dr foremal for handel. Bestimmelser om innehéllet i skyldigheten finns i ar-
tiklarna 41—45 i Europaparlamentets och radets direktiv 2013/34/EU (bokslutsdirektivet) om
arsbokslut, koncernredovisning och rapporter i vissa typer av foretag, om dndring av Europa-
parlamentets och radets direktiv 2006/43/EG och om upphdvande av radets direktiv
78/660/EEG och 83/349/EEG. Rapporteringsskyldigheten giller enligt artikel 41.1 och 41.2
foretag och koncerner med verksamhet inom gruv- och utvinningsindustrin samt inom av-
verkning av primérskog. Rapporten &r inte en del av bokslutet eller forvaltningsberéttelsen.
Enligt artikel 45 &r bolaget och bolagets forvaltningsorgan ansvariga for att rapporten utarbe-
tas och offentliggors i enlighet med den nationella lagstiftningen.

Bestdmmelserna grundar sig pa slutsatserna fran G8-toppmotet 2011. Syftet med artikeln &r att
forbattra insynen 1 betalningsstrommarna mellan foretag och stater. Séarskilt i underutvecklade
maéllédnder och malldnder under utveckling forbattrar insynen i de inkomster som uppkommer i
samband med utlindska foretags affirsverksamhet sidlunda mdjligheterna for invanarna i
malldnderna att krdva information om hur inkomsterna frén landets naturresurser anvénds. En-
ligt skélen i direktivet motsvarar uppgifterna i rapporten de uppgifter som ska ges i enlighet
med utvinningsindustrins initiativ fér 6kad dppenhet EITI (Extractive Industries Transparency
Initiative). Initiativet kompletterar kommissionens handlingsplan FLEGT (skogslagstiftning-
ens efterlevnad samt forvaltning av och handel med skog) som ocksé inkluderar radets tim-
merforordning ((EG) nr 2173/2005). Enligt férordningen ska de som handlar med timmerpro-
dukter visa tillborlig aktsamhet for att sdkerstélla att olagligt avverkat timmer inte kommer in
pa unionsmarknaden. Artikeln i direktivet pdminner dven om den s.k. Dodd Frank Act-lagen
som stiftats i Forenta staterna. Forfattningen dr mindre omfattande d4n EU-lagstiftningen och
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géller endast bolag inom olje-, gas- och utvinningssektorn som ar foremal for handel pa en re-
glerad marknad i USA.

Enligt artikel 43 i bokslutsdirektivet ska rapporten innehdlla uppgifter om saddana betalningar
pa sammanlagt minst 100 000 euro som betalats under rdkenskapsperioden, specificerade per
typ av betalning och pa projektniva. Rapporteringen omfattar ocksa andra betalningar &n sad-
ana som betalats i form av pengar. Rapporten ska innehalla uppgifter pa malstats- och projekt-
niva. Enligt artikel 42.2 i bokslutsdirektivet behover ett enskilt dotterforetag som hor till en
koncern inte ldmna ndgon rapport, om koncernens moderforetag offentliggdr rapporten for
hela den koncerns del till vilken dotterforetaget hor. I artikel 44 i samma direktiv foreskrivs
det om den konsoliderade rapport som ska uppréttas, om en emittent i egenskap av en kon-
cerns moderforetag dr skyldig att upprétta en koncernredovisning enligt vad som foreskrivs i
artikel 22.1—22.6. Artiklarna i direktivet ska séttas i kraft nationellt senast den 20 juli 2015.
Bestimmelserna ska borja tillimpas senast den 1 januari 2016 eller frain och med den rdken-
skapsperiod som borjar efter det. Regeringens proposition om genomfdrande av bokslutsdirek-
tivet ldmnas till regeringen senare ar 2015.

Undantag fran tillimpningen av artiklarna 4 och 5 i insynsdirektivet — EFSF (artikel 8)

I artikeln anges det vilka emittenter bestimmelserna om offentliggdrande av bokslut och halv-
arsrapporter i artiklarna 4 och 5 1 insynsdirektivet inte ska tillimpas pa. Artikeln har &ndrats sé
att undantaget dven omfattar "Europeiska finansiella stabiliseringsfaciliteten (EFSF) och andra
mekanismer som uppréttats i syfte att upprétthélla finansiell stabilitet i Europeiska monetira
unionen genom tillhandahallande av tillfélligt finansiellt stod till medlemsstater vars valuta &r
euro”.

Skyldighet att anmila betydande dgar- och rostandelar (artiklarna 9, 12, 13 och 13a)
Aktier 1 handelsportfoljer (artikel 9.6, 9.6a och 9.6b)

I artikel 9.6 i direktivet foreskrivs det om undantag fran anmélningsskyldigheten nér det giller
aktier 1 ett handelslager (en handelsportfolj) som innehas av ett kreditinstitut eller vardepap-
persforetag. Artikel 9.6 har dndrats sa att medlemsstaterna maste utfiarda bestimmelser om det
undantag som géller handelslager, medan det tidigare var upp till medlemsstaterna sjélva att
overviga om sadana bestammelser skulle utfirdas. Dessutom har ordalydelsen i punkten pre-
ciserats sa att rostrétter kopplade till aktier i handelslager inte far utovas. Enligt den tidigare
ordalydelsen skulle kreditinstitutet eller vardepappersforetaget se till att rostrétter inte utdvas.

Till artikeln har det fogats ett helt nytt undantag frdn anmélningsskyldigheten, artikel 9.6a.
Undantaget omfattar finansiella instrument som forvérvats i stabiliseringssyfte eller for ater-
kop av egna aktier, forutsatt att rostréitterna inte utdvas eller pa annat sétt anvinds for att in-
gripa i emittentens forvaltning. Innehéllet 1 begrinsningen motsvarar artikel 9.6 om handelsla-
ger. | denna punkt i artikeln hénvisas det till forordning (EU) nr 2273/2003, som har antagits
pa basis av marknadsmissbruksdirektivet (2003/6/EG) och som upphivs den 3 juni 2016 nér
Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 596/2014 om marknadsmissbruk (mark-
nadsmissbruksforordning) och om upphédvande av Europaparlamentets och radets direktiv
2003/6/EG och kommissionens direktiv 2003/124/EG, 2003/125/EG och 2004/72/EG (MAR)
trader i kraft.

I den nya artikel 9.6b ges kommissionen fullmakt att anta de tekniska standarder for tillsyn
som giller den berdkningsmetod som ska anvéndas for det troskelvérde pé fem procent som
avses 1 artikel 9.5 och 9.6. Artikel 9.5 géller aktier som innehas av marknadsgaranter och arti-
kel 9.6 giller aktier i handelslager. Kommissionens tekniska standarder for tillsyn
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(17.12.2014, C(2014) 9656 final) (flaggningsstandarden) har antagits i januari 2015. Enligt
artikel 2 i standarden ska rostandelarna, i de fall som avses i ifrdgavarande punkter i artikeln
och som grundar sig pa artiklarna 9, 10 och 13 i insynsdirektivet, ldggas samman nér troskel-
virdet pa fem procent tillimpas. Enligt artikel 3 i standarden ska, nir den anmélningsskyldige
ar ett foretag som hor till en koncern, innehaven lidggas samman pa koncernniva i enlighet
med insynsdirektivets artikel 10 e.

Flaggningsanmélan (artikel 12.2)

I artikeln foreskrivs det om skyldigheten for innehavare av dgar- och rostandelar att underrétta
emittenten. Inledningsfrasen till artikel 12.2 har pa engelska och finska éndrats s att underrit-
telsen ska goras “promptly” resp. “viipymaittd”, nir ordalydelsen tidigare var “as soon as
possible” resp. “mahdollisimman pian”. P& svenska &r bade den tidigare och den nya ordaly-
delsen ’sa snart som majligt”.

Finansiella instrument med liknande effekt som aktier (artikel 13)

I artikel 13 i insynsdirektivet foreskrivs det om skyldigheten att anméla annat dn direkt aktiea-
gande eller rostandelar. Tillimpningsomradet for anméalningsskyldigheten utvidgas nagot jam-
fort med nuldget. Syftet med dndringen ar att 6ka insynen 1 dgandet i noterade bolag. Det har
utvecklats nya finansiella instrument dir parterna deltar i foretagens ekonomiska risktagning
pa motsvarande sitt som genom direkt aktiefigande. Insynsdirektivet har inte tidigare krévt att
dessa positioner ska offentliggéras. Det har sdledes varit mojligt att kringgd anmélningsskyl-
digheten t.ex. genom att ndgon annan forvarar aktier som ar underliggande aktier i finansiella
instrument som skapats mellan parterna. Genom &ndringen strdvar man efter att ocksé de be-
tydande dgar- och rostandelar som inte finns att kdpa eller sdlja pd marknaden ska vara kanda
av marknaden. I kommissionens konsekvensbedomning nédmns flera sddana fall i EU under
den tid da insynsdirektivet varit i kraft ddr marknaden inte har haft tillrdcklig korrekt informat-
ion om koncentrationen av aktieinnehav i ett noterat bolag, om minskande av aktiernas likvidi-
tet genom derivatinstrument eller om &dgarna av dessa derivat. Offentliggjord information
skulle ha paverkat aktiens pris.

Artikel 13.1 forsta stycket dr indelat i tvé led, varav led a motsvarar det tidigare direktivet och
led b innehéller en ny forteckning 6ver finansiella instrument. Enligt led b ska det utdver be-
tydande rdstandelar som grundar sig pé aktieinnehav dven anmilas sddana rostandelar som
grundar sig pa innehav av finansiella instrument som har liknande ekonomisk effekt som de
finansiella instrument som avses i led a, vare sig dessa ger rétt till fysisk avveckling eller inte.
Ledet giller s.k. kontantavrdknade derivatinstrument. Nar det géller dessa far den anmélnings-
skyldige inte i ndgot skede juridiskt tillgang till de underliggande aktierna, utan avtalet full-
gors mellan parterna kalkylmaéssigt kontant, pd basis av aktiernas pris. I artikel 13.1 andra
stycket foreskrivs det om innehéllet i flaggningsanmélan vid anmélan om de finansiella in-
strument som avses i artikel 13.1. Anmilan ska innehalla en uppdelning av de kontantavrék-
nade och fysiskt avvecklade finansiella instrument som innehas.

I den nya artikel 13.1a forsta stycket foreskrivs det om séttet for berdkning av rostandelar som
foljer av finansiella instrument och som ska anmaélas. Det antal rostandelar som grundar sig pé
finansiella instrument som vid forfall ger investeraren kontroll 6ver aktierna ska berdknas med
hansyn till det totala nominella beloppet (fiull notional amount) for det finansiella instrumen-
tets underliggande aktier. Om det &r fraga om ett kontantavriknat finansiellt instrument, be-
rdknas antalet rostrétter pa grundval av s.k. deltajustering genom multiplicering av det nomi-
nella beloppet for underliggande aktier med det finansiella instrumentets s.k. deltavirde, som
avser sannolikheten for att ett finansiellt instrument ska bli inlost. Den anmélningsskyldige
ska ldgga samman alla finansiella instrument med underliggande aktier som é&r i samma kate-
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gori och har samma emittent. Anmalningsskyldigheten giller endast s.k. ldnga positioner. Med
langa positioner avses derivatpositioner som da de avvecklas leder till att den anmélningsskyl-
dige avtalsparten koper aktier, dvs. att den partens dgar- eller rostandelar véixer. Exempel pé
dessa ér kopta kdpoptioner, kdpta terminer och utstéllda séljoptioner. Frén en l&ng position far
det enligt stycket inte goras avdrag med omkastade korta positioner som hor till samma emit-
tent och som giller aktier av samma slag (nettning).

I artikel 13.1a andra stycket ges kommissionen fullmakt att anta sddana tekniska standarder
for tillsyn som géller séttet for berdkning av rostandelar som baserar sig pa finansiella instru-
ment vars vérde faststills enligt en korg av aktier, ett index eller ndgot annat referensvérde.
Dessutom specificeras i standarden metoderna for att faststélla det ovannimnda deltavirdet,
om det finansiella instrumentet avvecklas kontant. Flaggningsstandarden godkéindes i januari
2015. I artikel 4 1 standarden finns en berdkningsregel som ska tillimpas pé i led a avsedda fi-
nansiella instrument dar referensvirdet utgors av en aktiekorg eller ett index, och i artikel 5
finns en berdkningsregel som ska tillimpas pa i led b avsedda kontantavriknade finansiella in-
strument. Kommissionen aldggs i artikel 5 i direktivet att f6lja upp hur de metoder for berédk-
ning av rostandelar som avses i denna punkt i artikeln fungerar.

I den nya artikel 13.1b finns en forteckning &ver de finansiella instrument som omfattas av
anmélningsskyldigheten, om de uppfyller ndgot av de villkor som anges i artikel 13.1 forsta
stycket led a eller b. De omfattar a) dverlatbara virdepapper (motsvarar 2 kap. 1 § i vérdepap-
persmarknadslagen), b) optioner, c) terminskontrakt, d) swappar, ) rintesdkringsavtal, f)
CFD:er (Contracts for differences) och g) varje annat kontrakt eller avtal med liknande eko-
nomisk effekt som kan avvecklas fysiskt eller kontant. Esma ska upprétthalla en viagledande
forteckning Over finansiella instrument som omfattas av anmélningsskyldighet enligt artikel
13.1.

Enligt den &ndrade artikel 13.2 ska kommissionen ges befogenhet att anta en delegerad akt
med nidrmare bestdimmelser om innehallet i den flaggningsanmélan som ska goras angéende de
finansiella instrument som avses i artikel 13.1, underrittelseperioden och till vem underrattel-
sen ska goras. Fullmakten motsvarar till sitt sakinnehéll leden c, d och e i fullmakten i det ti-
digare direktivet.

Enligt den nya artikel 13.4 forsta stycket tillimpas de undantag som faststélls i artiklarna 9.4,
9.5,12.3, 12.4 och 12.5 dven pé de finansiella instrument som avses i artikel 13. Kommission-
en har enligt tredje stycket rétt att anta tekniska standarder for tillsyn for att specificera undan-
tagen, om den anmélningsskyldige innehar aktier eller finansiella instrument for att handla for
kunders rdkning eller for att sdkra kundpositioner. Kommissionens flaggningsstandard god-
kéndes i januari 2015. I artikel 6 i standarden definieras kort vad det innebér att handla for
kunders rikning.

Sammanrdkning av dgar- och rostandelar som ska anmilas (artikel 13a.1 och 13a.2)

I direktivets nya artikel 13a.1 foreskrivs det om anmilningsskyldighet i situationer da troskel-
virdet for anmélningsskyldigheten 6verskrids nér alla de rdstandelar och finansiella instru-
ment som avses i artiklarna 9, 10 och 13 réknas in i aktiedgarens dgar- och rostandelar. Arti-
keln &r ny och har samband med den anmélningsskyldighet som géller finansiella instrument
och som baserar sig pa artikel 13.1. Enligt artikel 13a.1 andra stycket ska flaggningsanmaélan
innehalla en uppdelning av de innehav som anmilan géller. Om alltsd en anmilningspliktig
andel innehéller aktieinnehav i enlighet med artikel 9, ritt att rosta med aktier i enlighet med
artikel 10 eller andra finansiella instrument med liknande effekt som aktieinnehav i enlighet
med artikel 13, ska dgar- och rostandelar i olika kategori delas upp 1 flaggningsanmaélan.
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Enligt artikel 13a.2 ska flaggningsanméilan goras igen om den tidigare anmilda grunden for
rostandelen fordndras genom att den anmélningsskyldige forvérvar det flaggade finansiella in-
strumentets underliggande aktier. Sa &r alltsé fallet &ven om tidigare anmélda dgar- och ros-
tandelars totala andel i procent inte har féréndrats.

Offentliggérande av fordndringar i rattigheter som &r forenade med vardepapperen (artikel 16)

Enligt artikel 16.1 i insynsdirektivet ska emittenter av aktier som &r upptagna till handel pa en
reglerad marknad utan drdjsmél offentliggora alla foréndringar i rattigheter knutna till emit-
tentens olika kategorier av aktier, inklusive virdepappersderivat som ger tilltrdde till aktierna
och som har emitterats av emittenten sjélv. Enligt artikel 16.2 ska emittenten av andra virde-
papper an aktier, t.ex. obligationer, som &r upptagna till handel pa en reglerad marknad offent-
liggora alla fordndringar som péverkar réttigheterna for innehavarna av sddana vérdepapper,
sasom fordndringar i réntevillkor eller andra villkor. Den ursprungliga artikel 16.1 och 16.2 i
insynsdirektivet har inte dndrats genom direktivet. Enligt direktivets artikel 28a a ska det for
overtriadelser av artikel 16 paforas administrativa sanktioner enligt artikel 28b i direktivet.

Likabehandling av innehavare av obligationsléan (artikel 18.1)

Enligt artikel 18.1 i insynsdirektivet ska emittenten av skuldebrev som &r upptagna till handel
pa en reglerad marknad se till att alla innehavare av virdepapper som har emitterats samtidigt
och p& samma villkor behandlas lika ”med avseende pé alla réttigheter som dr knutna till dessa
skuldebrev (pari passu)”. Genom direktivet har varken artikel 17 eller artikel 18 i insynsdirek-
tivet dndrats. Artikel 17.1 i insynsdirektivet skyddar pa motsvarande sitt dgare av aktier som
ar upptagna till handel pa en reglerad marknad.

Elektronisk dtkomstpunkt som drivs av Esma (artiklarna 21a och 22)

Enligt den nya artikel 21a ska Esma senast den 1 januari 2018 inrétta och dérefter utveckla
och driva en webbportal som ska fungera som elektronisk atkomstpunkt (“electronic access
point”, "sidhkdinen yhteyspiste”) som ger tillgang till medlemsstaternas nationella lagringsen-
heter (Cofficially appointed mechanism”, OAM). 1 de nationella lagringsenheterna finns den
obligatoriska information som de noterade bolagen offentliggjort. Enligt artikel 21a.3 ska

medlemsstaterna sékerstilla tillgang till sina lagringsenheter via webbportalen.

Administrativa paféljder och tillsynsbefogenheter for 6vertrddelser av bestimmelser i enlighet
med insynsdirektivet (artiklarna 28, 28a—28c och 29)

I de éndrade eller nya artiklarna 28, 28a—28c och 29 i insynsdirektivet foreskrivs det om det
system for sanktioner (pafoljder) och tvingsmedel som ska faststéllas for sidana dvertradelser
som avses i direktivet. Bestimmelserna ar helt nya.

I artikel 28.1 i direktivet foreskrivs det om medlemsstaternas allmédnna skyldighet att utfarda
bestammelser om administrativa sanktioner. Enligt artikel 28.2 ska sanktioner i medlemssta-
terna ocksé kunna riktas mot medlemmarna i en juridisk persons administrativa organ och mot
andra fysiska personer som dr ansvariga for overtrddelsen enligt vad som foreskrivs nationellt.
I punkten i artikeln foreskrivs det inte om forutséttningarna for att sanktioner nationellt ska
riktas mot dessa personer, och inte heller om huruvida det dr mdjligt att foreskriva att sankt-
ioner utdoms som ett alternativ eller att de utdoms samtidigt bade till en juridisk person och
till andra ansvariga. Detta Gvervigs sdlunda nationellt.

I artikel 28a.1 i direktivet riknas de Overtrddelser upp for vilka medlemsstaterna ska fore-
skriva minst de administrativa sanktioner som avses 1 artikel 28b. I artikeln ndmns 1 led a: un-
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derlatenhet av emittenten att i enlighet med bestimmelserna offentliggdra de upplysningar
som ska offentligtgdras enligt artiklarna 4—6, 14 och 16 i direktivet; dessa omfattar redovis-
ning och forvaltningsberittelse, halvirsrapport, flaggning om egna aktier, dndringar i centrala
rattigheter som foljer med aktierna samt éndringar i centrala villkor for obligationsldn som ar
upptagna till handel,

led b: underlatande av en juridisk eller fysisk person att underrétta om en betydande rostandel
i enlighet med artiklarna 9, 10, 12, 13 och 13a i direktivet.

Inte alla artiklar i insynsdirektivet ndmns i artikel 28a. Det géller t.ex. artikel 15, som innehal-
ler emittentens skyldighet att offentliggéra dndringar i det sammanlagda rdstetalet och antalet
aktier senast i slutet av den manad da dndringarna skett, artiklarna 17 och 18, dir det fore-
skrivs om emittenternas skyldigheter gentemot aktiedgarna och pa motsvarande sitt gentemot
innehavarna av obligationslan, samt artiklarna 20 och 21 1 direktivet, dér det foreskrivs om
sprékkraven nér det giller obligatorisk information och flaggningsanmaélningar.

Enligt artikel 28b.1 i direktivet ska atminstone de sanktioner och atgérder som nédmns i leden
a—c omfattas av en nationell myndighets behdrighet. De dr

led a: ett offentligt utlatande av en myndighet med uppgift om den fysiska eller juridiska per-
son som ansvarar for 6vertradelsen och om 6vertradelsens karaktér,

led b: ett foreldggande av en myndighet enligt vilket det krdvs att den fysiska eller juridiska
person som ansvarar for overtradelsen upphor med sitt agerande och inte upprepar detta,

led c: administrativa sanktionsavgifter for den fysiska eller juridiska personen; de minimivar-
den av sanktionen som ska foreskrivas nationellt faststills i ledet skilt for fysiska och juridiska
personer enligt foljande:

led i: for juridiska personer ska det hogsta beloppet av sanktionsavgiften vara minst 10 miljo-
ner euro eller minst 5 procent av den totala arsomséttningen enligt den senast tillgéngliga ér-
liga redovisning som har godkénts av styrelsen; om den juridiska personen ar ett moderforetag
eller ett dotterforetag till ett moderforetag som &r skyldigt att upprétta konsoliderad redovis-
ning enligt bokslutsdirektivet, avses med den totala omsittningen den totala omséttningen el-
ler motsvarande typ av intdkt enligt de relevanta rikenskapsdirektiven enligt hela koncernens
senaste godkénda konsoliderade redovisning, eller minst tvd génger beloppet av de vinster
som har erhallits eller de forluster som har undvikits genom Overtrddelsen, om dessa belopp
kan faststdllas, varvid det hogsta beloppet ska anvédndas,

led ii: for fysiska personer ska det hogsta beloppet av sanktionsavgiften vara minst 2 miljoner
euro eller minst tva ganger beloppet av de vinster som har erhallits eller de forluster som har
undvikits genom &vertradelsen, om dessa belopp kan faststillas, varvid det hogsta beloppet
ska anvindas.

De sanktioner som ndmns i leden motsvarar huvudsakligen dem i kreditinstitutsdirektivet
(2013/36/EU), EU:s forordning om vérdepapperscentraler (EU) nr 909/2014, marknadsmiss-
bruksforordningen (EU) nr 596/2014, MiFIR-f6rordningen (EU) nr 600/2014 och MiFID II-
direktivet (2014/65/EU).

Enligt artikel 28b.2 i direktivet ska medlemsstaterna dessutom foreskriva om mdjligheten att
som en sérskild administrativ sanktion och tillsynsbefogenhet tillfdlligt upphéva rostritten till
aktier vid forsummelse av skyldigheterna i artikel 28a b (artiklarna 9, 10, 12, 13 och 13a), dvs.
flaggningsskyldigheten. I artikel 28c.1 a—g i direktivet anges exempel p& aspekter som admi-
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nistrativa myndigheter ska beakta nér de faststiller administrativa sanktioner eller beslutar om
andra tillsynsatgirder. Bestimmelsen motsvarar dem i de andra EU-réttsakter som géller fi-
nanssektorn och som godkénts under den senaste tiden.

I artikel 29 i direktivet foreskrivs det om offentliggérande av nationella myndigheters beslut
om sanktioner och tillsynsbeslut. Bestimmelsen motsvarar bestimmelsen om offentliggdrande
av sanktioner i kreditinstitutsdirektivet. I motsats till vissa andra EU-réttsakter ger insynsdi-
rektivet inte mojligheten att helt 1ata bli att offentliggora ett beslut. Enligt artikel 29.1 forsta
stycket ska myndigheter utan onddigt drojsmal offentliggdra alla beslut om administrativa
sanktioner. Ur ett beslut ska &tminstone offentliggdras uppgifter om den fysiska eller juridiska
person som ansvarar for overtriddelsen och information om Overtrddelsens typ och karaktér.
Myndigheterna far enligt artikel 29.1 andra stycket senareldgga offentliggdrandet av ett beslut
eller offentliggora beslutet pd anonym grund under de forutséttningar som ndmns i leden a, b
och ¢. Om den som ansvarar for 6vertradelsen &r en fysisk person kan man forfara pa det sét-
tet, om ett offentliggdérande av personuppgifter bedéms vara en oproportionellt string sankt-
ion. Om den som ansvarar for overtradelsen &r en fysisk eller juridisk person kan man forfara
pa det sittet, om offentliggdrandet skulle utgora ett allvarligt hot mot det finansiella systemets
stabilitet eller en myndighets pagaende utredning eller om offentliggérandet skulle orsaka den
som ansvarar for overtradelsen oproportionellt stor skada. Enligt artikel 29.2 ska myndigheter
1 offentliggérandet inkludera information om att beslutet dverklagats.

Tillfélligt upphdvande av rostritt (artikel 28b.2)

Enligt artikel 28b.2 i direktivet ska medlemsstaterna dessutom foreskriva om mdjligheten att
som en sérskild tillsynsbefogenhet tillfdlligt upphiva rostratten till aktier vid forsummelse av
flaggningsskyldigheten.

Ordalydelsen i punkten i artikeln dr rétt allmén. Det ska foreskrivas att det &r mojligt att tillfal-
ligt upphéva rostrétten vid dvertrddelser som géller antingen forvérv eller avyttring av bety-
dande dgar- och rostandelar. Punkten anger inte exakt hur omfattande upphdvandet av rostrat-
ten ska vara: om det ska gélla alla de aktier som innehas av den som begatt dvertriddelsen eller
endast de aktier som direkt berdrs av flaggningsovertradelsen — t.ex. tilliggsaktier som forvér-
vats med foljden att flaggningsgransen tangeras. I punkten anges inte heller vem som ska vara
behorig att krdva att en myndighet upphéver rostritten, och inga ytterligare sanktioner nimns
som skulle kunna frémja att flaggningsskyldigheten uppfylls. Punkten géller inga andra aktie-
relaterade réttigheter dn utdvandet av rostratten. Enligt punkten far medlemsstaterna begransa
upphévande av rostratten till de allvarligaste dvertradelserna.

Andring av artikel 2 i prospektdirektivet

De tekniska preciseringarna i artikel 2 i prospektdirektivet géller emittentens val av hemstat pé
motsvarande sitt som valet av hemstat for den regelbundna informationsskyldigheten.

Genomforande av direktivet och uppfoljning av tillimpningen

Kommissionen ska senast den 27 november 2015 rapportera till Europaparlamentet om till-
lampningen av direktivet i enlighet med artikel 5 i direktivet. Foremél for kommissionens rap-
port ar sarskilt direktivets aterverkningar pa sméa och medelstora emittenter och tillimpningen
av sanktioner. Nar det géller sanktionerna ska rapporten sérskilt behandla huruvida de ar ef-
fektiva, proportionella och avskrickande. Det ndmns sirskilt att rapporten ska behandla den
metod for berdkning av antalet rostrétter 1 friga om kontantavrdaknade finansiella instrument
som det foreskrivs om 1 artikel 13.1a forsta stycket 1 insynsdirektivet. Bakgrunden till denna
uppfoljnings- och rapporteringsskyldighet &r bl.a. att medlemsstaterna nér réittsakten forbered-
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des hade olika asikter om vilken metod for berdkning av antalet rostandelar som skulle véljas
for derivatinstrument.

Finansministeriet foljer upp tillimpningen i Finland av de bestimmelser som hor till dess an-
svarsomrdde samt foljer med kommissionens bedomningsarbete och atgérder inom omrédet.

2.1.2 Nationell lagstifining
Allmént

I finsk lagstiftning har insynsdirektivet genomforts genom vérdepappersmarknadslagens
7 kap. (Regelbunden informationsskyldighet), 9 kap. (Anméilan om betydande dgar- och rost-
andelar), delvis 8 kap. (Annan informationsskyldighet) och 10 kap (Offentliggorande och till-
géinglighallande av obligatorisk information). Bestimmelser pd ldgre nivé ingér i finansmi-
nisteriets forordning om regelbunden informationsskyldighet for Vardepappersemlttenter
(1020/2012) och finansministeriets forordning om anmélan om betydande dgar- och rostande-
lar (1021/2012, flaggningsforordningen).

De bestimmelser som grundar sig pa prospektdirektivet har genomforts genom 3—5 kap. i
vardepappersmarknadslagen och genom finansministeriets forordning om prospekt som avses
1 3—>5 kap. 1 virdepappersmarknadslagen (1019/2012, prospektforordningen).

Bestdmmelser om administrativa péfoljder for overtrddelse av bestimmelserna i1 virdepap-
persmarknadslagen finns i viardepappersmarknadslagens 15 kap. (Administrativa paféljder)
1 och 2 §. Dessutom foreskrivs det i virdepappersmarknadslagens 17 kap. om Finansinspekt-
ionens Ovriga tillsynsbefogenheter. I 39—41 § i lagen om Finansinspektionen (878/2008) f6-
reskrivs det om Finansinspektionens behdrighet att pafora administrativa pafoljder och om
forfarandet nér de pafors.

Bestimmelser om val av hemstat

17 kap. 2 och 3 § i den géllande vardepappersmarknadslagen finns bestimmelser om emitten-
tens val av hemstat for den regelbundna informationsskyldigheten i enlighet med insynsdirek-
tivet. Den bestdimmelse om hemstat for vardepappersemission som grundar sig pé prospektdi-
rektivet finns i 3 kap. 6 § 2 mom. i vérdepappersmarknadslagen och motsvarar till innehallet
7 kap. 2 § 2 mom. i vardepappersmarknadslagen.

Regelbunden informationsskyldighet och andra bestimmelser om informationsskyldighet

Bestdmmelser om emittenters regelbundna informationsskyldighet, som inbegriper delérsrap-
porter, finns i 7 kap. i1 virdepappersmarknadslagen. I 7 kap. 4 § 1 mom. i virdepappersmark-
nadslagen finns bestimmelser om den avgransning av tillimpningsomradet som géller vissa
offentligrattsliga aktorer i fraga om regelbunden informationsskyldighet. Utanfor tillamp-
ningsomradet dr finska staten, Finlands Bank, finlindska kommuner och samkommuner, andra
stater och deras centralbanker eller regionala och lokala forvaltningsenheter, Europeiska
centralbanken och sddana internationella offentliga organ i vilka minst en EES-stat 4r medlem.

Bokslut och verksamhetsberittelser ska enligt 7 kap. 5 § i virdepappersmarknadslagen offent-
liggoras senast tre veckor fore bolagsstimman. Bestimmelsen grundar sig pa Europaparla-
mentets och radets direktiv 2007/36/EG om utnyttjande av vissa av aktiedgares réttigheter i
borsnoterade foretag. I 7 kap. 6 § 1 mom. i virdepappersmarknadslagen finns bestimmelser
om huvudprinciperna for bokslutets och verksamhetsberittelsens innehall.
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Enligt 7 kap. 9 § i vardepappersmarknadslagen ska emittenten av aktier, virdepapper som be-
rattigar till aktier eller dirmed jamforbara viardepapper utan obefogat drojsmal, dock senast
inom tva manader efter rikenskapsperiodens slut, offentliggéra en bokslutskommuniké. Be-
stimmelsen om bokslutskommunikén &r nationell, och den inkluderades i vardepappersmark-
nadslagen 1999. Ursprungligen 16d bestdmmelsen att "huvudpunkterna i bokslutet” ska fram-
komma av bokslutskommunikén. I den gillande lagen foreskrivs det dessutom att bestimmel-
serna i 7 kap. 11—13 § om innehallet i en delarsrapport for rdkenskapsperiodens sex forsta
ménader ska tillimpas péd bokslutskommunikéer. En kommuniké ska dessutom innehélla sty-
relsens forslag till tgérder 1 fraga om vinst eller forlust och en redogdrelse for utdelningsbara
medel. Bokslutskommunikén ska ge en rittvisande bild av emittentens verksamhetsresultat
och finansiella stillning. Tidpunkten for offentliggdrande av bokslutskommunikén ska offent-
liggdras sé snart den har faststéllts.

17 kap. 10 § i virdepappersmarknadslagen finns bestimmelser om offentliggorande av delars-
rapport och i 11 § om dess innehéll, i 7 kap. 14 och 15 § finns bestdmmelser om innehéllet i
och offentliggérande av ledningens deldrsredogdrelse, och i 7 kap. 17 och 18 § finns bestdm-
melser om Finansinspektionens behorighet att utférda foreskrifter och bevilja undantag, inklu-
sive undantag i fraga om offentliggérande av delarsrapporter.

Skyldigheten for emittenter av aktier eller vardepapper som berittigar till aktier att upprétta en
delérsrapport kvartalsvis for varje rédkenskapsperiod som ar ldngre 4n sex ménader tridde i
kraft genom en éndring av vérdepappersmarknadslagen (105/1999) frén och med den réken-
skapsperiod som borjade den 1 april 2000 eller dérefter. I fraga om skuldinstrument krévdes
det bara att en enda delarsrapport skulle upprattas. Innan dess stilldes i borsreglerna och i lag-
stiftningen bara kravet att upprétta en halvarsrapport. I den allménna motiveringen till lagen
konstaterades foljande: ”Av bolagen som dr upptagna pa [borslistan] upprattar for narvarande
30 delarsrapport kvartalsvis, 48 tertialsvis och 9 halvérsvis. Av de bolag som é&r foremal for
annan offentlig handel upprittar 3 delarsrapport kvartalsvis, 14 tertialsvis och 24 halvérsvis.
I synnerhet bland bdrsbolagen gér trenden i riktning mot tétare delarsrapportering.” Vérde-
pappersmarknadslagen hade tidigare dndrats genom lag 740/1993 s& att bolag som emitterat
aktier skulle upprétta en delarsrapport antingen for de sex forsta eller for de fyra och éatta
forsta manaderna.

110 kap. 5 och 6 § i virdepappersmarknadslagen foreskrivs det om tillgdnglighéllande av ob-
ligatorisk information pa webbplatser och i den centrala lagringsenheten. I vardepappersmark-
nadslagen och de bestimmelser som utfdrdats med stod av den finns inga specifika bestim-
melser om den nationella centrala lagringsenheten, forutom i 10 kap. 3 § 2 mom. och 6 § i
vardepappersmarknadslagen. 1 10 kap. 8 § finns ett bemyndigande for finansministeriet att ut-
férda forordning om den centrala lagringsenheten. For tillfallet fungerar Helsingforsborsen
(Nasdaq OMX Helsinki Oy) som nationell central lagringsenhet.

Finansministeriets forordning om regelbunden informationsskyldighet for vardepappersemit-
tenter och Finansinspektionens foreskrifter och anvisningar (7/2013) ”Informationsskyldighet
for emittenter” innehéller narmare foreskrifter om innehallet 1 och strukturen pa obligatorisk
bokslutsinformation som ska offentliggdras, men inte om informationens elektroniska form.
Bokslutets innehdll grundar sig pa internationella redovisningsstandarder (IFRS) och pé bok-
foringslagstiftningen.

14 § i forordningen foreskrivs det om forutsédttningarna for att en emittent ska kunna besluta
att 1 stéllet for kvartalsrapporter offentliggéra ledningens delarsredogorelse. Under de forut-
sdttningar som det foreskrivs om i paragrafen behovs det inget tillstand. Undantaget géller
bl.a. noterade bolag vars marknadsvirde uppgér till hogst 150 miljoner euro. Det har inte an-
vants i sérskilt stor utstrackning.
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Innehallet i férordningens 5 § (Uppgifter som ska limnas i verksamhetsberittelsen), 9 §
(Verksamhetsberdttelsen och delarsrapportens redogorelsedel) och 6 § (Uppgifter som en
emittent som bedriver fastighetsplaceringsverksamhet ska 1&dmna i verksamhetsberéttelsen) ar
huvudsakligen nationella bestdimmelser. Kravet pa att offentliggora bokslutet och verksam-
hetsberittelsen baserar sig ocksa pa reglerna for den reglerade marknaden.

Skyldighet att anméla betydande dgar- och rostandelar

19 kap. 5 § 2 mom. i den géllande véirdepappersmarknadslagen foreskrivs det att flaggnings-
anmélan ska goras ocksd da en aktiedigare &r part i ett avtal eller annat arrangemang som dé
det genomf0rs leder till att flaggningsgrénsen uppnas eller dverskrids eller till att andelen un-
derstiger flaggningsgriansen. Detta motsvarar insynsdirektivets tidigare artikel 13.1, men &r
delvis mer omfattande: insynsdirektivet krivde endast underrattelse om (i) avtal som ger rétt
att forvirva aktier, inte sddana som leder till avyttring, och om (ii) finansiella instrument som
ar forenade med ritt eller skyldighet att forvérva aktier som medfor rostritter och som redan
har emitterats, inte aktier som emitteras senare.

19 kap. 5 § 1 mom. i vardepappersmarknadslagen foreskrivs det om olika flaggningsgréinser.
Flaggningsanmélan ska goras ocksad nir dgarandelen uppnar, dverskrider eller underskrider
90 procent. Flaggningsskyldigheten nir dgarandelen &verskrider 90 procent har ansetts vara
behovlig marknadsinformation. Den fogades till den nya virdepappersmarknadslagen. Flagg-
ningsanmélan ska goras separat nér dgarandelen, inte endast rostandelen, fordandras. Skyldig-
heten att anmaéla &garandelar har varit i kraft sedan 1994. Den huvudsakliga orsaken till att
anmélningsskyldigheten i Finland géller bade dgar- och rostandelar ar den rostvérdesskillnad
mellan aktier av olika slag som tillats inom noterade bolag. Bada ar nationella tillaggsbe-
staimmelser som fortfarande &r tillatna enligt direktivet.

19 kap. 9 § 1 mom. i virdepappersmarknadslagen foreskrivs det att flaggningsanmailan ska
goras utan obefogat drojsmal, dock senast foljande handelsdag efter det att aktiedgaren fick
kédnnedom om eller borde ha haft kinnedom om férvérvet eller avyttringen, om sin mdjlighet
att utdva rostrétten eller om den réttshandling som genomforts. I paragrafen beskrivs nog-
grannare forutsittningarna for att anméilningsskyldighet ska foreligga. Den foreskrivna tiden
”senast foljande handelsdag” ar kortare dn den tidsfrist som direktivet tilldter. Direktivet tilla-
ter att flaggningsanmaélan gors dnnu pa den tredje handelsdagen. Den kortare tidsfrist som géllt
i Finland bevarades dnd& i samband med totalrevidering av virdepappersmarknadslagstift-
ningen 2012, dock sa att formuleringarna i paragrafen preciserades och utdkades en aning.

I 11 kap. 1 vardepappersmarknadslagen foreskrivs det om offentliga uppkopserbjudanden. En-
ligt artikel 3.1 1 insynsdirektivet far de nationella flaggningsbestdmmelser som géller uppkop-
serbjudanden under vissa forutsittningar vara striktare. I Finland har det &nda inte faststéllts
nagon nedre flaggningsgréns eller nagon annan striktare anmélningsskyldighet som skulle till-
lampas endast vid uppkopserbjudanden, i motsats till vissa av EU:s stora medlemsstater. I Fin-
land foreligger dock med stod av 9 kap. 5 § 2 mom. en skyldighet att flagga avtal och ar-
rangemang som da de genomfors leder till att flaggningsgriansen nds. Pa detta sétt uppkommer
flaggningsskyldighet vid uppkdpserbjudanden av erbjudna och erhéllna godkénnanden och
ataganden att godkénna kommande uppkopserbjudanden nér det antal aktier eller det rostetal
som godkénns Gverstiger flaggningsgrénsen.

I flaggningsforordningen finns det bestimmelser om undantag som baserar sig péa insynsdirek-
tivet och som gédller moderbolag till fondbolag och tillhandahéllare av investeringstjanster
samt marknadsgaranter. Dessutom foreskrivs det i forordningens 6 § om innehéllet i flagg-
ningsanmaélan.
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Administrativa pafoljder och tillsynsbefogenheter

Bestimmelser om de dvertriddelser och de sanktioner for overtradelser som avses 1 direktivet
finns 1 vdrdepappersmarknadslagens 15 kap. (Administrativa p&foljder) 1 och 2 § och i lagens
17 kap. (Tillsynsbefogenheter). Bestimmelser om de ordningsavgifter och péfoljdsavgifter
som Finansinspektionen pé&for, om offentlig varning och om de forfaranden som ska tillimpas
vid paforandet finns i 4 kap. 38—42 § i lagen om Finansinspektionen.

Bestdmmelser om prospekt

Bestdmmelser om prospekt finns i 3—>5 kap. i vérdepappersmarknadslagen och i prospektfor-
ordningen. Bestimmelserna grundar sig pd prospektdirektivet som har dndrats genom direktiv
2010/73/EU. Andringarna genomfordes genom den nya vérdepappersmarknadslagen. Pro-
spektforordningen innehaller nationella bestimmelser som tillimpas pa de erbjudanden av
virdepapper vars sammanlagda virde understiger troskelvérdet pad 5 000 000 euro for tillamp-
ning av prospektdirektivet. Den bestimmelse om hemstat for vérdepappersemission som
grundar sig pa prospektdirektivet finns i 3 kap. 6 § 2 mom. i vérdepappersmarknadslagen och
motsvarar till innehallet 7 kap. 2 § 2 mom. i virdepappersmarknadslagen. Det nationella tros-
kelvardet pa 1 500 000 euro for offentliggérande av prospekt foreskrivs i 4 kap. 3 § 1 mom.
4 punkten i vardepappersmarknadslagen. Dessutom hanvisas det till detta troskelvarde 1 vér-
depappersmarknadslagens 5 kap. 11 § som géller finansministeriets bemyndigande att utfarda
forordning.

I den nya viardepappersmarknadslagen fortydligades de nationella bestimmelser som grundar
sig pa prospektdirektivet, och genom lagen genomfordes direktivet om dndring av prospektdi-
rektivet. En viktig dndring i sakinnehallet var att troskelvérdet i euro for skyldigheten att of-
fentliggdra prospekt hojdes till 1,5 miljoner euro. Fore dndringen skulle prospekt upprittas nér
virdepapper erbjdds till allmdnheten, om erbjudandets sammanlagda vérde var minst 100 000
euro. Erbjudandena ska avse virdepapper, och prospektdirektivet giller saledes inte erbju-
dande av andra finansiella instrument.

Troskelvérdet for tillimpningen av prospektdirektivet var fram till den 1 juli 2012 2 500 000
euro och dérefter 5 000 000 euro. Det ir sdledes endast mojligt att utfdrda nationella bestdm-
melser om prospektkrav nér det giller viardepapperserbjudanden som understiger detta. I pro-
spektdirektivet finns det ocksd ménga andra forutsittningar som géller oberoende av varandra
och som maste uppfyllas for att ett prospekt inte ska behova offentliggdras. Exempel péa dessa
ar att erbjudanden av véardepapper riktas till farre dn 150 personer som inte ér kvalificerade in-
vesterare och att enhetsstorleken (eller minimiteckningsbeloppet) for de erbjudna vardepappe-
ren dr minst 100 000 euro. Det bor papekas att griansvérdet pad 5 000 000 euro, inte 1 500 000
euro, enligt 4 kap. 3 § 1 mom. 5 punkten i virdepappersmarknadslagen — utanfor tillamp-
ningsomrédet for prospektdirektivet — tillimpas om vérdepapperen ansdks bli upptagna till
handel pa en multilateral handelsplattform. Upp till fem miljoner euro ska ett bolagsprospekt
upprattas i enlighet med de krav som stélls av den som driver den multilaterala handelsplatt-
formen.

Aven om inget prospekt om virdepapperserbjudandet behdver offentliggéras, ska i erbjudan-
det &nda iakttas de allménna bestimmelserna 1 1 kap. 2—4 § i virdepappersmarknadslagen
samt de allméinna avtalsrattsliga principerna om tillracklig information till avtalsparterna. I Fi-
nansinspektionens anvisning 6/2013 ”Erbjudande och borsnotering av vardepapper” (avsnitt 4,
styckena 4—12) finns vissa anvisningar som giller de allminna bestimmelserna i vardepap-
persmarknadslagen. De kan tillimpas pé alla erbjudanden av vardepapper. Enligt 15 kap. 2 § i
virdepappersmarknadslagen kan Finansinspektionens pafoljdsavgifter i regel tillimpas dven
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pa overtrddelser av vardepappersmarknadslagens 1 kap. 3 § (Férbud mot att limna osann eller
vilseledande information) och 4 § (Opartiskt tillhandahallande av tillracklig information).

2.2 Bedomning av nuliiget
2.2.1 Bestdmmelser som baserar sig pd insynsdirektivet

I avsnitt 2.1.2 Nationell lagstiftning redogors det for vilka géllande nationella bestimmelser
som innehaller bestimmelserna i insynsdirektivet. Genomforandet av direktivet forutsitter
bade éndringar och helt nya bestdmmelser i lagstiftningen.

Insynsdirektivet har i Finland huvudsakligen genomforts i enlighet med minimikraven i direk-
tivet. Till viss del dr den nationella lagstiftningen dock strdngare dn minimikraven i direktivet.
I samband med denna proposition foreslas det att de nationella tilliggsbestimmelserna delvis
slopas och delvis bevaras.

Bokslutskommuniké

Den skyldighet att offentliggdra en bokslutskommuniké som géller emittenten av aktier, vér-
depapper som berittigar till aktier eller dirmed jimforbara vardepapper dr en vdsentlig och
etablerad skyldighet pa virdepappersmarknaden. Bestdmmelsen om offentliggdrande av bok-
slutskommunikéer i 7 kap. 9 § i virdepappersmarknadslagen dr nationell och fogades 1999 till
vardepappersmarknadslagen (495/1989). Ursprungligen 16d bestimmelsen att “huvudpunkter-
na i bokslutet” ska framkomma av bokslutskommunikén. I den géllande lagen foreskrivs det
mer specifikt att de bestimmelser om innehéllet i en delarsrapport for rikenskapsperiodens
sex forsta méanader som finns i 7 kap. 11—13 § ska tillimpas pa bokslutskommunikéer.
Kommunikén ska dessutom innehalla styrelsens forslag till dtgérder i fraga om vinst eller for-
lust och en redogorelse for utdelningsbara medel.

Enligt bestimmelsen ska innehéllet i bokslutskommunikén motsvara delarsrapporten. Darfor
maste bestdimmelsen i friga antingen éndras eller helt upphévas, eftersom artikel 3.1 i insyns-
direktivet har dndrats. Det foreslas att bestimmelsen upphévs. Det skulle fortfarande vara moéj-
ligt att nationellt foreskriva om skyldigheten att offentliggdra bokslutskommunikéer, men det
gér inte att krdva att de ska vara lika omfattande som delarsrapporter, utom pa de sirskilda
villkor som stills 1 artikel 3.1a i insynsdirektivet. Om bestimmelsen bevarades, skulle grunden
for den vara den informationsskyldighet som har att géra med bestimmelserna om marknads-
missbruk och som det foreskrivs om i 6 kap. 4 § i vardepappersmarknadslagen. Borsreglerna
innehéller ocksa ett krav pa att bokslutskommunikén ska offentliggéras inom en viss tid efter
att rikenskapsperioden har avslutats. Oberoende av om den géllande bestimmelsen i vérde-
pappersmarknadslagen bevaras, dr emittenten &ndé skyldig att utan obefogat dr6jsmal offent-
liggora sédan information i bokslutet och verksamhetsberittelsen som visentligt inverkar pé
vardet av ett vardepapper. Bokslutskommunikén ska dven framdver innehalla information som
ar viktig med tanke pa en akties virde, sasom forslag till vinstutdelning samt framtidsutsikter-
na inom den nidrmaste framtiden, om det har fattats beslut om dem.

Flaggningsanmélan

Det foreslés att den frdn minimikraven i direktivet avvikande nationella lagstiftningen i vérde-
pappersmarknadslagens 9 kap. 5 § 1 mom., som géller anmélan om betydande dgar- och rost-
andelar vid flaggningsgransen pa 90 procent, kvarstar oférdndrad. Detsamma giller den i
samma moment foreskrivna skyldigheten att gora en skild flaggningsanmélan om &ndringar
som géller dgarandelar, inte endast om &ndringar som géller rostandelar. Information om over-
skridande av den bolagsrittsliga inlosningsgransen pa 90 procent anses fortfarande vara nyttig
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information for bolagen och marknaden, och det foreskrivs om detta i virdepappersmarknads-
lagen. Skyldigheten att anméla dndringar i dgarandelarna har varit i kraft i Finland sedan 1994.
Béda bestdimmelserna ér fortfarande tillatna enligt insynsdirektivets nya artikel 3.1a fjdrde
stycket led i.

Det foreslas att ocksa den tidsfrist for flaggningsanmélan som ar striktare dn den tidsfrist som
direktivet tillater och som det foreskrivs om 19 kap. 9 § 1 mom. i virdepappersmarknadslagen
ska kvarsta. Bestimmelsen é&r tillaten enligt insynsdirektivets nya artikel 3.1a fjarde stycket
led ii. Aktiedgaren ska gora flaggningsanmaélan utan obefogat drdjsmal, dock senast foljande
handelsdag efter det att aktieégaren fick kdnnedom om eller borde ha haft kéinnedom om for-
vérvet eller avyttringen, om sin mdjlighet att utdva rostrétten eller om den réttshandling som
foretagits. Den foreskrivna tiden senast foljande handelsdag” ar kortare dn den tidsfrist som
direktivet tillater. Artikel 12.2 i direktivet tillater att flaggningsanmilan goérs dnnu pa den
tredje handelsdagen. I paragrafen finns en noggrannare beskrivning av forutsittningarna for att
anmélningsskyldighet ska foreligga. Paragrafen ér tillréckligt flexibel nér det géller situationer
dér det kan komma som en &verraskning for investeraren att flaggningsgriansen tangeras, ver-
skrids eller underskrids pa grund av att detta beror pa nagot annat &n investerarens egen aktivi-
tet. I den nya vardepappersmarknadslagen preciserades och utvidgades formuleringen i mo-
mentet en aning. Bestimmelsen har ansetts vara bra med tanke pa transparensen péd mark-
naden, och investerarna har vant sig vid den. Bestimmelsen motsvarar géllande bestimmelser
i Danmark och Sverige. I Danmark foreskrivs dock sérskilt de langre tidfrister som direktivet
tilléter for de bolag som har sitt site ndgon annanstans dn i Danmark men &r noterade i Dan-
mark. Dessutom bor det noteras att betydande korta positioner som géller aktier och statslan
enligt Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 236/2012 om blankning och vissa
aspekter av kreditswappar ska anmadlas till Finansinspektionen senast kl. 15.30 féljande han-
delsdag efter transaktionen.

Artikel 16.1 och 16.2 och artikel 18.1 i1 insynsdirektivet har inte genomforts genom lag
152/2007. Det finns inga uttryckliga bestimmelser om dem i virdepappersmarknadslagen el-
ler i ndgon annan lag, s det foreslas nu att de genomfors genom vérdepappersmarknadslagen.

Direktivet innehéller ocksa helt nya bestimmelser. Exempel pa dessa ér den pa artikel 6 base-
rade skyldigheten for emittenter som 4dr verksamma inom vissa naturresurssektorer att arligen
offentliggdra en rapport om de betalningar som gjorts till staters regeringar, det pa dndringen
av artiklarna 3 och 6 baserade forbudet for medlemsstater att nationellt kridva att aktieemitten-
ter offentliggdr kvartalsrapporter, det pa artiklarna 13 och 13a baserade utvidgandet av skyl-
digheten att anméla betydande dgar- och rostandelar till att gélla dgar- och rostandelar som
grundar sig pé olika finansiella instrument samt det pa artikel 9.6a baserade undantag som gil-
ler aktier som har forvérvats i stabiliseringssyfte eller for aterkdp av egna aktier.

Dessutom gors det i denna proposition vissa systematiska och tekniska &ndringar 1 9 kap. i
vardepappersmarknadslagen for att fortydliga var nationella lagstiftning och dess koppling till
artiklarna 9—12 i insynsdirektivet.

Administrativa pafoljder och tillsynsbefogenheter

I direktivet ingér betydande @ndringar till foljd av de nya artiklarna 28a och 28b i insynsdirek-
tivet. De paverkar de nationella bestimmelserna om péfoljder och tillsynsbefogenheter i vér-
depappersmarknadslagen. De maximibelopp for pafoljdsavgifter som tillimpas pa de dvertra-
delser som specificeras i direktivet samt metoden for berdkning av pafoljdsavgifter ska dndras.
Dessutom foreslas bestimmelser om administrativa pafoljder som péfors en foretradare for en
juridisk person. De dndrade artiklarna &r enhetliga med EU:s andra sektorspecifika rattsakter
som har antagits under de senaste aren, sdsom kreditinstitutsdirektivet (2013/36/EU), EU:s
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forordning om vérdepapperscentraler (EU) nr 909/2014, marknadsmissbruksférordningen
(MAR) (EU) nr 596/2014, forordningen om marknader for finansiella instrument (MiFIR)
(EU) nr 600/2014 och motsvarande direktiv (MiFID II) (2014/65/EU). I artikel 28b.2 i direk-
tivet foreskrivs det dessutom om en helt ny pafoljd och tillsynsbefogenhet, dvs. upphévande
av rostritten pa grund av forsummelse av flaggningsskyldigheten. Punkten i artikeln forutsét-
ter att en uttrycklig bestimmelse fogas till 17 kap. 1 vardepappersmarknadslagen.

En del av de nya bestimmelserna i enlighet med direktivet dr av teknisk natur, t.ex. de nya
presumtionsbestéimmelserna om valet av hemstat for den regelbundna informationsskyldighet-
en i artikel 2 i insynsdirektivet, forlingningen av tiden for tillgdnglighdllande av obligatorisk
information frén fem till tio ar i artiklarna 4 och 5 samt kommissionens befogenheter att anta
bestimmelser om distributionsformaten for obligatorisk information pd EU-niva i artiklarna
21a och 22. Avsikten ar att EU-rdttsakter pa lagre niva ska trdda i kraft senast den 1 januari
2020.

2.2.2 Bestdmmelser om prospekt

Nar den nya vardepappersmarknadslagen stiftades beslutades det att de nationella bestammel-
serna om sadana prospekt som géller sma erbjudanden, vars sammanlagda viarde Overstiger
1 500 000 euro, ska kvarstd i prospektforordningen. Bestimmelserna tillimpas alltsd enbart
om virdepapperen ingér i ett erbjudande, vars sammanlagda vederlag inom Europeiska eko-
nomiska samarbetsomradet berdknat for en 12 ménaders period &r minst 1 500 000 euro men
understiger 5 000 000 euro, och vérdepapperen inte ansdks bli upptagna till handel pé en re-
glerad marknad. Skyldighet att offentliggora prospekt far inte heller foreligga pa ndgon annan
grund som ndmns i lag. Orsaken till att troskelvirdet hojdes fran det tidigare 100 000 euro var
att man ville minska den administrativa bordan i anslutning till sma erbjudanden pa vardepap-
persmarknaden samt att det i vissa lander i1 kontrollgruppen férekom liknande 16sningar och
erfarenheter.

Bestdmmelser om minimiinnehallet i prospekt som géller sma erbjudanden finns i prospekt-
forordningens 1 kap. 9 § samt 2 och 3 kap., dir det foreskrivs sarskilt om erbjudanden som
géller aktier och om erbjudanden som géller skuldinstrument. Innehallskraven for prospekt
som giller skuldinstrument &r mindre &n for prospekt som géller aktier. Prospektforordningen
ar mer koncentrerad &n EU-bestimmelserna om prospekt och dess disposition &r tydligare.
Forordningen medfor att kostnaderna for smé erbjudanden sénks: kraven som géller informat-
ionens minimiinnehall &r tillgdngliga for alla. Forordningen medfor dven att tillsynen 6ver
vardepapperserbjudanden i Finland effektiviseras. Utanfor tillimpningsomradet for EU-
regleringen kan prospekt sdledes uppréttas antingen i enlighet med den nationella lagstiftning-
en eller — i de flesta fall — &ven i enlighet med EU-bestimmelserna, trots att det inte foreligger
nagon skyldighet att gora det.

Finansinspektionen godkinde fore den 1 januari 2013 uppskattningsvis farre dn 20 sma pro-
spekt per ar. Efter det har antalet minskat ndgot. Storsta delen av de prospekt som Finansin-
spektionen godként uppfyller kraven i prospektdirektivet. Den nationella lagstiftningens di-
rekta betydelse ér séledes liten. Den indirekta betydelsen ér dock storre. I “prospektfria” vér-
depapperserbjudanden eller erbjudanden som inte géller de virdepapper som avses i virde-
pappersmarknadslagen fungerar bestimmelserna i prospektforordningen som en “ex analo-
gia”’-modell for vad som kan avses med rittvisande information. Bestimmelserna ar sdledes
viktiga i och med att de styr marknadsforings- och erbjudandepraxis. Aven utan reglering har
marknadsaktorerna alltid av kostnads- och ansvarsrelaterade orsaker strévat efter att standardi-
sera dokumentationen och verksamhetsmodellerna.
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Troskelvardet for skyldigheten att offentliggora prospekt varierar inom EU-medlemsstaterna.
Troskelvardet var 1 Finland innan vardepappersmarknadslagen stiftades endast 100 000 euro.
I Holland é&r troskelvirdet 2 500 000 euro. I Danmark dr det géllande troskelvérdet 1 000 000
euro och 1 Sverige 2 500 000 euro. I Danmark tillimpas liksom i Finland pé erbjudanden som
understiger 5 000 000 euro nationella bestimmelser om sma prospekt. I Sverige tillimpas EU-
regleringen pa virdepapperserbjudanden som uppgar till minst 2,5 miljoner euro, inklusive de
undantag som géller sma och medelstora emittenter och som anges i EU:s prospektférordning.
De som driver multilaterala handelsplattformer kraver i alla nordiska ldnder vid borsnotering
att en annan informationshandling som inte far kallas prospekt laggs fram. Handlingsutrym-
met utanfor prospektdirektivet ar sjilvklart detsamma i alla EU-medlemsstater. Troskelvérdet
2,5 miljoner euro verkar vara ett genomsnitt i EU-medlemsstaterna. Det finns EU-
medlemsstater dér prospekt ska upprattas for vardepapperserbjudanden som dr mycket mindre
an detta, och medlemsstater dir prospekt inte 6ver huvud taget behover upprattas for varde-
papperserbjudanden som understiger 5 000 000 euro.

Efter ikrafttradandet av den nya virdepappersmarknadslagen har virdepappersmarknaden va-
rit foremal for nya forviantningar. Avsikten ar att underlétta sma vardepapperserbjudanden och
att minska den administrativa bérdan i anslutning till dem. Frén och med 2013 har villkoren
for bankernas kreditgivning till smé och medelstora foretag, sdsom maturiteten for krediterna
och kraven pa sdkerhet, skdrpts. Trots att de finlindska bankernas ekonomiska stillning ar
stabil, innebér de dkade kapitalkrav och avkastningskrav som bankerna ar foremal for att de
finansieringstjédnster som bankerna erbjuder inte ndodvéndigtvis koncentrerar sig péd smé och
medelstora foretag med hog risk samt tillvixtforetag med hog risk, och inte heller tillhanda-
hallande av direkta investeringsprodukter via kapitalmarknaden, vilket den nationella kapital-
marknaden skulle dra nytta av.

Den grésrotsfinansiering (crowdfunding) som grundar sig pé internetbaserade handelsplatser
och som spridit sig till Europa frén Forenta staterna &r en allmédn bendmning pé virtuella
finansieringskanaler som finns inom rickvidden och gransomrédet for bestimmelserna om
finansiering, vardepappersmarknaden, konsumentskydd och handel. Om grésrotsfinansiering
samlas in av allmdnheten genom erbjudande av vérdepapper (aktier eller obligationslan), ska
ett prospekt offentliggdras om anskaffningen av grasrotsfinansiering, ifall ndgot av gransvér-
dena enligt prospektdirektivet eller det nationella troskelvirdet pd 1,5 miljoner euro Gver-
skrids. I Finland har det hittills samlats in mindre &n 10 miljoner euro genom grasrotsfinansie-
ring i form av investeringar, inom ramen for vilken det har erbjudits virdepapper. Finansmi-
nisteriet utreder i ett separat projekt 2015 1 mer detalj behoven av att reglera gréasrotsfinansie-
ringen.

Den ekonomiska recession som borjade 2008 till £6ljd av den vérldsomfattande krisen pa fi-
nansmarknaden fortsétter inom EU och éven i Finland. Pa finansmarknaden i Finland har ban-
kerna fortfarande en central stéllning, och finansmarknaden bor géras mangsidigare for att ka-
pital ska kunna rora sig effektivt till ny 16nsam och véxande affdrsverksamhet och frimja ut-
vecklande av sddan verksamhet. Finansiering behovs ur internationella kéllor, men dven in-
hemska, privata placeringstillgdngar bor kostnadseffektivt och sa att antalet investerare okar
kanaliseras till foretagens egna och frimmande kapital, som ett alternativ till och parallellt
med bankfinansiering.

De finlandska foretagens lanestock av obligationer uppgick vid utgdngen av 2014 till cirka
27 miljarder euro. Virdet pa nya emissioner uppgick 2014 till cirka 3,6 miljarder euro. Vid ut-
gangen av 2014 fanns det pa den marknad som regleras av Nasdaq OMX Helsinki Oy obligat-
ionslén till ett virde av cirka 1,1 miljarder euro. Vid samma tidpunkt hade det pd den multila-
terala handelsplattformen First North Bonds Helsinki noterats obligationsléan till ett virde av
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145 miljoner euro. I Finland genomfors en betydande del av emissionerna av obligationslan
séledes utan att de noteras pa borsen eller ndgon annan marknadsplats.

Nir obligationslan erbjuds allménheten ska det uppréttas prospekt dver dem, om emissionen
uppfyller kraven i 3 och 4 kap. i védrdepappersmarknadslagen. I fraga om kostnaderna for
emission av ldngsiktiga obligationslan ar kostnaden for att upprétta prospekt i verkligheten
inte sa stor som det ibland framstills. Investerarna ges dock motsvarande eller ndstan motsva-
rande information om erbjudandet och vardepapperen som i prospektet, men i en annan form.
Det kan forekomma att man forsoker undvika skyldigheten som géller upprittande av prospekt
och erbjudanden, varfor véardepapperserbjudanden vanligen gors till en mer begrénsad grupp
eller endast professionella investerare. Om man inte vill upprétta prospekt, kan obligationslan
inte 1 mindre handelspartier &n handelspartier pa 100 000 euro omfattas av transparent handel.
Denna praxis ar beklaglig med tanke pa utvecklandet av en mangsidig marknad for obligat-
ionslan. Det dr dock inte mgjligt att paverka denna praxis genom att avlagsna bestimmelserna
om prospekt utan att investerarskyddet dventyras.

Bestdmmelserna om prospekt ér inte en absolut orsak till den nationella virdepappersmark-
nadens icke-transparenta struktur, och de utgor inte ett absolut hinder for sma erbjudanden till
allménheten. Exemplen fran Danmark och Sverige visar att skyldigheten att upprétta prospekt
kan gélla dven erbjudanden som &r mindre &n 5 miljoner euro. Det nationella gransvirdet i
Finland ligger ur europeisk synvinkel inte p& en unik niva. Skyldighet att uppritta ett EU-
prospekt uppkommer pa basis av prospektdirektivet redan vid mycket sma erbjudanden, ge-
nom samverkan av ménga sjalvstindiga gransvarden. Det gar inte att paverka detta nationellt.
Kommissionen har véaren 2015 inlett beredningen av en revidering av prospektdirektivet.
I EU-projektet ska det pa nytt beddmas hur bestimmelserna om prospekt fungerar i synnerhet
med tanke pa balansen mellan sma vardepapperserbjudanden och investerarskyddet. Kravet pa
offentliggdrande av prospekt kan dock hdja troskeln for att ordna smé vérdepapperserbjudan-
den for allménheten, och det kan i vissa fall vara mindre viktigt for investerarna att stélla krav
pa prospekt. Kostnaderna for att upprétta prospekt hanfor sig proportionellt i hogre grad till
just sma vardepapperserbjudanden.

I denna proposition foreslas det av de skél som anfors ovan att det nationella troskelvérdet pa
1 500 000 euro som anges i 4 kap. 3 § i virdepappersmarknadslagen ska hgjas till 2 500 000
euro, men att det dven i fortsdttningen ska krévas ett nationellt prospekt som é&r lindrigare dn
EU-prospekt vid virdepapperserbjudanden som understiger 5 000 000 euro.

Vid beredningen har man dven dvervagt alternativet att helt slopa de nationella bestimmelser-
na om prospekt och tillampa EU-bestammelserna vid alla vardepapperserbjudanden som over-
stiger det nationella troskelvérdet (antingen 1 500 000 euro eller hogre); pa dessa sma erbju-
danden tillimpas da dven de restriktivare prospektkraven i EU-prospektférordningen. Respon-
sen 1 de yttranden som ldmnats in i samband med beredningen stdder inte detta alternativ.
Arendet kan bedomas pa nytt senare nir kommissionens revideringsprojekt som géller pro-
spektdirektivet blivit fardigt.

3 De viktigaste forslagen
31 Andringar som kriivs for genomforandet av direktivet

3.1.1 Slopande av kravet pa offentliggorande av kvartalsrapporter och ledningens deldrsre-
dogorelser samt dndringar i anslutning till detta (artikel 6 och artikel 3.1)

Enligt dndringen av artikel 3.1 i insynsdirektivet f&r medlemsstaterna inte kréva att emittenter
ska offentliggora finansiella delarsrapporter oftare dn den redovisning (bokslut) och den for-
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valtningsberittelse (verksamhetsberittelse) som avses i artikel 4 och de halvarsrapporter som
avses i artikel 5. Medlemsstaterna kan dock nationellt kréva rapportering under forutsittningar
som anges i den nya artikel 3.1a och som det redogjorts for i avsnitt 2.1.1. Enligt artikel 5.1 1
insynsdirektivet ska badde en emittent av aktier och till dem berittigande vardepapper och en
emittent av skuldebrev i varje fall offentliggdra en halvérsrapport. Andringen av bestimmel-
serna hindrar inte heller en emittent fran att dven i fortsittningen frivilligt offentliggéra kvar-
talsrapporter eller andra rapporter. En operatdr som driver en reglerad marknad kan dven pa
basis av borsreglerna och noteringsavtalet kriva att de emittenter vars virdepapper ér foremal
for handel p& en marknadsplats som operatdren driver offentliggdr kvartalsrapporter och andra
rapporter — t.ex. bokslutskommunikéer.

Kvartalsrapporter fran noterade bolag ar i nuldget en tydlig preferens bland aktieinvesterarna.
Att information ges genom tét rapportering sékerstéller att investerarna far information som
haller hog kvalitet och dr konsekvent samt den uppmaérksamhet av investerarna som en emit-
tent behdver — och som bolagen pé kapitalmarknaden tdvlar om — samt minskar risken for
marknadsmissbruk. Kvartalsrapportering &r dessutom forenligt med de flesta institutionella
investerares system for uppfoljning av risker.

Nar emittenterna mellan rapporterna kommunicerar med investerarna och marknaden ska
emittenterna se till att insiderinformation inte lacks och undvika selektivt informerande, t.ex.
vid moten med investerare och media, for att risken for marknadsmissbruk ska vara sé lag som
mdjligt. Risken véxer ju langre tid som forflutit sedan en rapport offentliggjorts. Ju mer sillan
ett bolag offentliggdr en rapport, desto storre dr dessutom risken for att en akties virde pa
marknaden inte dr det rétta. Det bor dven konstateras att marknadsmissbruksforordningen
(MAR) och Europaparlamentets och radets direktiv nr 2014/57/EU om straffrattsliga pafoljder
for marknadsmissbruk (CSMAD) nér de trider i kraft den 3 juni 2016 kommer att skérpa pa-
foljderna for marknadsmissbruk. Aven detta minskar sannolikt emittenternas vilja att forldnga
intervallen i sin delarsrapportering.

Andringen av de nationella bestimmelserna hindrar siledes inte en emittent frdn att Aven i
fortsattningen frivilligt offentliggdra kvartalsrapporter eller andra rapporter. En operatér som
driver en reglerad marknad kan dven i fortsdttningen i noteringsavtalet och pa basis av bors-
reglerna krdva att noterade bolag vars virdepapper dr foremal for handel pa en marknadsplats
som operatdren driver offentliggdr kvartalsrapporter eller bokslutskommunikeéer.

Det ar sannolikt och med tanke pa transparensen pa marknaden mycket dnskvart att de emit-
tenter av aktier som &r foremal for handel pa en reglerad marknad fortsitter att offentliggdra
kvartalsrapporter, men Overvager att offentliggéra pa sin hojd rapporterna for det forsta och
tredje kvartalet i en mer begransad omfattning &n enligt IAS 34 — anpassade i enlighet med
sdrdragen hos den berorda emittentens affarsverksamhet. Mindre omfattande rapporter som
géller det forsta och tredje kvartalet har varit tillatna dven pa Stockholmsborsen fran och med
ingéngen av 2014.

Bolag, vars affdrsverksamhet inte ar sérskilt riskabel eller fluktuerande och for vars investe-
rare det passar med storre intervaller mellan rapporterna, kan dock utnyttja det stdrre hand-
lingsutrymme som bestdimmelserna erbjuder och séledes minska den administrativa borda som
offentliggdrandet av kvartalsrapporter innebédr. Den géllande undantagsmdjligheten som kan
utnyttjas av de noterade bolag vars marknadsvarde dr hogst 150 miljoner euro har inte anvénts
1 sdrskilt stor utstrackning.

I Finland &r det av de orsaker som ndmns ovan, i enlighet med huvudregeln i insynsdirektivet,

motiverat att frdnga att det i lag foreskrivs om offentliggérande av kvartalsrapporter. Andring-
en gors genom att dndra 7 kap. 9—15 samt 17 och 18 § i viardepappersmarknadslagen. En

23



RP 11/2015rd

emittents lagstadgade skyldighet att offentliggdra en halvarsrapport dndras inte i paragraferna
i fraga.

Innan denna lag tréder i kraft &r det viktigt att marknadsaktorerna och sirskilt borsen utvecklar
och utarbetar anvisningar om frivillig delarsrapportering om det forsta och tredje kvartalet
samt om innehallet i och det sdtt pa vilket bokslutskommunikéer presenteras. Det dr onskvart
att det upprattas en etablerad presentationspraxis som sékerstéller att den regelbundna inform-
ationsskyldigheten ar konsekvent fran en rapportperiod till en annan, och som samtidigt beak-
tar EU-praxis och internationell praxis. P4 samma grunder kan dven virdepappersmarknads-
lagens 7 kap. 9 § slopas, i vilken det foreskrivs om skyldigheten for emittenter av aktier, vér-
depapper som berittigar till aktier eller ddrmed jamforbara vardepapper att offentliggdra en
bokslutskommuniké i form av en delé’lrsrapport. En bokslutskommuniké ska med stdd av den
fortlopande informationsskyldigheten dven 1 fortsdttningen innehalla information som ar vik-
tig med tanke pa en akties vérde, sdsom forslag till vinstutdelning samt framtidsutsikterna
inom den nirmaste framtiden, om det har fattats beslut om dem.

17 kap. 17 och 18 § i virdepappersmarknadslagen ska finansministeriets bemyndigande att ut-
farda forordning och Finansinspektionens behorighet att utfirda foreskrifter dndras och be-
gransas i enlighet med dndringarna.

Nér virdepappersmarknadslagens bestimmelser om kvartalsrapporter slopas ar det, for att
stirka det krav pa konsekvens som ingér i den regelbundna informationsskyldigheten, motive-
rat att i den allménna bestdmmelsen i 1 kap. 4 § 1 virdepappersmarknadslagen ta in ett krav pa
att den tillrdckliga informationen ska vara “konsekvent”. Principen kan, nér den tagits in i den
allminna bestimmelsen, tillimpas pa bade den regelbundna informationsskyldigheten (7 kap.)
och den fortlopande informationsskyldigheten (6 kap.) och dven pé de andra bestimmelserna
om informationsskyldighet i vérdepappersmarknadslagen.

3.1.2 Rapport om betalningar till staternas regeringar (artikel 6)

I 7 kap. (Regelbunden informationsskyldighet) i virdepappersmarknadslagen ska det i enlig-
het med artikel 6 tas in en ny 14 § om skyldigheten for en emittent att offentliggéra en arlig
rapport om betalningar till staternas regeringar. De administrativa sanktioner som krévs enligt
artiklarna 28a och 28b i direktivet ska kunna gélla ifragavarande eventuella dvertradelser som
géller rapporten. Bestdmmelserna i 10 kap. i vérdepappersmarknadslagen géller distribution
och tillganglighéllande av rapporten, sdsom tiden for tillgénglighallande och bevarande enligt
5 och 6 §. I 6vrigt ar det inte nddvéndigt att i virdepappersmarknadslagen foreskriva om inne-
hallet i och offentliggérandet av rapporten, utan det kan i paragrafen hénvisas till artiklarna i
fraga 1 bokslutsdirektivet, vilka senare genomfors i lagstiftningen i Finland.

Eftersom bestimmelserna i bokslutsdirektivet inte kan tilldimpas fore den 1 januari 2016, fore-
slas det att det i virdepappersmarknadslagen foreskrivs att 7 kap. 14 § ska tillimpas pa rappor-
ter som upprittas for en rikenskapsperiod som bdrjar den 1 januari 2016 eller efter det.

3.1.3 Skyldighet att anmdla betydande dgar- och réstandelar (artiklarna 9, 12, 13 och 13a)

De nya anmélningsskyldigheterna som géller finansiella instrument ska i enlighet med artik-
larna 13 och 13a i insynsdirektivet anges i 9 kap. 1 vardepappersmarknadslagen. Vardepap-
persmarknadslagens 9 kap. 5 § 2 mom. som inte motsvarar den &ndrade artikel 13 ska slopas.
For genomforandet av artiklarna tas det 1 9 kap. i vardepappersmarknadslagen in nya 6 a och
6 b § dér det foreskrivs om skyldighet att anmila finansiella instrument och anmélningsskyl-
dighet pa basis av sammanléggning av dgar- och rostandelar samt finansiella instrument.
Dessutom gors sidana tekniska éndringar i 9 kap. 7 § som de nya bestimmelserna kriver.
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19 kap. 1 viardepappersmarknadslagen gors for att fortydliga bestimmelserna flera systema-
tiska och tekniska dndringar som inte dndrar innehéllet i sak i bestimmelserna.

Det foreslés att de nationella tilliggsbestimmelserna i 9 kap. 5 § 2 mom. som géller nya aktier
som ska emitteras och skyldighet att anméla bade forvirv och avyttringar ska slopas. Saledes
motsvarar bestimmelserna béttre minimikraven i insynsdirektivet. Att nya aktier som ska
emitteras inte omfattas av flaggningsskyldigheten i enlighet med minimikraven i direktivet
forsvagar i ndgon man transparensen pa marknaden i och med att 4garandelar flaggas forst nér
de aktier som ett arrangemang géller emitteras och inte nér det avtalas om arrangemanget. Till
den del den berittigade aktoren (t.ex. den som innehar optioner) tillhor emittentens ndrmaste
krets, ska réttigheterna dock offentliggoras tidsenligt, an efter enligt insiderbestimmelserna i
Ovrigt. Det totala antalet optioner som beréttigar till nya aktier och som bolaget emitterat ska
dven offentliggoras i noterna till bokslutet.

Det foreslés att flera bestimmelser dverfors frén flaggningsforordningen till 9 kap. 8 a—S8 ¢ §.
Regleringen blir tydligare nér alla bestimmelser om flaggning finns p& samma stille. I flagg-
ningsforordningen kvarstér efter detta endast 6 § som é&r av teknisk natur och géller innehallet
i flaggningsanmailan. Det foreslas att Finansinspektionen i fortséttningen ska utfarda foreskrif-
ter om detta innehall. P4 grund av detta ingar det i propositionen en ny behdrighet att utfarda
foreskrifter 1 9 kap. 12 §.

3.1.4 Administrativa pafoljder (artiklarna 28, 28a—28c och 29)

Bestimmelser om en myndighets allménna ritt enligt den nya artikel 28b.1 b i insynsdirektivet
att krdva att en person upphdr med sitt agerande och inte upprepar detta finns i 33 § i den gil-
lande lagen om Finansinspektionen. Det dr dock nddvéndigt att &ndra paragrafen genom att i
dess 4 mom. ta in en ny 2 a punkt dir det hénvisas till den nya 1 a § om upphévande av rost-
ratt som ska fogas till 17 kap. i virdepappersmarknadslagen. Bestimmelsen behandlas nedan i
avsnitt 3.1.5.

For att artikel 28b.1 ¢ ska kunna genomforas méste 15 kap. 1 och 2 § 1 Véirdepappersmarknads-
lagen dndras. Enligt den nuvarande 1 § 1 mom. 3 punkten kan endast ordningsavgift f6lja pa
forsummelse att inom den utsatta tiden gora anmélan om betydande dgar- och rostandelar, vil-
ket inte dr forenligt med artikel 28a led b i direktivet. Overtridelsen Sverfors saledes fran 1 §
till 2 § som géller pafoljdsavgift. I stillet dverfors frén péfoljdsavgifterna till ordningsavgif-
terna kravet i 10 kap. 3 § 2 mom. i viardepappersmarknadslagen pé att information lamnas till
den centrala lagringsenheten. Underldtenhet att gora detta &r enligt direktivet inte straftbart
med de paféljder som ndmns i artikel 28b.1 c.

I det nya 15 kap. 2 § 2 mom. i viardepappersmarknadslagen ska i enlighet med direktivet som
overtradelser som péafors pafoljdsavgift &ven nidmnas Overtradelser av den innehéllsméssigt
nya 7 kap. 14 § (Rapport om betalningar till staternas regeringar), den helt nya 8 kap. 6 a §
(Offentliggdrande av fordndringar i rattigheter som dr forenade med vérdepapperen) samt
9kap. 5,6,6a,6b,9 och 10 § som géller forsummelse att géra anméilan om betydande dgar-
och rostandelar. I paragrafen slopas omnédmnande av 7 kap. 14 och 15 § som géller ledningens
delérsredogdrelse och som ska upphévas.

Péafoljdsavgifternai2 § 1 mom. omfattar dven i fortsittningen ocksa andra dvertradelser &n de
som ndmns i artikel 28a i direktivet. De i 41 § i lagen om Finansinspektionen angivna maxi-
mibeloppen for de pafdljdsavgifter som péafors for overtridelserna 4ndras inte. Overtridelser
av detta slag ar overtridelser av 7 kap. 7 § (Offentliggérande av en bolagsstyrningsrapport),
10 kap. 3 § 1 mom. (Opartisk distribution av obligatorisk information) och den nya 8 kap.
6 b § (Likabehandling av innehavare av obligationslan).
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Enligt forsta strecksatsen i direktivets artikel 28b.1 c i avses vid berdkningen av administrativa
sanktionsavgifter med omséttning, om girningen har begatts av en juridisk person som &r
skyldig att uppritta en konsoliderad redovisning, den totala omséttningen eller motsvarande
typ av intékt enligt de relevanta rakenskapsdirektiven enligt den senast godkdnda konsolide-
rade redovisningen. For genomforandet av artikeln ska det i det nya 41 a § 4 mom. som ska tas
in 1 lagen om Finansinspektionen foreskrivas om definitionen av koncernbokslut i enlighet
med direktivet. I 3 mom. i paragrafen beaktas den nytta som erhalls genom en sddan Gvertra-
delse som avses i andra strecksatsen i artikeln.

Det i 41 § i lagen om Finansinspektionen angivna maximibeloppet for pafdljdsavgifterna for
de overtrddelser som ndmns i artikel 28a i direktivet ska &ndras. De strangaste pafoljderna for
andra Overtrddelser 4n de som ndmns i direktivet kvarstér i lagens 41 §. [ den nya 41 a § ska
det i fortséttningen foreskrivas om alla sdrskilda maximibelopp och berdkningssitt for de eko-
nomiska sanktioner som anges i EU:s sektorspecifika réttsakter. Syftet ar att det tydligt ska
framgé att de foreskrivna beloppen och sétten &r forenliga med respektive EU-réttsakt. Dérfor
blir det géllande 41 § 6 mom. i lagen om Finansinspektionen 41 a § 1 mom., och i definitionen
av omsittning 1 41 § 7 mom. gors tekniska preciseringar utan att innehéllet 1 sak &ndras.
12 och 3 mom. i den nya 41 a § anges de maximibelopp som foranleds av dndringen av in-
synsdirektivet. I 4 mom. i paragrafen definieras begreppet omsittning i enlighet med EU-
regleringen i det fall att gdrningsmannen &r en juridisk person som hor till en koncern.

Virdepappersmarknadslagens 17 kap. ska kompletteras med en bestimmelse om det tillfalliga
upphdvande av rostrétt som avses i artikel 28b.2. Det redogodrs for forslaget nedan i avsnitt
3.1.5.

I enlighet med artikel 28.2 i direktivet ska det ses till att sanktioner kan tillimpas mot med-
lemmarna i den berdrda juridiska personens administrativa organ for de dvertrddelser som av-
ses 1 direktivet. I 20 kap. 1 § 6 mom. i kreditinstitutslagen (610/2014) finns en motsvarande
bestimmelse som baserar sig pa kreditinstitutsdirektivet. Enligt momentet kan pafoljdsavgift
paforas ”en saddan person i den juridiska personens ledning vars forpliktelser har asidosatts ge-
nom en géirning eller forsummelse som avses i denna paragraf. Ett villkor for att personen i
fraga ska péaforas pafoljdsavgift ar att denne pa ett betydande sitt har bidragit till gdrningen el-
ler forsummelsen.” Enligt momentet ar detta mojligt utdver eller i stéllet for en péfoljdsavgift
som pafors en juridisk person. Motsvarande bestimmelse finns redan nu i lagen om investe-
ringstjanster (747/2012) och i lagen om resolution av kreditinstitut och virdepappersforetag
(1194/2014, resolutionslagen). Det foreslas att bestimmelsen blir nytt 4 mom. i 40 § i lagen
om Finansinspektionen, eftersom motsvarande bestimmelse 1 vilket fall som helst ska séttas i
kraft inte bara till foljd av detta direktiv utan ocksa till foljd av andra EU-rdttsakter, sdsom
MAR, MiFIR och MiFID II, under 2015 och 2016. Om bestdmmelser om personligt ansvar
finns i lagen om Finansinspektionen, dér det dven foreskrivs om andra allménna principer som
géller administrativa pafoljder, behdver denna bestdmmelse inte tas in separat i varje sektor-
specifik lag. Det gidllande 20 kap. 1 § 6 mom. i kreditinstitutslagen och de 6vriga sektorspeci-
fika bestimmelserna som motsvarar momentet upphdvs som onddiga, nédr bestimmelsen i la-
gen om Finansinspektionen har trétt i kraft.

Eftersom flera sektorspecifika rittsakter som géller EU:s finansmarknad genomfors under pé
varandra foljande ar och det i dem alla dven foreskrivs om administrativa ekonomiska pafolj-
der i enlighet med négot olika EU-bestimmelser, kan det &nnu 1 samband med att den sista av
dessa, dvs. MAR, genomfors 2016 goras en helhetsbedomning av hur enhetligt och konse-
kvent det nationella genomforandet ar.
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3.1.5 Tillfdlligt upphdvande av réstrdtt (artikel 28b)

Det foreslés att det i 17 kap. i véirdepappersmarknadslagen ska tas in en ny 1 a § dér det fore-
skrivs om tillfélligt upphdvande av rdstrétt. Den nya bestdimmelsen i artikel 28b.2 1 direktivet
géller situationer dér det till mélbolaget inte har gjorts en foreskriven flaggningsanmélan om
dgar- och rostandelar som innehas av en aktiedgare som emitterar viardepapper som &r foremaél
for handel pé en reglerad marknad eller av ndgon annan anmélningsskyldig aktor. Bestimmel-
serna géller offentliggérande av fordndringar i1 dgar- och rostandelar som korsar eller tangerar
flaggningsgrinserna. Enligt bestimmelsen ér det inte forbjudet att forvdrva eller dga aktier, 1
likhet med forbuden som géller dgarkontroll av bolag som erbjuder finansieringstjanster. Rét-
ten att upphédva rostréitten begrinsar aktiefigarens bolagsrittsliga rittigheter. Av denna orsak
ger direktivet medlemsstaterna rétt att foreskriva om tillimpningen av artikeln endast vid all-
varliga gérningar.

Det kan vara svart att i praktiken effektivt tillimpa bestdmmelsen om upphédvande av rostritt
med anledning av att flaggningsanmélan féorsummats. Situationer uppdagas eventuellt inte, el-
ler ocksé giller eventuellt mycket korta tidsfrister for dem, varmed det &r svért att kunna upp-
hédva utdvandet av rostritt sa att det har den verkan som efterstridvas. Det kan i samband med
overtradelsen forekomma bevissvérigheter eller rum for tolkning angéende vilka aktier, vilket
antal aktier eller vilka arrangemang flaggningsskyldigheten och upphdvandet i praktiken gil-
ler. En forsummelse som leder till ett tillfalligt upphdvande av rostrétt torde oftast uppdagas
nér en aktiedgare anmaler sig till bolagsstimman antingen med sina egna aktier eller med ak-
tier som den foretrdder ndgon annan med (fullmakt eller avtal om utdvande av rostritt) eller
senast ndr den tillfalliga aktiedgarforteckning som utarbetas for bolagsstimman blir fardig,
vilket tidsmassigt ligger mycket nira bolagsstimman. Aktiedgarforteckningen blir fardig forst
efter bolagsstimmans avstimningsdag och efter det att tiden for forhandsanmélan gétt ut. For-
summelse av flaggningsanmaélan kan uppdagas &ven i samband med vinstutdelningen eller vid
andra bolagshéndelser dir aktiedgarna ska framfora sin vilja eller ge sitt samtycke. I dessa fall
utdvas dock inte rostrétt.

Till foljd av vad som konstateras ovan foreslds det att artikeln genomfors i Finland sé att den
ska tillampas endast pa de allvarligaste gidrningarna som bestimmelserna enligt motiveringen
till direktivet syftar till att forhindra. For att ett forbud ska kunna péforas krivs det sdledes att
vigande skal foreligger. Konsekvenserna av vertrddelsen av bestimmelserna om flaggnings-
anmailan ska vara betydande med tanke pé bade transparensen pa viardepappersmarknaden och
aktiedgarnas utdvande av rostratt inom bolaget. Till dessa kan rdknas atminstone situationer
dér den information som ska meddelas ar viktig med tanke pa styrkeforhéllandena mellan bo-
lagets aktiedigare och dér den anmélningsskyldiges verksamhet har varit grovt oaktsam eller
uppsatlig. Vlktlga ar dven omsténdigheter 1 anslutning till bolagets dgarstruktur eller forvant-
ningarna pa marknaden, sdsom ett eventuellt uppképserbjudande eller andra arrangemang som
giller bestimmande inflytande och hurdana parterna i ett arrangemang ar. Betydande dgar-
och rostandelar ar, utover vid bolagsstimmor, viktiga dven med tanke pa aktiernas virde i
storre utstréickning. En betydande dgare kan paverka bolagets framtida utveckling. En koncen-
trering av dgandet paverkar dven aktiernas likviditet.

Ett forbud &r i kraft i princip endast fram till dess att flaggningsanmélan i frAga har gjorts i en-
lighet med lagen. I bestimmelsen foreslds det dock att Finansinspektionen av sérskilt vigande
skal kan forldnga ett forbud for en viss tid, dock hogst tre méanader. Trots att upphdvande av
rostrétt innebér ett betydande ingripande i1 en aktiedgares réttigheter, har bestimmelserna om
flaggningsskyldighet utférdats for att skydda likstélligheten mellan noterade bolags aktiedgare
och transparensen pé vérdepappersmarknaden. Till exempel en avsiktlig forsummelse av att
gora flaggningsanmélan inom tidsfristen, varefter en anmélan snabbt gors, kan syfta till att de
ovriga aktiedigarna inte inom den utsatta tiden ska hinna anmala sig till en bolagsstimma som
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redan tidigare kallats samman, trots att de om flaggningsanmailan hade offentliggjorts i tid
skulle ha kunnat anméla sig. Mojligheten till forlangning dr nédvandig med tanke pa just en-
skilda mycket grova fall sa att overtrddelserna inte forsvagar fortroendet for vérdepappers-
marknaden, vilket inkluderar respekt for aktiefigarnas likstillighet.

Befogenheten enligt den nya 1 a § ges till Finansinspektionen, som dven i dvrigt utdvar tillsyn
over den flaggningsskyldighet som baserar sig pa vardepappersmarknadslagen. Finansinspekt-
ionen kan effektivast faststélla att flaggningsanmélan férsummats, bedoma hur allvarlig géir-
ningen &r och vilken inverkan den har pa bolaget, dess aktieéigare och virdepappersmarknaden
samt konstatera att flaggningsskyldigheten har uppfyllts. Forbudet mot utdvande av rostrétt ar
dock inte i kraft direkt med stod av lag, utan med stod av Finansinspektionens beslut. Finans-
inspektionen har ritt att pa tjanstens vdgnar meddela forbud, vilket forutsitts enligt artikel
28b.2 i direktivet. I enlighet med de allménna forvaltnings- och processrittsliga principerna
kan en ansokan dven goras av den som har ett godtagbart rattsligt intresse 1 drendet. Det beho-
ver inte foreskrivas sdrskilt i lag om vem som ar beréttigad att géra en anskan. En s&dan ak-
tor kan vara t.ex. malbolaget sjélvt, dess aktieéigare, nagon annan som har réitt att med aktierna
utdva rostritt eller en operator som driver en reglerad marknad. Férbudet medfor inte frysning
av formogenhetsrittigheter i anslutning till aktierna, sdsom ratt till utdelning eller férbud mot
att ta emot fusionsvederlag.

3.1.6 Andra dndringar
Offentliggorande av forédndringar i réittigheter som dr forenade med vérdepapper (artikel 16)

Enligt artikel 16.1 i insynsdirektivet ska emittenter av aktier som &r upptagna till handel pa en
reglerad marknad utan drjsmél offentliggdra alla fordndringar i rittigheter knutna till emit-
tentens olika kategorier av aktier, inklusive virdepappersderivat som ger tilltrdde till aktierna
och som har emitterats av emittenten sjélv. Enligt artikel 16.2 ska emittenter av andra vérde-
papper dn aktier som &r upptagna till handel pé en reglerad marknad offentliggdra alla férénd-
ringar av réttigheter for innehavarna av saddana vardepapper, t.ex. fordndringar i rantevillkor
eller andra villkor. Enligt artikel 28a led a 1 direktivet ska det for dvertrddelser av artikel 16
paforas administrativa sanktioner enligt artikel 28b i direktivet.

I nulédget ar emittenter av aktier som dr foremal for handel pa en reglerad marknad skyldiga att
pa basis av borsreglerna offentliggdra de fordndringar som avses i artikel 16. Den viktigaste
skyldigheten dr emittentens skyldighet att offentliggdra bolagsstimmans beslut. Pa detta sétt
offentliggdrs bl.a. fordndringar i ett bolags bolagsordning. De réttigheter som foljer med akti-
erna grundar sig i regel pa bolagets bolagsordning. De réttigheter som foljer med vardepapper
som berittigar till aktier grundar sig dessutom pa de villkor som géller vardepapperen och som
har faststillts vid emissionen. Réttigheterna for innehavare av skuldinstrument grundar sig pé
lanevillkoren. Artiklarna 16.1 och 16.2 i insynsdirektivet ska for tydlighetens skull genomfo-
ras 1 viardepappersmarknadslagen pad samma sétt som de dvriga motsvarande artiklarna i in-
synsdirektivet, s att d&ven administrativa pafoljder precist och i enlighet med direktivet kan
riktas mot denna Overtrddelse. Det foreslas att den nya bestimmelsen blir 6 a § 1 8 kap. i vér-
depappersmarknadslagen. En hianvisning tas dven in i 8 kap. 1 § 2 mom. som giller kapitlets
tillimpningsomrade. I samband med detta &ndras kapitlets rubrik sa att den motsvarar det énd-
rade innehéllet i kapitlet.

Likabehandling av innehavare av obligationslan (artikel 18)
Genom direktivet har varken artikel 17 eller artikel 18 i insynsdirektivet &ndrats. Enligt artikel

18.1 i insynsdirektivet ska emittenter av skuldebrev som &r upptagna till handel pa en reglerad
marknad se till att alla innehavare av virdepapper som har emitterats samtidigt och pa samma
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villkor behandlas lika “med avseende pa alla réttigheter som ar knutna till dessa skuldebrev
(pari passu)”. Bestimmelsen i fraga genomfordes inte genom lag 152/2007. Enligt regeringens
proposition ansags den allménna bestdmmelsen i 2 kap. 1 § i den dévarande véirdepappers-
marknadslagen vara tillrécklig, liksom att villkoren for obligationslan avtalsréttsligt géller alla
virdepappersinnehavare pa samma sétt. Artikel 18.2 genomfordes och finns nu i 8 kap. 4 § i
vardepappersmarknadslagen.

Artikel 17.1 1 insynsdirektivet, som pa motsvarande satt skyddar dgare av aktier som ar upp-
tagna till handel pa en reglerad marknad, genomfordes inte heller genom lag 152/2007. Enligt
regeringens proposition ansdgs den allménna bestimmelsen i 1 kap. 7 § 1 aktiebolagslagen
(624/2006) uppfylla kravet enligt artikeln. Det konstaterades dessutom att vissa av de déva-
rande insynskraven som giller bolagsstimmor redan uppfyller samma syfte.

Insynsdirektivets tyngdpunkt ligger pa reglering av informationsskyldigheten, men artiklarna
17 och 18 innehaller &dven bolags- och civilrittsliga skyldigheter for emittenter. Lagen om
skuldebrev (622/1947) innehéller ingen uttrycklig bestimmelse om likabehandling av inneha-
vare av obligationslén, i motsats till aktiebolagslagen. Ocksd i 11 kap. 7 § i viardepappers-
marknadslagen alaggs den som lamnat ett uppkopserbjudande att behandla innehavarna av ett
malbolags vardepapper lika vid erbjudandet. Den jambordiga stidllningen mellan innehavarna
av obligationslén i forhallande till emittenten baserar sig saledes, utom néar 11 kap. i vardepap-
persmarknadslagen tillimpas, enbart pé villkoren for obligationslénet. Av véirdepappersmark-
nadslagens 1 kap. 2 § om god virdepappersmarknadssed foljer att emittenten och den som
handlar for emittentens rdkning ar skyldiga att behandla innehavare lika t.ex. vid inldsen av
laneandelar, om obligationslanet har erbjudits allmédnheten. Enligt de allménna bestdimmelser-
na il kap. 3 och 4 § i virdepappersmarknadslagen ska emittenter och tillhandahallare av vér-
depapper dessutom ldmna och tillhandahalla investerarna tillracklig information.

Det foreslas att artikel 18.1 i insynsdirektivet nu ska genomforas i vardepappersmarknadsla-
gen sé att de nationella bestdmmelserna dven till denna del tydligare motsvarar insynsdirekti-
vet. Detta stérker stéllningen for innehavare av obligationslan som &r féoremal for handel pa en
reglerad marknad och frimjar utvecklandet av marknaden for obligationslan samt investerar-
skyddet. Bestimmelserna motsvarar 4ven genomforandet i Danmark och Sverige.

Det foreslés att den nya bestimmelsen som baserar sig pa artikel 18.1 ska tas in 1 8 kap. 1 vér-
depappersmarknadslagen som en ny 6 b §, varmed bestdmmelsens tillimpningsomrade kan
faststéllas genom en dndring av 8 kap. 1 §. Den nya bestimmelsen géller endast de emittenter
av vardepapper som aves i 7 kap. 3 § i vardepappersmarknadslagen och vars hemstat for den
regelbundna informationsskyldigheten &r Finland.

Overtriadelser av artikel 18.1 ndmns inte i artikel 28a i direktivet, s& det kan faststillas att for
overtriadelser av bestimmelsen ska en pafoljdsavgift paforas i enlighet med de nationella mi-
nimi- och maximibeloppen enligt 41 och 42 § i lagen om Finansinspektionen. Detta motsvarar
pafoljdsnivan for Gvertradelser av 11 kap. 7 § i1 vardepappersmarknadslagen.

Tidsfristen for offentliggdrande av obligatorisk information, forléngning av tiden for tillging-
lighallande samt distributionsformat (artiklarna 4, 5 och 21)

Till f6ljd av dndringarna i artiklarna 4.1 och 4.7 samt 5.1 i insynsdirektivet kan bokslutet och
verksamhetsberattelsen samt halvarsrapporten offentliggéras en manad senare én enligt de gél-
lande bestimmelserna. Lagens 7 kap. 5 § dndras sé att bokslutet och verksamhetsberattelsen
kan offentliggdras inom fyra manader efter rikenskapsperiodens utgéng, och 7 kap. 10 § sa att
halvarsrapporten kan offentliggéras inom tre manader efter utgadngen av rapportperioden.
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Avsikten med forlingningen av tidsfristen for offentliggérande av obligatorisk information ar
att ge emittenter storre handlingsutrymme vid uppréttandet av rapporter. Sarskilt sma noterade
bolag kan dra nytta av att rapporter kan offentliggdras under en léngre tidsperiod, vilket ger
investerarna och analytikerna mer tid att bekanta sig med de manga rapporterna. Effekten ar
inte nddvéndigtvis lika stor som den effekt som efterstravats med éndringen av direktivet. En
rapport innehaller insiderinformation. Ju senare en rapport offentliggdrs, desto sdmre &r det for
bade bolaget och investerarna. Bestimmelserna om marknadsmissbruk éldgger en emittent att
utan obefogade drojsmal offentliggdra vésentlig information som paverkar virdet pa vérde-
papper. Av denna orsak torde de noterade bolagen &ven i framtiden striva efter att offentlig-
gora sina bokslutskommunikéer och rapporter sé snart som mojligt efter rakenskapsperiodens
och rapportperiodens utgéng. Uppluckringen i fraga om offentliggérande av fardiga bokslut
kan dock medfora kostnadsbesparingar, om de faktiska bolagsstimmorna flyttas till en senare
tidpunkt.

Artikel 4.1 och p& motsvarande sétt artikel 5.1 i insynsdirektivet har dven &ndrats sa att redo-
visningen och forvaltningsberéttelser samt pa motsvarande sitt halvarsrapporter ska hallas
tillgéingliga for allménheten i minst 10 ar efter det att de har offentliggjorts, i stéllet for fem ar
som tidigare. Till foljd av detta ska 10 kap. 5 och 6 § i vardepappersmarknadslagen dndras sé
att obligatorisk information ska hallas tillgdnglig i minst 10 &r pa en emittents webbplats och i
den nationella lagringsenheten. De géllande paragraferna géller all s.k. obligatorisk informat-
ion samt val av hemstat. Enligt 5 och 6 § ska forlangningen dock gilla endast sddan informat-
ion som uttryckligen ndmns i artiklarna 4 och 5 i insynsdirektivet, inte t.ex. bérskommunikéer,
for att emittenternas administrativa borda inte ska 6kas 1 onddan.

Enligt 7 kap. 5 § 1 viardepappersmarknadslagen ska en emittent vara skyldig att iaktta kom-
missionens tekniska standarder for tillsyn nar bokslutet och verksamhetsberittelsen offentlig-
gors. Denna skyldighet baserar sig p& dndringen i artikel 4.1. Skyldigheten &r d4ven kopplad till
kommissionens nya befogenhet enligt artikel 21.4 i insynsdirektivet att anta delegerade akter,
och enligt befogenheten kan kommissionen faststilla tekniska miniminormer for obhgatorlsk
information, nér information sprids och ldmnas till lagringsenheter. Kommissionens delege-
rade rittsakt som trider i kraft senast den 1 januari 2020 paverkar systemkraven pad Helsing-
forsborsen (Nasdag OMX Helsinki Oy), som &r en lagringsenhet, och dirigenom de distribut-
ionsformat for obligatorisk information som emittenterna anvéander.

Eftersom det ovan foreslas att Finansinspektionen i 9 kap. 14 § i virdepappersmarknadslagen
ska ges en ny behdorighet att utfirda foreskrifter, kan dven 6 § i flaggningsforordningen senare
upphévas, om Finansinspektionen utfardar en foreskrift om innehéllet i flaggningsanmélan el-
ler ndr EU-rdttsakter pa ldgre niva for att genomfora insynsdirektivet har tritt i kraft.

Elektronisk dtkomstpunkt som drivs av Esma och tillgang till nationella lagringsenheter (artik-
larna 21a och 22)

Till foljd av den nya artikel 21a.3 och kommissionens delegerade befogenheter att anta rétts-
akter 1 artikel 22 i insynsdirektivet ska virdepappersmarknadslagens bestdmmelser om den
nationella lagringsenheten preciseras s att den som upprétthaller lagringsenheten i Finland
vid behov kan bindas till senare EU-bestimmelser pa lagre niva. En befogenhet att utfiarda be-
stimmelser tas in i finansministeriets forordning genom vilken det kan utfardas bestimmelser
om den som upprétthéller lagringsenheten i Finland. Bemyndigandet att utfdrda forordning en-
ligt 10 kap. 8 § i viardepappersmarknadslagen ska séledes utvidgas och preciseras.
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Andringen av prospektdirektivet till f61jd av Omnibus II-direktivet

En teknisk dndring av prospektdirektivet som beror pA Omnibus II-direktivet, som tradde i
kraft den 23 maj 2014, genomfors ocksd. Genom direktivet har de bestimmelser om ldmnande
av grundprospekt till Esma som finns artikel 5.4 tredje stycket i prospektdirektivet dndrats.

Bestaimmelser om val av hemstat (artikel 2 1 insynsdirektivet och artikel 2 i prospektdirektivet)

Till £6]jd av dndringen av artikel 2.1 i insynsdirektivet dr det nddvéndigt att dndra vérdepap-
persmarknadslagens 7 kap. om en emittents regelbundna informationsskyldighet. Andringarna
ar 1 huvudsak tekniska. Artiklarna om val av hemstat i frdga om tredjelandsemittenter genom-
fors i den nya 7 kap. 3 a §, till vilken de géllande bestimmelserna flyttas fran 2 § 2 mom. och
3 § 1 mom. Det ska dven foreskrivas om de nya skyldigheterna for de emittenter som avses i
7 kap. 3 § 2 mom. i viardepappersmarknadslagen och som kommer frén ett tredjeland att an-
méla sitt val av hemstat till de behoriga myndigheterna. For tydlighetens skull ska det fore-
skrivas sérskilt om detta bade i det géllande 3 § 3 mom. och i fraga om emittenter fran tredje-
lander i det nya 3 a § 3 mom. Valet av hemstat ska utover till den behoriga myndigheten i den
stat ddr emittenten har sitt bolagsrittsliga site dven anmélas till myndigheterna i de EES-stater
dér emittentens vardepapper ar foremal for handel pa en reglerad marknad.

I 7 kap. i1 vardepappersmarknadslagen ska det dven tas in en ny 3 b § som géller bestimmande
av hemstat, om emittenten inte har offentliggjort sin hemstat. Till foljd av detta ska det fast-
stillas en Overgéngsbestimmelse som géller 3 b § och enligt vilken de nya bestimmelserna
om hemstat i enlighet med direktivet ska tillampas forst inom tre manader fran den 27 novem-
ber 2015.

Till £6]jd av &ndringen av prospektdirektivet ska det i 3 kap. 6 § 2 mom. i virdepappersmark-
nadslagen dven tas in en precisering av emittentens val av hemstat som motsvarar virdepap-
persmarknadslagens 7 kap. om hemstat for den regelbundna informationsskyldigheten.

3.2 Bestaimmelser i direktivet som inte kriver genomforande

Den éndring av artikel 2.1 d i insynsdirektivet som géller en precisering av definitionen av
emittent behdver inte genomforas i lagstiftningen i Finland. Enligt 2 kap. 1 § 1 mom. 1 och
2 punkten i virdepappersmarknadslagen ér badde depositionsbevis och de vérdepapper som det
berittigar till (underliggande vérdepapper) sddana virdepapper som avses i vardepappers-
marknadslagen. Nér depositionsbevis noteras pa borsen riktas informationskraven pa ritt sétt
till underliggande véardepapper. I Finland pa Helsingforsborsen (Nasdag OMX Helsinki Oy) ar
ett enda aktiedepositionsbevis borsnoterat, Nordea Bank Ab.

De undantag fran flaggningsskyldigheten som géller aktier i en handelsportfolj som innehas av
ett kreditinstitut eller ett vardepappersforetag har redan genomforts nationellt i 7 kap. 8 § i
vardepappersmarknadslagen i enlighet med artikel 9.6 i insynsdirektivet. Enligt stycke 4 i den
nya artikel 3.1a i insynsdirektivet blir undantaget obligatoriskt, vilket sdledes inte féranleder
ett behov av att dndra de nationella bestimmelserna.

I artikel 12.2 i insynsdirektivet foreskrivs det om skyldigheten for innehavare av dgar- och
rostandelar att underrdtta malbolaget. Inledningsfrasen till artikel 12.2 har pa engelska och
finska éndrats sa att underrittelsen ska goras “promptly” resp. ”viipymattd”, nar ordalydelsen
tidigare var as soon as possible” resp. ”mahdollisimman pian”. Pa svenska &r bade den tidi-
gare och den nya ordalydelsen “’sa snart som mdjligt”. I virdepappersmarknadslagens 9 kap. 9
§ 1 mom. som baserar sig pa artikel 12.2 anvénds ordalydelsen utan obefogat drdjsmal”. Den
pa artikel 12.6 i insynsdirektivet baserade skyldighet for malbolaget att offentliggora flagg-

31



RP 11/2015rd

ningsanmélan anges pa foljande satt: “efter att ha blivit underréttad” (upon receipt). 1 virde-
pappersmarknadslagens 9 kap. 10 § 1 mom. som baserar sig pa denna artikel anvéands dven or-
dalydelsen “utan obefogat drojsmal”. Ordalydelsen i 9 kap. 9 § 1 mom. i virdepappersmark-
nadslagen dndras inte till f6ljd av den dndrade ordalydelsen i artikeln, eftersom det finns skél
att den Gverensstimmer med ordalydelseni 10 § 1 mom.

De delegerade akter som kommissionen senare ska anta enligt den nya artikel 21.4 torde inte
inverka pa lagstiftningen i Finland. Faststillande av eventuella tekniska krav som giller
elektroniska format inom hela EU och lagringsenheter for obligatorisk information kommer 1
framtiden i forsta hand att pdverka den verksamhet som utfors vid lagringsenheterna och av
distributorer av borskommunikéer samt de krav som stills pa forfarandena for distribution av
emittenternas information.

Sanktionen “ett offentligt utlatande” (public statement) som anges i insynsdirektivets artikel
28b.1 a motsvarar vad som 1 39 § i lagen om Finansinspektionen foreskrivs om “offentlig var-
ning”, varfor direktivet inte féranleder nagra éndringar i lagen. Trots att det inte 4r nddvéndigt
enligt EU-bestdmmelserna att till bendmningen pa pafoljden foga ordet varning, ar det i Fin-
land en etablerad bendmning pa en administrativ pafoljd. Att en gérning eller en varning of-
fentliggors pa initiativ av Finansinspektionen utgor kritik av eller pafoljd for dem som Finans-
inspektionen utdvar tillsyn éver och andra som ar verksamma pé finansmarknaden for de gér-
ningar for vilka denna pafdljd kan paforas enligt lag. Bestimmelserna om de principer som
ska tilldmpas vid faststéillandet av de administrativa pafoljder som avses i artikel 28c.1 a—g
overensstimmer med 41 § 2 mom. i lagen om Finansinspektionen. Direktivets artikel 29 som
géller offentliggérande av beslut om pafoljder motsvarar 43 § i lagen om Finansinspektionen.
Artiklarna foranleder inga &ndringar i lagstiftningen.

33 Andring av bestimmelserna om prospekt

Det foreslds att troskelvdardet for skyldigheten att offentliggdra prospekt ska hojas fran
1 500 000 till 2 500 000 euro genom en dndring av 4 kap. 3 § 1 mom. 4 punkten och 5 kap.
11 § 4 punkten i virdepappersmarknadslagen. Andringen kan i smé vardepapperserbjudanden
minska kostnaderna for emittenter och tillhandahallare som handlar pa deras viagnar, nér forfa-
randet for godkédnnande av prospekt slopas. Upprittande av prospekt kraver sérskilt kunnande
som emittenterna inte nddvéandigtvis har. Kostnaderna for att upprétta prospekt hanfor sig pro-
portionellt i hdgre grad till just sma vérdepapperserbjudanden. Kravet pa offentliggdrande av
prospekt kan hoja troskeln for att ordna sma virdepapperserbjudanden for allménheten och
kravet pa prospekt kan i vissa fall vara mindre viktigt for investerarna.

Att det krdvs ett prospekt kan vara onddigt vid viardepapperserbjudanden som till sitt samman-
lagda belopp dr smad, sérskilt om antalet teckningar som gjort av en enskild investerare &r
mycket litet, sdsom i vardepapperserbjudanden som genomfors i form av grisrotsfinansiering.
Andra orsaker kan vara erbjudandets begransade motparts- eller placeringsrisk. Vardepappers-
erbjudanden av detta slag kan féorekomma t.ex. i samband med att kapital samlas in till hallbar
utveckling eller lokal foretagsverksamhet som &r nédra forknippad med allminnyttig verksam-
het. Denna verksamhet kan vara t.ex. idrottsverksamhet, livsmedelsproduktion, kulturverk-
samhet, verksamhet i anslutning till vardtjénster eller social foretagsverksamhet. Aven om
inget prospekt om ett virdepapperserbjudande behover offentliggéras, ska de allmédnna be-
stimmelserna i 1 kap. 2—4 § i vdrdepappersmarknadslagen och de allménna avtalsrittsliga
principerna dock iakttas i erbjudandet.

De formkrav som géller den information som ska ldmnas i virdepapperserbjudanden som un-

derstiger troskelvirdet samt den forebyggande myndighetstillsynen dver efterlevandena av
kraven slopas. Detta kan dock for tillhandahéllarna 6ka ansvarsrisken i anslutning till erbju-
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danden, i och med att det inte &r sdkert om investeraren har ldmnats tillrdckligt med informat-
ion. Den forebyggande tillsynen ersétts med Finansinspektionens reaktiva marknadstillsyn.

Andringen péverkar inte den informationsskyldighet for tillhandahallare av tjdnster och for
andra aktorer som grundar sig pé ett klientforhallande. For banker och vérdepappersforetag
géller oberoende av dndringen de bestimmelser i lagen om investeringstjanster som baserar
sig pa direktivet om marknader for finansiella instrument. Vérdepapperserbjudanden till all-
ménheten kan dock ocksé goras av andra aktorer samt emittenter sjdlva. I detta fall géller for
erbjudandet av vérdepapper till allmédnheten endast bestdmmelserna i vérdepappersmarknads-
lagen och de allménna civilréttsliga principerna.

I Finansinspektionens anvisning 6/2013 ”Erbjudande och borsnotering av vardepapper” (av-
snitt 4, styckena 4—12) finns vissa allménna anvisningar som géller de ovanndmnda allménna
bestammelserna och som lampar sig for alla vardepapperserbjudanden, dven dem dér det inte
foreligger ndgon skyldighet att offentliggdra prospekt. Enligt 15 kap. 2 § 1 vardepappersmark-
nadslagen kan Finansinspektionens pafoljdsavgifter tillimpas dven pa overtriadelser av vérde-
pappersmarknadslagens 1 kap. 3 § (Forbud mot att limna osann eller vilseledande informat-
ion) och 4 § (Opartiskt tillhandahallande av tillrdcklig information). Aven utan reglering har
marknadsaktorerna alltid av kostnads- och ansvarsrelaterade orsaker strévat efter att standardi-
sera dokumentationen och verksamhetsmodellerna. Utanfér EU-regleringen kan prospekt upp-
rittas antingen i enlighet med de nationella bestimmelserna eller, i de flesta fall, 1 enlighet
med EU-regleringen, trots att det inte foreligger ndgon skyldighet.

3.4 Ovriga dndringar

Det foreslas att 7 och 8 a kap. i1 kreditinstitutslagen ska dndras sa att styrelsen for ett kreditin-
stitut eller for en finansiell foretagsgrupps moderforetag ska vara behorig att godkdnna en
aterhdmtningsplan, om inte forvaltningsrddet for institutet eller moderforetaget enligt bolags-
ordningen eller stadgarna har anvisats uppgifter som annars hor till styrelsen. I 2 kap. 6 § i la-
gen om myndigheten for finansiell stabilitet foreslas andringar av teknisk natur i friga om an-
mélningsskyldigheten for verkets tjdinstemin och bevarandet av verkets insideranmélningar.
Tjansteménnen ska anmaila sina bindningar till verket, medan verkets 6verdirektér gér anma-
lan till finansministeriet. Insideranmélningarna fran medlemmarna i verkets forvaltningsorgan
och verkets tjanstemén ska bevaras av verket i stéllet for av finansministeriet.

4 Propositionens konsekvenser
4.1 Konsekvenserna for virdepappersmarknaden och dem som éir verksamma pa den

De andringar som giller valet av hemstat medfor en effektivisering av faststdllandet inom EU
av den behoriga myndighet som utdvar tillsyn dver de noterade bolagens regelbundna inform-
ationsskyldighet. Andringarna har storst inverkan pa bolag vars bolagsrittsliga séte finns i ett
tredjeland och behdver inte tillampas ofta i Finland.

Direktivet medfor i viss utstrackning en stdrre harmonisering av den informationsskyldighet
som géller dgar- och réstandelar: Esma har storre befogenheter att utfirda mer detaljerade £6-
reskrifter om den informationsskyldighet som giéller derivatinstrument. Harmoniseringen
minskar sdledes i ndgon grad investerarnas efterlevnadskostnader, men direktivet inverkar inte
pd mélbolagens skyldigheter. Pa tva viktiga punkter ar ﬂaggningsbestéimmelserna dock fortfa-
rande inte helt och hallet harmoniserade inom EU: tidsfristen for flaggningsanmilan och de
lagsta troskelvirdena for flaggningsgrdnserna kan variera inom ramen for direktivet, vilket for
de flaggningsskyldiga dven i fortséttningen vid verksamhet som &verskrider granserna foran-
leder kostnader som beror pé efterlevnaden av insynsdirektivet. Utvidgningen av flaggnings-
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skyldigheten till kontantavriknade derivat forbattrar mirkbart transparensen pa marknaden
och gagnar alla marknadsaktorer. Utvidgningen innebdr dock samtidigt i viss mén att de kost-
nader for efterlevnaden av bestimmelserna som foranleds investerarna och delvis &ven mel-
lanhénderna inom sektorn for finansiella tjdnster 6kar p& grund av de nya skyldigheternas
komplexitet och det eventuella utrymmet for tolkning.

Den langre tidsfristen for offentliggérande av bokslut och halvarsrapporter kan minska de no-
terade bolagens administrativa borda i och med att tiden for limnande av information forlangs.
Kravet pa att obligatorisk information ska hallas tillginglig en ldngre tid 6kar dock i ndgon
mén marknadsaktorernas utgifter. De enhetliga tekniska standarder for limnande av obligato-
risk information till lagringsenheter som ska tillimpas inom EU och som Esma senare ska anta
akter om samt standarderna for uppritthallandet av lagringsenheter effektiviserar verksamhet-
en pa EU:s kapitalmarknad. EU:s elektroniska dtkomstpunkt forbéttrar de europeiska noterade
bolagens synlighet bade inom EU och utanfor EU.

De noterade bolagens mojlighet att inte offentliggdra kvartalsrapporter som har samma om-
fattning som halvarsrapporter minskar de noterade bolagens administrativa borda. Att kvar-
talsrapporter inte offentliggdérs minskar de noterade bolagens administrativa kostnader bero-
ende pa hur bolagen beslutar att utnyttja denna flexibilitet. Enligt den konsekvensbedomning
som kommissionen lagt fram Okar skyldigheten att offentliggdra kvartalsrapporter bolagens
kostnader med 2 000—60 000 euro per ar eller 35 000—250 000 euro per ar beroende pa bo-
lagets storlek. Enligt Centralhandelskammarens uppskattning innebér dndringen av skyldig-
heten att offentliggora delérsrapporter sa att rapporter behover offentliggéras endast med fyra
manaders mellanrum, vilket enligt de gillande bestimmelserna dock inte dr mgjligt, en bespa-
ring pa 50 000—60 000 euro per ar for sma noterade bolag. Det ér sannolikt att kvartalsrap-
porterna i sin nuvarande form ersétts med mindre omfattande rapporter, och denna praxis iakt-
tas redan i ndgon man pa andra héll i Europa.

Om de noterade bolagen i framtiden mer séllan offentliggdr regelbundna rapporter eller of-
fentliggér mindre omfattande rapporter, kan miangden vésentlig marknadsinformation som &r
tillgénglig for investerarna minska eller uppféljningen av informationen eventuellt forsvéras,
sarskilt om det pa marknaden inte skapas en enhetlig praxis som tillrdckligt bra ersitter de ti-
digare kvartalsrapporterna.

Upphédvande av rostritt som det foreslas bestimmelser om i 17 kap. 1 a § kan ha en forebyg-
gande inverkan pa saddana arrangemang som strider mot god vardepappersmarknadssed och
saddana forsummelser av flaggningsanmailan som géller betydande dgar- och rostandelar. Detta
framjar fortroendet for vardepappersmarknaden.

4.2 Konsekvenser for myndigheterna

Slopandet av kravet pa offentliggérande av kvartalsrapporter andrar tyngdpunkten for Finans-
inspektionens marknadstillsyn sa att den i storre utstrackning ligger pa tillsynen 6ver den fort-
16pande informationsskyldigheten. Att de administrativa ekonomiska péfoljderna ar stringare
an tidigare och kan péforas for ett storre antal olika overtrddelser dn tidigare innebér for Fi-
nansinspektionen en mer omfattande och arbetsdryg tillsyns- och undersokningsuppgift. Till-
synen ska dessutom i och med den 6kade harmoniseringen utforas pé ett enhetligare sitt &n ti-
digare inom hela EU. De hogre maximibeloppen for ekonomiska paféljder och de mer omfat-
tande befogenheterna att pafora paféljder innebédr dven att de som dr verksamma pa finans-
marknaden har ett storre behov av réttssidkerhet. Detta medfor att Finansinspektionen har ett
storre behov av personresurser for uppgifterna i fraga.
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S Beredningen av propositionen

Den beddmningspromemoria som utarbetats om genomférandet av insynsdirektivet och de 6v-
riga behoven av éndring av vérdepappersmarknadslagen (17.2.2015) har varit ute p&d dppen
remiss i februari-mars 2015. Promemorian har utarbetats av finansministeriets finansmark-
nadsavdelning och Finansinspektionen har haft mojlighet att ge synpunkter om promemorian.
Promemorian har funnits tillgdnglig pa FM:s webbplats och i statsrédets projektregister.

Det begérdes att utlaitanden om promemorian skulle ges fore den 12 mars 2015. Dessutom
ordnades ett diskussionsmé&te om édrendet vid finansministeriet den 4 mars 2015. Utéver publi-
cerandet pa FM:s webbplats begirdes synpunkter direkt av foljande namngivna aktorer: justi-
tieministeriet, social- och hélsovardsministeriet, arbets- och naringsministeriet, Finlands Bank,
Finansinspektionen, Vérdepappersmarknadsforeningen, Finlands néringsliv, Eldkesdétioyhdis-
tys — ESY, Finanssialan Keskusliitto — Finansbranschens Centralférbund, Centralhandels-
kammaren, KHT-yhdistys — Foreningen CGR, NASDAQ OMX Helsinki Oy, Aktiespararnas
Centralférbund, Borsstiftelsen i Finland, Finlands Advokatférbund, IR-foreningen i Finland,
Suomen paddomasijoitusyhdistys (FVCA) samt Tydeldkevakuuttajat TELA — Arbetspensions-
forsdkrarna TELA.

Utkastet till regeringsproposition har i maj 2015 sénts for elektroniska kommentarer till dem
som har yttrat sig om bedomningspromemorian samt funnits tillgdngligt pA FM:s webbplats.

Utlatandena var i regel positiva. Centrala onskemaél var ett genomforande dédr den onddiga
administrativa bordan okar sa lite som mdjligt och dir de nationella bestimmelser som &r
strangare dn minimikraven i direktivet slopas. Remissinstanserna ansdg som mycket positivt
att det formella kravet pa kvartalsrapporter slopas pa den reglerade marknaden, forutsatt att
investerarna dven i fortsdttningen erhéller en tillrdcklig regelbunden kvartalsrapportering.
Dessutom understoddes den i bestimmelserna om prospekt foreslagna hojningen av troskel-
virdet till 2 500 000 euro. Vissa remissinstanser forholl sig skeptiska till forslaget att precisera
bestammelserna i viardepappersmarknadslagens 1 kap. 4 § om konsekvent ldmnande av in-
formation, om en emittents rétt att &ndra sin praxis i frdga om rapporteringen begrénsas. I utla-
tandena efterlystes dven tydliga rattsgrunder, sdsom en paragraf om likabehandling av inneha-
vare av obligationsldn och om upphédvande av en aktiedgares rostritt. Flera remissinstanser an-
sag att det &r viktigt att det 1 friga om giltigheten for en bolagsstimmas beslut inte far upp-
komma osékerhet till f6ljd av den nya bestimmelsen. En remissinstans 6nskade en fortsatt be-
redning av insynsdirektivets artikel 17.1 som dnnu inte har genomforts nationellt i vardepap-
persmarknadslagstiftningen. En annan remissinstans efterlyste mer detaljerade grunder for nér
foretrddaren for en juridisk person har gjort sig skyldig till betydande medverkan till en gér-
ning, vilket &r en forutséttning for att pafoljdsavgift ska kunna péforas foretrddaren for en ju-
ridisk person. Bland annat intresseorganisationerna inom néringslivet och finansbranschen an-
sag att den tidsfrist for flaggningsanmaélan som &r snévare 4n minimikraven i direktivet skulle
slopas och hinvisade t.ex. till sddana eventuella dvertriddelser av flaggningsskyldigheten som
beror pa avbrott i informationen.

De erhéllna innehéllsméssiga synpunkterna och synpunkterna av teknisk karaktir har i huvud-
sak kunnat beaktas i den utstrickning det i genomforandet finns nationellt handlingsutrymme.
De nationella bestimmelser som avviker fran minimikraven i direktivet och som é&r viktiga
med tanke pa transparensen pa vardepappersmarknaden, sasom de nationella tidsfristerna for
flaggningsanmalan, forblir dock i kraft i denna proposition. I propositionen bevaras saledes
dven preciseringen av 1 kap. 4 § i virdepappersmarknadslagen.
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DETALJMOTIVERING

1 Lagforslag

1.1 Virdepappersmarknadslagen
1 kap. Allménna bestimmelser

4 §. Opartiskt tillhandahdllande av tillricklig information. Till paragrafen fogas ett krav pa att
emittenter ska tillhandahélla information inte bara pd ett opartiskt utan dven pd ett konsekvent
sétt. Andringen hor samman med den dndring av 7 kap. 10 § som féljer av upphdvandet av ar-
tikel 6 1 insynsdirektivet och som innebér att emittenter av aktier, vardepapper som beréttigar
till aktier eller dirmed jamforbara vardepapper inte langre behover offentliggéra en delarsrap-
port for rikenskapsperiodens tre och nio forsta ménader. Emittenter av sddana vérdepapper
kan om de sa onskar offentliggora endast en halvarsrapport under rdkenskapsperioden. Enligt
finansministeriets gillande forordning om regelbunden informationsskyldighet for vérdepap-
persemittenter ska presentationen av relationstal i delarsrapportens redogorelsedel (2 §) och i
verksamhetsrapporten (5 §) for emittenter av aktier, virdepapper som berttigar till aktier och
med dem jamforbara viardepapper vara konsekvent. Kravet pa konsekvens ska bedomas i for-
héllande till det informationsférfarande som emittenten iakttagit tidigare och férbudet mot att
lamna vilseledande information i 3 §.

Bestimmelsen tillimpas pé informationsskyldighet som grundar sig pa 3—9 eller 11 kap. i
denna lag. Andringen betonar dirmed principen om konsekvens dven pé ett mera allmént plan
vid information till Vardepappersmarknaden och den kompletterar forbudet i 3 §. Andringen
hindrar inte, sdsom fallet &r i dagens lége, att emittenten &ndrar innehallet i informationen till
marknaden och det sitt pa vilket informationen presenteras fran en redovisningsperiod till en
annan, inom ramen for vad som ér tillatet enligt andra bestimmelser. Visentliga &ndringar av
informationsforfarandet ska saledes offentliggoras pa det sitt som borsen kraver.

3 kap. Tillimpningsomrade och definitioner

6 §. Hemstat for virdepappersemission. Det foreslds att paragrafens 2 mom. édndras genom att
bestimmelsen om valet av hemstat for virdepappersemission preciseras. Andringen foranleds
av dndringen av artikel 2.1 m iii i prospektdirektivet (2013/50/EU) och &verensstimmer med
den dndring av insynsdirektivet som genomfors genom dndringen av bestimmelsen om valet
av hemstat for den regelbundna informationsskyldigheten i 7 kap. 3 och 3 b §.

4 kap. Offentliggorande av prospekt samt prospektets innehéll

3 §. Undantag fran skyldigheten att offentliggora prospekt da virdepapper erbjuds till all-
mdnheten. Det foreslas att 1 mom. 4 punkten i paragrafen dndras sa att gransen for skyldighet-
en att offentliggora prospekt hojs fran 1 500 000 euro till 2 500 000 euro. Bestimmelser om
prospekt kan strykas eller lindras pa nationell niva endast om de faller utanfor prospektdirek-
tivets tillimpningsomrade. Prospektdirektivet tillimpas inte péd ett virdepapperserbjudande
som inom EU erbjuds for ett sammanlagt vederlag pad mindre &n 5 000 000 euro som beréknas
for en tolvmanadersperiod. Den dndring som nu gors kan alltséd géras pa nationell niva. I och
med att gransen for skyldigheten att offentliggdra prospekt hojs minskar den administrativa
bordan i anslutning till sméa Vardepapperserbjudanden for allmanheten dar Vardepapperen inte
ansoks bli upptagna till handel pé en reglerad marknad. Denna frdga behandlas nérmare i av-
snitt 3.3 i den allménna motiveringen.
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10 §. Grundprospeki. Paragrafens 4 mom. &ndras sa att den som begirt att ett prospekt ska
godkiénnas inte sjélv behdver ge in de slutliga villkoren i anslutning till grundprospektet annat
an till myndigheten i den hemstat for emissionen som godként prospektet. Andringen grundar
sig pd den dndring av artikel 5.4 tred]e stycket i prospektdirektivet som genomférdes genom
Omnibus II-direktivet. I Finland ar det alltsd Finansinspektionen som ger in de slutliga villko-
ren, om de inte ingér i grundprospektet eller en komplettering av grundprospektet, till Esma
och eventuella myndigheter i de mottagande staterna. Forfarandet blir alltsa samma som i
fraga om godkénda prospekt och kompletteringar av prospekt enligt 5 kap. 6 och 7 §.

5 kap. Finansinspektionens behorighet och forfarandet vid godkinnande av pro-
spekt

11 §. Bemyndigande att utfirda forordning. Det foreslas att 4 punkten 1 paragrafen dndras pa
motsvarande sitt som det dndrade 4 kap. 3 § 1 mom. sa att troskelvérdet blir 2 500 000 euro i
stéllet for 1 500 000 euro.

7 kap. Regelbunden informationsskyldighet

2 §. Hemstat for sddana emittenters regelbundna informationsskyldighet som har emitterat
aktier, virdepapper som berdttigar till aktier och ddrmed jamférbara virdepapper. Paragra-
fens 2 mom. dndras sa att meningarna om hemstaten for sddana emittenters regelbundna in-
formationsskyldighet som kommer frén ett tredjeland stryks. I syfte att fortydliga bestimmel-
serna flyttas meningarna till en ny 3 a §. Det &r séllan som bestimmelserna om tredjelandse-
mittenter tillimpas 1 Finland. Till momentet fogas en hanvisning till 3 a §.

3 §. Hemstat for sddana emittenters regelbundna informationsskyldighet som har emitterat
andra virdepapper. Paragrafen dndras sa att den motsvarar insynsdirektivets dndrade artikel
2.111ochiii. Till den nya 3 a § flyttas den andra meningen i / mom. som géller faststdllandet
av hemstaten for tredjelandsemittenter. I paragrafens 2 mom. foreskrivs alltjimt om hur ldnge
valet av hemstat ar i kraft, men bestimmelsen preciseras i enlighet med direktivet. Till 3 mom.
fogas en mening om emittentens skyldighet att informera myndigheterna om valet av hemstat.
Till paragrafen fogas ett nytt 4 mom. som innehéller en hinvisning till 3 a §.

3 a §. Hemstat for tredjelandsemittenters regelbundna informationsskyldighet. Bestimmelsen
ar ny. Bestimmelserna om tredjelandsemittenter tillimpas séllan i Finland och dérfor ar det
for tydlighetens skull motiverat att ta in en separat paragraf med dem. Bestimmelserna flyttas
till denna paragraf fran 2 § 3 mom. och 3 § 1 mom.

Paragrafen stimmer 6verens med insynsdirektivets dndrade artikel 2.1 1 1.

3 b §. Bestdmmande av hemstat for den regelbundna informationsskyldigheten, om emittenten
inte har offentliggjort hemstaten. Bestimmelsen dr ny och grundar sig pa insynsdirektivets
nya artikel 2.1 i iii. Genom presumtionsbestimmelser vill man sékerstélla att hemstaten for
den regelbundna informationsskyldigheten alltid dr en medlemsstat inom EU-omradet, enligt
vilken dven den behoriga tillsynsmyndigheten faststills.

4 §. Avgrdnsning av tillimpningsomrddet. Paragrafens I mom. dndras sé att det motsvarar den
dndrade artikel 8.1 a i insynsdirektivet. Enligt bestimmelsen ska bestimmelserna i artiklarna 4
och 5, som giller offentliggérande av bokslut och halvérsrapporter, inte tillimpas pa Europe-
iska finansiella stabiliseringsfaciliteten (EFSF) och "andra mekanismer som upprittats i syfte
att upprétthélla finansiell stabilitet i Europeiska monetéra unionen genom tillhandahallande av
tillfalligt finansiellt stod till medlemsstater vars valuta dr euro". ESFS har definierats i 1 § i la-
gen om statsborgen for ett europeiskt finansiellt stabiliseringsinstrument (668/2010).
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5 §. Offentliggérande av bokslut och verksamhetsberittelse. Till 6ljd av dndringen av artikel
4.1 och 4.7 i insynsdirektivet dndras paragrafen sa att en emittent ska offentliggdra bokslutet
och verksamhetsberittelsen senast fyra manader efter rdkenskapsperiodens utgang, i stillet for
nuvarande tre manader. Syftet med dndringen &r att minska noterade bolags administrativa
borda genom att ge mera tid for att slutfora bokslutet. Det stora antalet bokslut som ska offent-
liggoras under kalenderarets forsta manader belastar ockséd revisionssammanslutningarna och
de marknadsaktorer som analyserar de noterade bolagens resultat, vilket i synnerhet sma och
medelstora noterade bolag lider av. Avsikten med &ndringen ir inte att uppluckra praxisen
med offentliggérande av bokslutskommunikéer, d&ven om 9 § om bokslutskommunikéer upp-
hévs.

Till paragrafen fogas dessutom en sista mening om skyldigheten att offentliggéra bokslutet
och verksamhetsberittelsen i1 enlighet med kommissionens tekniska standarder for tillsyn.
Kommissionens befogenhet ingar i den &ndrade artikel 4.7 i insynsdirektivet. Enligt artikeln
ska bokslut och verksamhetsberittelser frdn och med den 1 januari 2020 offentliggéras i en-
lighet med de elektroniska format som faststélls i kommissionens tekniska standarder for till-
syn. Kommissionens rattsakt torde inverka pd systemkraven vid Helsingforsborsen (Nasdaq
OMX Helsinki Oy), som ar nationell central lagringsenhet, och darigenom pa de tekniska
format som de noterade bolagen anviander for att offentliggdra obligatorisk information och
gora den tillgidnglig for investerare.

9 §. Innehdllet i och offentliggorande av bokslutskommunikéer. Paragrafen upphévs till {6ljd
av upphévandet av artikel 6 och &ndringen av artikel 3.1 i insynsdirektivet. I paragrafen be-
stims om skyldigheten for en emittent av aktier, virdepapper som berittigar till aktier eller
ddarmed jamforbara vardepapper att offentliggdra en bokslutskommuniké. I paragrafen forut-
sitts ocksa att bestimmelserna om delarsrapporter ska tillimpas pa bokslutskommunikéer.
Bokslutskommunikén ska offentliggéras utan obefogat dréjsmél, dock senast tvd manader ef-
ter rakenskapsperiodens slut. Aven om den uttryckliga bestimmelsen upphavs till foljd av att
det inte lingre krivs att kommunikén har samma form som en delarsrapport, &r emittenten
anda skyldig att med stod av 6 kap. 4 § utan obefogat dr6jsmal offentliggora sadan informat-
ion 1 bokslutet och verksamhetsberittelsen som vasentligt inverkar pa vardet av ett vardepap-
per. Med tanke pé transparensen pa vardepappersmarknaden och en korrekt prisbildning pa
virdepapperen ér det béttre ju snabbare de centrala punkterna i bokslutet offentliggdrs for
marknaden. Bokslutskommunikén ska ge en réttvisande bild av emittentens verksamhetsresul-
tat och finansiella stéllning. For grundera for upphédvandet av paragrafen redogors i avsnitt
3.1.1 i den allménna motiveringen.

10 §. Offentliggérande av halvdarsrapport. Paragrafen dndras till f61jd av upphdvandet av arti-
kel 6 och @ndringen av artikel 3.1 i insynsdirektivet s& att en emittent av aktier, virdepapper
som berdttigar till aktier eller dirmed jdmforbara vardepapper inte ldngre dr skyldig att offent-
liggora en delarsrapport for rdkenskapsperiodens tre och nio forsta manader. Andringen forut-
sitter andringar dven i 11—13, 15, 17 och 18 §. Paragrafen rubrik dndras fran "offentliggo-
rande av delarsrapport" till "offentliggérande av halvarsrapport".

Bestdmmelsen géller i sin dndrade form alltjimt halvérsrapporter. Den ovanndmnda skyldig-
heten ska dock fortfarande inte gélla emittenter som har emitterat skuldinstrument som per
enhet har ett nominellt virde av minst 100 000 euro.

Till foljd av dndringen av artikel 5.1 i insynsdirektivet dndras paragrafens 2 mom. sé att en

emittent ska offentliggdra en halvarsrapport senast tre manader efter utgéngen av rapportperi-
oden, i stéllet fér nuvarande tvd ménader. Motiveringen till &ndringen &r samma som1i 5 §.
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11 §. Halvdrsrapportens innehdll och utformning. Till foljd av upphédvandet av artikel 6 och
andringen av artikel 3.1 i insynsdirektivet 4ndras paragrafen sa att termen "delarsrapport” and-
ras till "halvérsrapport" och hénvisningen i 3 mom. till en kortfattad tabelldel som ska utarbe-
tas for tre och nio manader stryks som obehdvlig. Aven i paragrafens rubrik dndras "deldrs-
rapport" till "halvérsrapport".

12 §. Granskning av halvdrsrapporten och offentliggérande av revisorsutldatande. Till foljd av
upphédvandet av artikel 6 och &ndringen av artikel 3.1 1 insynsdirektivet dndras paragrafen och
paragrafens rubrik sé att termen "delarsrapport" dndras till "halvarsrapport".

13 §. Halvdrsrapport for en forlingd rdkenskapsperiod. Till foljd av upphédvandet av artikel 6
och dndringen av artikel 3.1 i insynsdirektivet dndras paragrafen sa att termen "delarsrapport”
dndras till "halvérsrapport" och paragrafens 2 mom., som giller kvartalsrapporter, upphivs
som onddig. Aven i paragrafens rubrik dndras "delarsrapport” till "halvarsrapport".

14 §. Rapport om betalningar till staternas regeringar av emittenter som dr verksamma inom
utvinningsindustrin eller avverkning av primdrskog. Till foljd av upphédvandet av artikel 6 och
andringen av artikel 3.1 i insynsdirektivet stryks kapitlets mellanrubrik "Ledningens delérsre-
dogorelse" som onddig.

Paragrafens rubrik @ndras till "Rapport om betalningar till staternas regeringar" sa att den mot-
svarar paragrafens nya innehall. I enlighet med den dndrade artikel 6 i insynsdirektivet ska den
regelbundna informationsskyldighet som regleras i detta kapitel utdkas med en ny skyldighet
for emittenten att offentliggéra en arlig rapport om betalningar till staternas regeringar. Be-
stimmelser om utarbetandet av rapporten och dess innehall finns i artiklarna 43—45 i bok-
slutsdirektivet. Enligt artikel 43 i bokslutsdirektivet ska rapporten innehélla uppgifter om sad-
ana betalningar overstigande sammanlagt minst 100 000 euro som betalats under rakenskaps-
perioden, specificerade per typ av betalning och pa prOJektmva Rapporteringen omfattar
ocksa betalningar in natura. Rapporten ska innehélla uppgifter p& objekt-, land- och projekt-
niva. Enligt artikel 42.2 1 bokslutsdirektivet behover ett enskilt dotterbolag som hor till en
koncern inte lamna nagon rapport om koncernens moderbolag offentliggdr rapporten for hela
koncernens del. De administrativa sanktioner som forutsitts i artikel 28a och 28b i insynsdi-
rektivet maste kunna vidtas vid eventuella forsummelser av att offentliggéra rapporten. Be-
stimmelser om distribution och tillgédnglighéllande av rapporten finns i 10 kap., t.ex. i 5 och
6 § som géller tiden for tillgdngligh&llande och forvaring. I 6vrigt dr det inte nodvéndigt att {6-
reskriva om innehallet i och offentliggdrandet av rapporten i denna lag, utan pa den tillimpas
den bokforingslagstiftning genom vilken bokslutsdirektivet har genomforts. For paragrafen
stiftas en ikrafttradandebestimmelse: eftersom bokslutsdirektivet tillimpas forst fr.o.m. den
1 januari 2016, ska denna paragraf tillimpas frén samma tidpunkt.

15 §. Deldrsredogorelse for en foriingd rikenskapsperiod. Till f6ljd av upphévandet av arti-
kel 6 i insynsdirektivet upphévs paragrafen som onddig.

17 §. Bemyndigande att utfdrda forordning. Det dr nddvindigt att dndra bemyndigandet i
2 punkten 1 enlighet med &ndringen av insynsdirektivet: hanvisningarna till delérsrapporter,
ledningens delérsredogdrelser och bokslutskommunikéer stryks som onddiga.

18 §. Finansinspektionens behorighet att utfirda foreskrifier och bevilja undantag. Den nat-
ionella bestimmelsen i den forsta meningen 1 2 mom. om Finansinspektionens ritt att bevilja
undantag i frdga om offentliggérande av deldrsrapporter, ledningens delarsredogérelser, bok-
slut, verksamhetsberittelser och bokslutskommunikéer upphévs. P& grund av dndringar som
nu gors i lagen, blir en del av behodrigheten nu onddig. Dessutom har Finansinspektionen pa
basis av insynsdirektivet inte detta handlingsutymme pé nationell niva. Det dr nddvéndigt att
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dndra andra meningen i momentet i enlighet med dndringarna av insynsdirektivet: hdnvisning-
arna till delérsrapporter, ledningens delarsredogorelser och bokslutskommunikéer stryks.
I momentet kvarstar Finansinspektionens behdrighet i enlighet med insynsdirektivet att bevilja
undantag for emittenter frén tredjeldnder.

8 kap. Annan informationsskyldighet och andra sarskilda skyldigheter

Kapitlets rubrik dndras till "Annan informationsskyldighet och andra sérskilda skyldigheter",
eftersom kapitlet i och med den nya 6 b § ocksé innehaller andra skyldigheter &n informat-
ionsskyldighet.

1 §. Tilldmpningsomrdde. Paragrafen dndras till f61jd av de nya 6 a och 6 b § samt omgruppe-
ringen av bestimmelserna om tillimpningsomrade i 7 kap. Enligt paragrafens 2 mom. ar till-
lampningsomradet for den nya 6 a § samma som for 4—6 §. Till paragrafen fogas ett nytt
3 mom. med bestdmmelser om tillampningsomradet for den nya 6 b §. Bestimmelserna i fraga
géller endast emittenter av virdepapper som avses i 7 kap. 3 och 3 a §. Eftersom ett moment
fogas till paragrafen blir nuvarande 3 mom. 4 mom.

6 a §. Offentliggorande av fordndringar i rittigheter som dr forenade med virdepapperen.
Paragrafen dr ny och grundar sig pa artikel 16.1 och 16.2 i insynsdirektivet. Enligt bestimmel-
sen ska emittenter av aktier som &r foremal for handel pa en reglerad marknad utan drdjsmaél
offentliggdra alla forédndringar i réttigheter som &r knutna till olika kategorier av aktier, inklu-
sive fordndringar i rittigheter som foljer av derivatinstrument som har emitterats av emittenten
sjdlv och som ger tilltrdde till emittentens aktier. Emittenter av andra vérdepapper dn aktier,
t.ex. obligationer, som dr foremal for handel pa en reglerad marknad ska offentliggdra alla
fordndringar som paverkar réttigheterna for innehavarna av sddana vérdepapper, t.ex. fordnd-
ringar 1 1&nevillkor eller andra villkor.

Utan den foreslagna bestimmelsen omfattas emittenter av aktier som dr foremal for handel pa
en reglerad marknad av skyldigheten enligt borsens regler att offentliggdra de fordndringar
som avses i artikel 16. Emittenter ar skyldiga att offentliggdra bolagsstimmans beslut, och
ddarmed blir t.ex. fordndringar i ett bolags bolagsordning offentliggjorda. De réttigheter som
foljer med aktierna grundar sig i regel pé bolagets bolagsordning. De rittigheter som foljer
med vérdepapper som beréttigar till aktier grundar sig dessutom pé de villkor som géller vér-
depapperen och som har faststéllts vid emissionen. De réttigheter som f6ljer med obligations-
lan grundar sig pa lanevillkoren, vilka kan dndras endast i den ordning som anges i lanevillko-
ren, antingen med samtycke av samtliga ldneinnehavare eller pa annat sitt. Om de administra-
tiva pafoljderna vid 6vertradelser av bestimmelserna i paragrafen foreskrivs i enlighet med in-
synsdirektivet i 15 kap. 2 § 2 mom.

6 b §. Likabehandling av innehavare av obligationsldn. Paragrafen &r ny och grundar sig pé
artikel 18.1 i1 insynsdirektivet. Syftet med bestimmelsen &r att stdrka stdllningen for inneha-
vare av obligationslan som dr féoremal for handel pé en reglerad marknad och diarmed framja
transparensen pé obligationsmarknaden. Bestimmelsen géller endast emittenter av virdepap-
per som aves i 7 kap. 3 och 3 a § och vars hemstat for den regelbundna informationsskyldig-
heten ér Finland. Det redogdrs for bestimmelsen i avsnitt 3.1.6 1 den allmédnna motiveringen.

9 kap. Anmilan om betydande dgar- och rostandelar

1 §. Tillimpningsomrdde. Paragrafens 2 mom. éndras till foljd av omgrupperingen av be-
stimmelserna om tillimpningsomrade i 7 kap. Paragrafens sakinnehall &ndras inte.
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4 §. Personer som jamstills med aktiedgare. Till paragrafens 2 mom. fogas hanvisningar till
nuvarande 6 § samt till de nya 6 a och 6 b §, i vilka det foreskrivs om de nya skyldigheterna i
enlighet med &ndringarna av insynsdirektivet att anmaéla betydande &gar- och rostandelar.

5 §. Skyldighet att anmdila digar- och rostandelar. Paragrafens I mom. dndras tekniskt sa att en
ny definition "flaggningsgrins" fogas till det. Flaggningsgrinsen anger den gréns for anmal-
ningsskyldigheten som anvinds bl.a. i 6 a §. Paragrafens 2 mom. upphdvs. Bestimmelsen ar
nationell och den ersitts av de nya 6 a och 6 b § som grundar sig pa det dndrade insynsdirekti-
vet.

6 a §. Skyldighet att anmdila finansiella instrument. Paragrafen ar ny och grundar sig pé den
andrade artikel 13 i insynsdirektivet. I den dndrade artikel 13.1 foreskrivs om skyldigheten att
anmaila annat dn direkt aktiedgande eller rostandelar. Enligt paragrafens / mom. ska den som
faststillts som aktiedgare enligt 4 och 5 § till malbolaget anméla om sin rétt att pa basis av ett
finansiellt instrument forvarva ett sddant antal aktier i malbolaget som uppnar, dverskrider el-
ler underskrider flaggningsgrinsen. Syftet med dndringen &r att se till att &ven sddana bety-
dande positioner som inte kops och siljs pé virdepappersmarknaden, men som leder till bety-
dande dgar- och rostandelar 1 malbolaget, ska var kdnda av marknaden och malbolagets ak-
tiedgare. For narvarande ska derivatinstrument och andra arrangemang anmaélas med stod av
den nationella bestimmelsen i 5 § 2 mom., som nu upphidvs. Den nationella bestimmelsen har
haft en vidare tillimpning &n det tidigare insynsdirektivet, men motsvarar dock inte helt &nd-
ringen av artikel 13.

Till de finansiella instrument som avses i paragrafen hor, utdver de viardepapper som avses i
2 kap. 1 §, t.ex. optioner, terminer, swappar, rantesdkringsavtal, finansiella kontrakt avseende
prisdifferenser (cdf) och andra avtal med liknande ekonomisk effekt. Detta stimmer 6verens
med forteckningen i artikel 13.1 a i insynsdirektivet, som inte har &ndrats i sak. I artikel 13.1 a
anges vilka finansiella instrument som avses i artikeln. I enlighet med artikel 13.1 b ska det i
den andra meningen i 1 mom. foreskrivas att 4ven saddana dgar- och rostandelar ska anmélas
som grundar sig pd innehav av finansiella instrument som har liknande ekonomisk effekt som
finansiella instrument som avses i led a, vare sig dessa ger rétt till fysisk avveckling eller inte.
Anmélningsskyldigheten omfattar s.k. kontantavriknade derivatinstrument. P& basis av inne-
havet av dem far den anmélningsskyldige inte i ndgot skede juridiskt sett tillgéng till de under-
liggande aktierna, utan avtalet mellan parterna gors som en kontantavrékning pa basis av akti-
ens pris.

12 och 3 mom. foreskrivs pa basis av den nya artikel 13.1 a om berdkningen av dgar- och rost-
andelar. Det antal aktier som ska anmélas ska berdknas med hénsyn till det totala nominella
beloppet for aktierna eller, om det finansiella instrumentet ska kontantavréknas, enligt det s.k.
deltajusterade antalet aktier.

Den anmilningsskyldige ska ldgga samman alla finansiella instrument med underliggande ak-
tier som dr av samma slag och har samma emittent. Anmalningsskyldigheten géller endast s.k.
langa positioner. Med sddana avses derivatpositioner som vid realiseringen leder till att den
anmélningsskyldige avtalsparten koper aktier, dvs. till att dgar- eller rdstandelen i mélbolaget
okar. Exempel pé dessa dr kopta kdpoptioner, kopta terminer och utstillda séljoptioner. Fran
de finansiella instrumenten far inte gdras avdrag med finansiella instrument som hor till
samma emittent, géller aktier av samma slag och kan leda till att aktier i samma malbolag
avyttras, dvs. s.k. korta positioner.

I artikel 4 1 kommissionens standarder om flaggning anges en metod for berékning av antalet

aktier som grundar sig pé innehavet av finansiella instrument, om vérdet pa det finansiella in-
strumentet &r kopplat till en aktiekorg eller ett index. Artikel 5 i standarderna tar upp metoden
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for berdkning av det s.k. deltavérdet for kontantavraknade finansiella instrument. Enligt artikel
5 alaggs kommissionen att f6lja hur metoderna for berdkning av rostandelarna enligt artikeln
fungerar. Det dr sannolikt att Esma eller de nationella myndigheterna i framtiden maste ge yt-
terligare anvisningar om berékningsmetoderna.

6 b §. Anmdliningsskyldighet pa basis av sammanliggning av dgar- och réstandelar samt fi-
nansiella instrument. Paragrafen dr ny och grundar sig pa den nya artikel 13a i insynsdirekti-
vet. I enlighet med artikeln foreskrivs i 1 mom. att flaggningsanmalan ska goras nir en aktiea-
gares dgar- och rostandel enligt 5 och 6 § och den dgarandel som grundar sig pé ett finansiellt
instrument enligt 6 a § ldggs samman. Enligt 2 mom., som grundar sig pa artikel 13a.2, ska
anmélan gdras pd nytt nér aktiedgaren forvéirvar de i 6 a § avsedda finansiella instrumentens
underliggande aktier. S& ar alltsé fallet &ven om den tidigare anmélda andelens totala andel i
procent inte har foréndrats.

7 §. Berdkning av dgar- och réstandelar. Till paragrafen fogas hénvisningar till 6 § samt till
de nya 6 a och 6 b §. Paragrafens sakinnehall dndras inte.

8 §. Undantag fran anmdlningsskyldigheten. Paragrafens dndras sa att den nuvarande 2 punk-
ten flyttas till den nya 8 b § som géller undantag fran anmélningsskyldigheten for marknads-
garanter. Darmed blir den géllande 3 punkten ny 2 punkt. 1 den nya 2 b punkten, i vilken det
foreskrivs om det undantag som giller handelsportfljer, gors en spraklig dndring som mots-
varar den éndrade ordalydelsen i artikel 9.6 b i insynsdirektivet. Kommissionen har antagit
tekniska standarder om flaggning, och artikel 6 i dem géller transaktioner for kunders rékning
i anslutning till det undantag som géller handelsportfoljer.

Till paragrafen fogas en ny 3 punkt som grundar sig pa den nya artikel 9.6 a i insynsdirektivet.
Punkten innehéller ett undantag frén anmélningsskyldigheten om dgar- och rostandelen har
forvarvats i stabiliseringssyfte eller for aterkOp av egna aktier, forutsatt att rostritterna inte ut-
Ovas eller anvénds for att ingripa i ledningen av emittenten. Kravet motsvarar det krav som
stdlls 1 det undantag som géller handelsportfoljer. I punkten hinvisas till forordning (EU) nr
2273/2003, som har antagits pa basis av marknadsmissbruksdirektivet (2003/6/EG) och som
upphévs den 3 juni 2016 nir marknadsmissbruksforordningen (MAR) tréder i kraft.

8 a §. Undantag fran anmdlningsskyldigheten for moderforetag till fondbolag eller tillhanda-
hdllare av investeringstjdnster. Paragrafen dr ny, men motsvarar i sak gillande lag. Bestdm-
melserna i 2 och 3 § i1 flaggningsforordningen tas for tydlighetens skull in i lagen s att de
finns i anslutning till de Gvriga undantagen fran flaggningsskyldigheten. Paragrafen grundar
sig pa artikel 12.4 och 12.5 1 insynsdirektivet.

8 b §. Undantag frdn anmdlningsskyldigheten for marknadsgaranter. Paragrafen ar ny, men
motsvarar i sak géllande lag. Paragrafens / mom. flyttas till denna paragraf fran 8 § 2 punkten.
Paragrafens 2 och 3 mom. motsvarar 4 § 1 och 2 mom. i flaggningsforordningen, vilka for tyd-
lighetens skull tas in i lagen s att de finns i anslutning till den egentliga undantagsbestimmel-
sen.

8 ¢ §. Undantag frdan anmdlningsskyldigheten for fondbolag och tillhandahdllare av investe-
ringstjdnster med verksamhetstillstind frdn ett tredjeland. Paragrafen &r ny, men motsvarar
gillande lag. Undantaget for moderforetag till fondbolag eller tillhandahallare av investerings-
tjdnster med verksamhetstillstind fran ett tredjeland flyttas for tydlighetens skull fran 9 § i
flaggningsforordningen till lagen, sé& att de finns i anslutning till de 6vriga undantagen fran
flaggningsskyldigheten.
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9 §. Flaggningsanmdlan. Paragrafens I mom. dndras sprakligt genom att ordet "dag" i den
sista meningen preciseras till "handelsdag" i overensstimmelse med momentets forsta mening.
Andringen inverkar inte pa paragrafens sakinnehall. Till paragrafens 3 mom. fogas en skyldig-
het att i flaggningsanmélan dela upp de andelar som avses i 5, 6, 6 a och 6 b § 1 detta kapitel.
Skyldigheten grundar sig pé andra stycket i den nya artikel 13a.1 i insynsdirektivet. Anmal-
ningsskyldigheten kan uppkomma pé ménga olika grunder. Om det alltsa i den andel som ska
anmalas ingar aktieinnehav enligt artikel 9, ratt att utdva rostratt med aktierna enligt artikel 10
samt sddana finansiella instrument enligt artikel 13 som har liknande effekt som aktieinnehav,
ska dgar- och rostandelarna delas upp enligt slag i flaggningsanmélan.

10 §. Mdlbolagets anmdlningsskyldighet. Paragrafen grundar sig pé artikel 12.3 och 12.6 i in-
synsdirektivet. I paragrafen intas en mening om den information som ska inga i flaggningsan-
malan och om offentliggdrande av andra uppgifter i anmélan. Meningen finns for narvarande i
7 § 1 flaggningsforordningen. Andringen dndrar séledes inte géllande lag.

10 a §. Undantag frdn anmdlningsskyldigheten for mdlbolag med bolagsriittslig hemort i ett
tredjeland. Paragrafen &r ny, men motsvarar gillande lag. Till paragrafen flyttas 13 § 2 och
3 mom. i detta kapitel. Det undantag som géller malbolag med bolagsrittslig hemort i ett tred-
jeland behdvs séllan, och darfor ér det tydligast att foreskriva om detta i en separat paragraf.

12 §. Finansinspektionens behdérighet att utfdrda foreskrifter. Finansministeriets géllande be-
myndigande att utfarda férordning upphévs och i stillet tas det in en ny behorighet for Finans-
inspektionen att utfirda foreskrifter. Paragrafens rubrik dndras p&d motsvarande sétt. De &ren-
den som nédmns i den nuvarande paragrafen med bemyndigande ingér antingen i insynsdirekti-
vet eller 1 befogenhetema for kommissionen att anta bestimmelser pa lagre niva, och darfor
finns det inte nadgot behov av en ministerieférordning. De bestimmelser i ﬂaggmngsforord-
ningen som utférdats med stod av det géllande bemyndigandet och som grundar sig pa insyns-
direktivet tas in i detta kapitel, med undantag for férordningens 6 §, som &r av teknisk natur
och som giller innehéllet i flaggningsanmaélan. I fortsdttningen ska Finansinspektionen fore-
skriva om innehallet i flaggningsanmailan. Flaggningsférordningen kan darefter upphévas.

Andringarna fortydligar den helhet som flaggningsbestimmelserna utgodr, eftersom reglering-
en koncentreras till en forfattning och eftersom Flnansmspektlonen i fortsdttningen kan ut-
férda foreskrifter av teknisk art i den omfattning det &r mdjligt och nédvéndigt att utover EU-
lagstiftningen utfirda nationella bestdimmelser pa ligre niva.

13 §. Finansinspektionens rdtt att bevilja undantag. Paragrafen upphévs. De nationella be-
stimmelserna i / mom. om Finansinspektionens fullmakt att bevilja malbolaget undantag fran
flaggningsskyldigheten dr onddig, eftersom Finansinspektionen inte har detta handlingsut-
rymme med stdd av insynsdirektivet. Fullmakterna enligt 2 och 3 mom. att bevilja undantag
for mélbolag fran tredjelédnder flyttas till den nya 10 a §.

10 kap. Offentliggorande och tillgiinglighallande av obligatorisk information

5 §. Tillgéinglighdllande av obligatorisk information pd webbplatser. Till paragrafen fogas ett
nytt 2 mom. som grundar sig pa de dndrade artiklarna 4.1 och 5.1 i insynsdirektivet. Enligt
momentet ska en emittent halla bokslutet, verksamhetsberattelsen, revisionsberittelsen och
halvarsrapporten samt en bolagsstyrningsrapport tillgdngliga pa sin webbplats 1 minst tio ar, i
stéllet for tidigare fem &r. I momentet hanvisas till 7 kap. 5, 7, 8 och 10 §. Annan offentlig-
gjord information ska alltjamt héllas tillgénglig i fem ar.

6 §. Tillgdanglighdllande av obligatorisk information i den centrala lagringsenheten. Till para-
grafen fogas ett nytt 2 mom. som grundar sig p& de dndrade artiklarna 4.1 och 5.1 i insynsdi-
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rektivet. Andringen motsvarar dndringen av 5 §. Enligt momentet ska den som uppritthaller
den centrala lagringsenheten hélla den information som emittenten offentliggjort och som
lamnats till lagringsenheten tillgénglig for allmédnheten i minst tio ar, i stéllet for tidigare fem
ar.

8 §. Bemyndigande att utfirda forordning. Bemyndigandet for finansministeriet att utfarda
forordning preciseras till f6ljd av de nya befogenheterna att anta bestimmelser som ingér i in-
synsdirektivet. Enligt artikel 21.2 i insynsdirektivet ska medlemsstaten se till att det i med-
lemsstaten finns minst en fungerande central lagringsenhet for tillgénglighallande av obligato-
risk information. I Finland dr Helsingforsborsen (Nasdag OMX Helsinki Oy) central lag—
ringsenhet. De befogenheter for kommissionen att anta bestimmelser pé ldgre nivé som ingér i
den nya artikel 21a.3 och i den dndrade artikel 22 i insynsdirektivet kommer i framtiden att
inverka pa de tekniska krav som stills pa de nationella centrala lagringsenheterna. Bemyndi-
gandet i paragrafen méste preciseras sé att den som uppratthaller den centrala lagringsenheten
i Finland vid behov kan bindas till senare EU-bestdimmelser pa ldgre nivé via den nationella
lagstiftningen.

15 kap. Administrativa pafoljder

1 §. Ordningsavgift. 1 forteckningen 6ver de Overtradelser for vilka Finansinspektionen kan
pafora en ordningsavgift gors de dndringar som foljer av den dndrade artikel 28 och de nya ar-
tiklarna 28a och 28b 1 insynsdirektivet samt en nationell &ndring. I syfte att genomfora den
dndrade artikel 28b b flyttas de overtriadelser enligt / mom. 3 punkten som géller anmélan om
betydande dgar- och rostandelar till 2 § om paféljdsavgift. Till paragrafens 1 mom. 4 punkt
flyttas 10 kap. 3 § 2 mom. frdn 2 § om péfoljdsavgift sa att det omfattas av ordningsavgiften.
Andringen hor inte samman med genomforandet av direktivet. Enligt momentet i fraga ska
emittenten ldmna den obligatoriska informationen till den centrala lagringsenhet som finans-
ministeriet utsett, till Finansinspektionen och till den berérda marknadsoperator som driver en
reglerad marknad. Diremot omfattas emittentens allménna skyldighet enligt 10 kap. 3 §
1 mom. att offentliggdra obligatorisk information sé att det kan tryggas att investerare har
opartisk tillgang till information fortfarande av pafdljdsavgiften i 2 §. Denna indelning &r mo-
tiverad med hénsyn till hur viktigt det enligt 3 § 1 mom. &r att obligatorisk information halls
tillgénglig for investerare.

2 §. Pdfoljdsavgift. 1 paragrafens forteckning over de overtriadelser for vilka Finansinspektion-
en kan pafora en pafoljdsavgift gors de dndringar som f6ljer av dndringarna av artiklarna 28a
och 28b i insynsdirektivet och en dndring som inte hor samman med det &ndrade direktivet.
De dvertrddelser som enligt insynsdirektivet inte behdver straffas med en péafoljd enligt artikel
28b ska alltjamt finnas i bestimmelsen om pafoljdsavgift i 2 § / mom. | momentet kvarstar
alltsa alltjamt 7 kap. 7 § (Bolagsstyrningsrapport), 10 kap. 3 § 1 mom. (Distribution av obliga-
torisk information) och den nya 8 kap. 6 b § (Likabehandling av innehavare av obligations-
lan). Maximibeloppen av de pafdljdsavgifter som pafors vid Gvertrddelser av dessa bestdm-
melser kvarstar ofordandrade i 41 § 1 lagen om Finansinspektionen. I momentet stryks 7 kap.
14 och 15 § som géller ledningens delarsredogorelse och som ska upphidvas. I 3 punkten i
momentet gors en nationell &ndring sé att hénvisningen till 10 kap. 3 § &ndras till en hénvis-
ning enbart till 3 § 1 mom., pd samma sétt som ovan i 1 §. Till punkten fogas dessutom en
hénvisning till den nya 8 kap. 6 b §.

I det nya 2 mom. foreskrivs i enlighet med den &ndrade artikel 28a i insynsdirektivet att {ol-
jande overtradelser omfattas av pafoljdsavgift: 7 kap. 5 och 6 § (Offentliggérande av bokslut
och verksamhetsberittelse samt bokslutets och verksamhetsberittelsens innehall), 7 kap. 8 §
(Revisionsberittelse och dess offentliggorande) och 7 kap. 10—14 § om offentliggorande av
information, inklusive den nya 14 § som grundar sig pa den dndrade artikel 6 (Rapport om be-
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talningar till staternas regeringar). I enlighet med direktivet omfattar pafoljdsavgiften ocksé
den nya 8 kap. 6 a § (Offentliggérande av fordndringar i rittigheter som ar forenade med vir-
depapperen) samt 9 kap. 5, 6, 6 a och 6 b §, vilka giller forsummelse av skyldigheten att an-
méla betydande dgar- och rostandelar, samt 9 och 10 §. Den géllande ordalydelsen i 3 mom.
dndras endast spréakligt.

17 kap. Tillsynsbefogenheter

1 a §. Upphdivande av rostrdtt. Paragrafen ar ny och grundar sig pa artikel 28b.2 i insynsdirek-
tivet. I syfte att genomfora insynsdirektivet méste det i lagen tas in en uttrycklig bestimmelse
som gor det mojligt att tillfalligt upphéva rostréitten for den som bryter mot bestimmelserna
om anmélan av betydande dgar- och rostandelar i 9 kap. Enligt punkten far medlemsstaterna
begrdnsa upphdvande av rostritten till de allvarligaste overtradelserna. Eftersom upphdvandet
av rostrétten innebér ett betydande ingrepp i aktiedgarens rattigheter, far Finansinspektionen
upphéva rostrétten endast av vigande skal.

Aven om upphivandet av rostriitten innebir ett betydande ingrepp i aktiedigarens rittigheter,
har bestimmelserna om flaggningsskyldigheten intagits i syfte att trygga transparensen pa
vardepappersmarknaden och likabehandlingen av dgare till aktier som ar foremal for handel.
For att rostratten ska kunna upphivas maste det dock foreligga vagande skal. De konsekvenser
som en forsummelse av flaggningsanmélan har maste vara betydande med tanke pa bade
transparensen pé véirdepappersmarknaden och utdvandet av aktiedgarnas rostritt i mélbolaget.
Till dessa kan ridknas atminstone situationer dar den anmilningsskyldiges verksamhet &r upp-
satlig eller grovt oaktsam och den information som ska anmaélas dr betydande med tanke pa
styrkeforhéallandena mellan bolagets aktiedgare. Betydelse ska ges t.ex. omstandigheter i an-
slutning till bolagets dgarstruktur och marknadens forvantningar i friga om dem, sdsom even-
tuella uppkopserbjudanden eller andra arrangemang som géller bestimmande inflytande samt
hurudana parterna i dvertrddelsen och arrangemangen ar. Med betydande dgar- och rostandelar
ar det mojligt att paverka inte bara vid bolagsstimmor, utan dven pa aktiernas vérde i ett vi-
dare perspektiv. En betydande édgare eller annan innehavare av dgar- eller rostandelar kan pa-
verka bolagets framtida utveckling och aktiens virde pa olika sitt. Agarfordelningen och en
eventuell koncentration av dgandet paverkar ocksé aktiens likviditet. Nar en Overtrdadelse be-
doms och ett forbud dvervigs ska Finansinspektionen ocksa i tillimpliga delar beakta de all-
ménna principerna om paforande av pafoljdsavgift och avstdende fran pafoljd i 41 och 42 § i
lagen om Finansinspektionen.

Forbudet att utdva rostrétten kan gélla endast de aktier i friga om vilka dgar- och rostandelen
ska anmalas enligt 9 kap. I regel upphéavs rostratten endast tills flaggningsanmélan har gjorts i
enlighet med lag. Detta kraver i praktiken att Finansinspektionen kan konstatera att anmaélan
gjorts. Enligt bestimmelsen kan Finansinspektionen dock av sirskilt vigande skél forlinga
forbudet for en viss tid, dock hogst tre ménader. Den tid forbudet géller motsvarar den léngsta
kallelsetiden till bolagsstimma enligt 5 kap. 19 § i aktiebolagslagen, vilken tillimpas pa pub-
lika bolag. Det dr nodvéndigt att foreskriva om en mojlighet att forlanga forbudet i enskilda,
sdrskilt grova fall. Avsikten med en avsiktlig forsummelse av flaggningsanmailan kan t.ex.
vara att de dvriga aktiefigarna inte hinner anmaéla sig inom utsatt tid till en redan tidigare sam-
mankallad bolagsstdmma, trots att de skulle ha anmalt sig om flaggningsanmélan hade offent-
liggjorts i enlighet med lagen.

Enligt bestimmelsen innebar forbudet ocksa att en aktiedgare inte kan vara representerad vid
bolagsstimman med de aktier som dvertradelsen giller. Det ar alltsa inte fraga enbart om ett
forbud mot att rosta med dem. Detta har betydelse med tanke pa tillimpningen av vissa be-
stimmelser om kvalificerad majoritet i aktiebolagslagen.
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Det ar Finansinspektionen som har befogenhet att med stdd av paragrafen meddela férbudet.
Finansinspektionen overvakar dven i ovrigt skyldigheten att anmaéla betydande dgar- och rost-
andelar enligt 9 kap. i virdepappersmarknadslagen. Finansinspektionen kan effektivast fast-
stdlla att flaggningsanmélan forsummats, beddma hur allvarlig gdrningen dr och gérningens
inverkan pa bolaget, dess aktiedgare och vérdepappersmarknaden och konstatera att flagg-
ningsskyldigheten senare har uppfyllts. Ett forbud mot att utdva rostrétten ska alltsé inte vara i
kraft direkt med stod av lag, utan ska trida i kraft forst nér Finansinspektionen fattat ett beslut
om saken. Ddrigenom ér lagligheten hos den rdstlingd for bolagsstimman som avses i 5 kap.
23 § i aktiebolagslagen inte beroende av eventuella overtradelser av 9 kap. i virdepappers-
marknadslagen sa ldnge Finansinspektionen inte fattat nagot beslut om forbud. Finansinspekt-
ionen ska enligt paragrafen anmila forbudet inte bara till de som berdrs utan dven till mélbo-
laget.

Det behdver inte foreskrivas sarskilt i lag om vem som &r berattigad att géra en ansdkan om
forbud. I enlighet med de allmédnna forvaltnings- och processréttsliga principerna kan en anso-
kan goras av den som har ett godtagbart rittsligt intresse i drendet. Det kan t.ex. vara friga om
mélbolaget sjélvt, dess aktiedgare, ndgon annan som har rétt att utova rostrétt med aktierna el-
ler den som driver en reglerad marknad pé vilken virdepapperen &r foremal for handel. For-
budet medfor inte forvagran eller frysning av formogenhetsrattigheter i anslutning till aktierna,
sasom ratt till utdelning eller mottagande av fusionsvederlag.

1.2 Lagen om Finansinspektionen
4 kap. Administrativa pafoljder

33 §. Verkstillighetsforbud och rittelseuppmaning. Paragrafens 4 mom. dndras genom att man
till det fogar nya 2, 3 och 5 punkter, varvid de nuvarande 2—>5 punkterna fir nya nummer.
Andringarna ir informativa hanvisningar till speciallagstiftningen och &ndrar inte paragrafens
sakinnehall. Endast den bestaimmelse i 17 kap. 1 a § 1 virdepappersmarknadslagen som ndmns
15 punkten ar ny.

40 §. Pdfoljdsavgift. Till paragrafen fogas ett nytt 4 mom. Enligt momentet kan pafoljdsavgift
péaforas en sadan person i den juridiska personens ledning vars forpliktelser har asidosatts ge-
nom en giming eller forsummelse som avses 1 denna paragraf. Paragrafen stimmer verens
med artikel 28.2 i insynsdirektivet. Medlemsstaterna ska mojliggora att pafoljdsavgift pafors
en medlem av den juridiska personens forvaltningsorgan vid overtrddelser enligt direktivet en-
ligt vad som foreskrivs i den nationella lagstiftningen. I 20 kap. 1 § 6 mom. i kreditinstitutsla-
gen finns en bestimmelse med samma innehéll som baserar sig pa kreditinstitutsdirektivet. En
motsvarande bestimmelse ingér ocksa i lagen om investeringstjanster och i resolutionslagen.

Motsvarande reglering ska sittas i kraft inte bara till foljd av det dndrade insynsdirektivet utan
ocksa till f6ljd av MAR (marknadsmissbruksforordningen) och MiFID II (férordningen om
marknader for finansiella instrument) under 2015 och 2016. Om det ingér en bestimmelse om
personligt ansvar i lagen om Finansinspektionen, dér det dven foreskrivs om andra allménna
principer som géller administrativa pafoljder, behovs inte samma bestdmmelse sérskilt 1 varje
sektorslag. Nu i detta sammanhang upphévs 20 kap. 1 § 6 mom. i kreditinstitutslagen. De 6v-
riga sektorsbestimmelserna kan upphdvas som onddiga nar momentet har tratt i kraft.

Den krets av personer som hor till ledningen faststélls i enlighet med de bolagsrittsliga be-
stimmelser som tilldimpas pa en juridisk person, om inte ndgot annat foljer av speciallagstift-
ningen om den juridiska personen i friga. Till exempel enligt 6 kap. i aktiebolagslagen omfat-
tar bolagets ledning den verkstéllande direktoren, styrelsen och forvaltningsradet samt eventu-
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ella andra i 6 kap. 26 § i aktiebolagslagen angivna representanter for bolaget i enlighet med
deras behorighet. Den krets av personer som hor till ledningen enligt 1 kap. 20 § i kreditinsti-
tutslagen och 1 kap. 12 a § i lagen om investeringstjidnster 4r mera omfattande. Ytterligare en
forutsattning for att en fysisk person kan paforas en péafoljdsavgift, i tilldgg till eller i stéllet
for en pafoljdsavgift som pafors den juridiska personen, &r alltjimt att den fysiska person som
gjort sig skyldig till 6vertrddelsen pa ett betydande sétt har bidragit till garningen eller for-
summelsen.

41 §. Pdforande av pafoljdsavgifi. Paragrafens 6 mom. upphéivs Paragrafen giller pafoljdsav-
giftens maxumbelopp vid vissa girningar som grundar s1g pad EU-bestimmelserna samt be-
rakningen av gdringsmannens omséttning. Det redogdrs ndrmare for saken i motiveringen till
41 a§.

I definitionen pa omséttning i paragrafens 7 mom. stryks hanvisningen i / punkten till omsatt-
ningen i ett foretag som hor till en koncern. Pé nationell niva ska paféljdsavgiften bestimmas
enbart enligt omséttningen hos det foretag som begatt dvertridelsen, och dérfor ar hinvisning-
en till koncernfoérhéllandet onddig. I 7 mom. 2 och 3 punkten gors dessutom vissa terminolo-
giska preciseringar i definitionen av omséttningen for foretag inom forsakringsbranschen.

41 a §. Pdfoljdsavgiftens maximibelopp i vissa fall. Paragrafen ar ny. I paragrafen foreskrivs
om pafoljdsavgiftens maximibelopp och om sittet att rikna ut omséttningen i enlighet med
EU-bestdmmelserna. Det &r tydligast att foreskriva om dessa i en ny 41 a §, sé att de skiljer sig
frén de bestimmelser som baserar sig pa nationell provning. I 41 § foreskrivs alltjamt om pé-
foljdsavgiftens maximibelopp och om sittet att rikna ut omséittningen nér det géller sidana
overtradelser som det kan foreskrivas om nationellt. EU-bestimmelserna forutsétter att kon-
cernomséttningen ligger till grund for paféljdsavgiften, om det foretag som begatt overtriadel-
sen ingdr i en koncern.

Paragrafens / mom. har i sak samma innehall som nuvarande 41 § 6 mom., som upphévs.
I momentet foreskrivs om pafdljdsavgiftens maximibelopp nér dvertrddelsen grundar sig pa
kreditinstitutsdirektivet, resolutionsdirektivet eller forordningen om véardepapperscentraler.
I 2 mom. foreskrivs om pafoljdsavgiftens maximibelopp vid 6vertradelser av de bestimmelser
som grundar sig pa insynsdirektivet med en hénvisning till 15 kap. 2 § 2 mom. i vérdepap-
persmarknadslagen. 1 3 mom. foreskrivs pa motsvarande sétt som i géllande 41 § 6 mom. om
pafoljdsavgiftens alternativa maximibelopp.

I 4 mom. anges hur omséttningen ska berdknas nar paféljder enligt denna paragraf pafors. Sat-
tet att berfikna omsdttningen motsvarar EU-bestimmelserna. Till exempel enligt artikel
28b.1 c i insynsdirektivet avses med omséttning, om gérningen har begatts av en juridisk per-
son som #r skyldig att uppritta en konsoliderad redovisning, den totala omséttningen eller
motsvarande typ av intdkt enligt de relevanta rakenskapsdirektiven enligt den senast godkénda
konsoliderade redovisningen. I den definition som tas in i momentet ingér alltsa ocksa omsitt-
ningen i sddana fall d& foretaget hor till en koncern.

1.3 Kreditinstitutslagen
7 kap. Forvaltnings- och styrningssystem
1 §. Allmdnna krav pd forvaltnings- och styrningssystem. Det foreslés att 5 mom. dndras sé att

det utover till 7 kap. dven hénvisas till 8 a kap. D4 ar det inte nddvéndigt att i 8 a kap. nimna
om ett eventuellt forvaltningsrdd som kan godkénna aterhdmtningsplanen. Syftet med 4dnd-
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ringen &r att harmonisera bestimmelserna med Gvriga bestimmelser om styrelsens eller for-
valtningsradets uppgifter i denna lag.

8akap.  Aterhimtningsplan

5 §. Overscndande av dterhimtningsplanen for granskning. 1 paragrafens 1 mom. stryks hén-
visningen till férvaltningsradet. Eftersom det i 7 kap. 1 § enligt forslaget ocksa ska héanvisas
till 8 a kap., kan dven forvaltningsradet godkénna en aterhdmtningsplan, om denna uppgift en-
ligt kreditinstitutets eller den finansiella foretagsgruppens moderforetags bolagsordning eller
stadgar hor till forvaltningsradet.

9 §. Granskning av dterhimtningsplaner for Jfinansiella foretagsgrupper. 1 paragrafens I mom.
stryks hanvisningen till férvaltningsradet pa samma grunder som i 5 §.

20 kap. Administrativa pafoljder

1 §. Pafoljdsavgift. Paragrafens 6 mom. upphédvs som onddig eftersom samma bestimmelse tas
in 140 § 1 lagen om Finansinspektionen som ett nytt 4 mom. Andringen fortydligar och féren-
hetligar lagstiftningen eftersom Finansinspektionens befogenheter att pafora pafoljdsavgift
grundar sig pa flera speciallagar, i vilka det borde iakttas sinsemellan enhetliga kriterier, om
inte ndgot annat foljer av EU-lagstiftningen eller de nationella sektorsbestimmelserna.

14 Lagen om myndigheten for finansiell stabilitet
2 kap. Forvaltning

6 §. Anmdlningsskyldighet. Paragrafens 5 mom. preciseras sé att tjansteméannen vid Verket for
finansiell stabilitet ska géra den anmélan om sina bindningar som avses i paragrafen till verket
i stéllet for till finansministeriet. Syftet med anmélningarna om bindningar &r att stodja den
utndmnande myndighetens provning vid bedomningen av att en person som utnédmns till en
uppgift inte har sddana bindningar som stér i strid med de krav pa oberoende som uppgiften
forutsatter. Dérfor dr det motiverat att anmélningarna om bindningar fran de tjinstemén i frga
om vilka Verket for finansiell stabilitet har utnimningsbefogenhet riktas till verket i stéllet for
till finansministeriet. Verkets overdirektor samt ordféranden, vice ordforanden och medlem-
marna i styrelsen for Verket for finansiell stabilitet limnar sina anmélningar till finansministe-
riet pd samma sétt som nu.

Paragrafens 6 mom. dndras s att forteckningen over insideranmélningarna fran tjinsteménnen
samt ordforanden, vice ordféranden och medlemmarna i styrelsen for Verket for finansiell
stabilitet ska foras av verket i stéllet for av finansministeriet. Eftersom det ar frdga om med-
lemmarna i verkets forvaltningsorgan och verkets tjanstemén ar det mest dndamalsenligt att
forteckningen finns vid verket och att det kan ordna forvaltningen av registret pa samma sétt
som Gvriga aktorer med motsvarande skyldighet.

3 kap. Fondens tillgangar och placeringen av dem samt kostnader och upplining

4 8. Placerzngsbeslut om fondtillgdangar. Hanvisningen till 2 kap. 6 och 7 § i paragrafens
4 mom. preciseras pd grund av dndringen av 6 § 5 mom.
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2 Nirmare bestimmelser och foreskrifter
2.1 EU-bestimmelser pa ligre niva

Genom ett direktiv har genomforandedirektivet for insynsdirektivet dndrats si att de bestim-
melser som strider mot det dndrade insynsdirektivet har upphévts. Andringarna inverkar inte
pa de nationella bestimmelserna.

I det &ndrade insynsdirektivet ingér nya eller 4ndrade befogenheter for kommissionen att anta
delegerade akter. Med stod av den dndrade artikel 4.7 i insynsdirektivet ska kommissionen
anta tekniska standarder for tillsyn for ett elektroniskt rapporteringsformat som ska anvéndas
inom EES och med hjilp av vilket emittenten fr.o.m. den 1 januari 2020 ska uppratta bokslut
och verksamhetsberittelse. Esma ska gora en kostnads- och intdktsanalys om behovet och
overlamna ett forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den
31 december 2016. I lagforslaget, ndrmare bestdmt i 7 kap 5 § 1 mom. i vérdepappersmark-
nadslagen, foreskrivs om emittentens skyldighet att offentliggdra bokslutet och verksamhets-
beréttelsen i enlighet med kommissionens tekniska standarder for tillsyn. Detta forutsétter i
praktiken att kommissionens standarder har antagits.

I den dndrade artikel 21.4 i insynsdirektivet ingér en befogenhet for kommissionen att anta de-
legerade akter. I dessa ska kommissionen faststélla miniminormer for de centrala lagringsen-
heterna och spridningen av information, regler for att sékerstélla teknisk driftskompatibilitet
mellan de nationella centrala lagringsenheterna och regler om tillgéngen till information i de
olika nationella centrala lagringsenheterna pé unionsniva. Det har inte satts ut nadgon tidsfrist
for antagandet av de delegerade akterna. Kommissionens befogenheter ansluter sig till den
elektroniska atkomstpunkt som avses i den nya artikel 21a i insynsdirektivet och som Esma
ska inrdtta senast den 1 januari 2018 och dérefter driva. Befogenheten ansluter sig ocksa till
den ovanndmnda artikel 4.7, enligt vilken emittenterna fr.o.m. den 1 januari 2020 ska uppratta
bokslut och verksamhetsberittelser pa unionsniva med hjélp av det elektroniska rapporterings-
formatet. Enligt den &ndrade artikel 22 i insynsdirektivet har kommissionen befogenhet att
anta sddana tekniska standarder for tillsyn som faststéller de tekniska krav som stélls pa de
nationella centrala lagringsenheterna for att mojliggora tillgangen till information unionsniva.

I standarderna anges den unika identitetsbeteckning for varje emittent som ska anvindas av de
centrala lagringsenheterna och ett enhetligt elektroniskt format som emittenterna ska anvénda
for att overldmna obligatorisk information till de centrala lagringsenheterna. Enligt artikel
22.2 ska de tekniska kraven i direktiv 2012/17/EU, som géller kompatibiliteten mellan de nat-
ionella handelsregistren, beaktas nér standarderna utarbetas. Esma ska senast den 27 novem-
ber 2015 till kommissionen dverldimna forslagen till tekniska standarder for tillsyn. Kommiss-
ionens befogenheter att anta réttsakter inverkar inte pé de géllande nationella bestimmelserna,
men nog pa emittenternas verksamhet och verksamheten hos den som upprétthéller den nat-
ionella centrala lagringsenheten. I lagforslaget, i 10 kap. 8 § i virdepappersmarknadslagen, in-
gar ett bemyndigande for finansministeriet att utfarda en férordning om den nationella centrala
lagringsenheten.

Med stod av artikel 9.6 b och artikel 13.1 a, 13.2 och 13.4 i insynsdirektivet har kommissionen
befogenhet att anta sddana tekniska standarder for tillsyn som géller anmédlan om betydande
dgar- och rostandelar. Tekniska standarder for tillsyn som géller flaggning har antagits i janu-
ari 2015. Dessa standarder géller bl.a. metoden for berdkning av troskelvirdet pa fem procent
samt aktier som innehas av marknadsgaranter och aktier i handelsportfoljer. I standarderna f6-
reskrivs dessutom om metoderna for att berdkna saddana rostandelar som grundar sig pa finan-
siella instrument vilkas vérde faststélls enligt en aktiekorg, ett index eller ndgot annat refe-
rensviarde samt om metoderna for att faststélla det s.k. deltavirdet for finansiella instrument
vilka endast ger mojlighet till kontantavrakning. Esma ska uppritta och uppdatera en indikativ
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forteckning Over de finansiella instrument som omfattas av anmélningsskyldigheten. Kom-
missionen har dessutom rétt att anta en delegerad akt som géller innehallet i flaggningsanmai-
lan, tidsfristen for anmélan och till vem anmaélan ska goras. Kommissionens befogenheter in-
verkar pd Finansinspektionens foreskrifter och anvisningar och de maste anpassas till kom-
missionens nuvarande och framtida réttsakter pé lagre niva.

2.2 Nationella bestimmelser pa ligre niva
Flaggningsforordningen

Nér de dndringar av virdepappersmarknadslagen som ingar i lagforslaget har trétt i kraft be-
hovs inte ﬂaggmngsforordmngen langre och den kan upphévas. 1 9 kap. 14 § i vardepappers-
marknadslagen ingér en ny fullmakt for Finansinspektionen att utfdrda foreskrifter om inne-
héllet 1 flaggningsanmélan. Denna bestdmmelse finns for ndrvarande i flaggningsférordning-
en. Finansinspektionens foreskrift behovs alltsé tills kommissionen eventuellt senare antar
tekniska standarder for tillsyn om saken. Finansinspektionen méste &ven i Ovrigt anpassa sina
foreskrifter och anvisningar till kommissionens réttsakter pd ldgre niva. Av dessa orsaker kan
det gillande bemyndigandet att utfirda forordning i 9 kap. 12 § i vardepappersmarknadslagen
upphévas som onodigt.

Finansministeriets forordning om regelbunden informationsskyldighet for vérdepappersemit-
tenter

Forordningen méste éndras s att den stimmer overens med de innehallsméssiga och tekniska
andringarna i lagforslaget. Till dessa dndringar hor t.ex. slopandet av skyldigheten att offent-
liggora kvartalsrapporter och ledningens deldrsredogorelser, vilket inverkar pa 2 kap. i forord-
ningen. Aven bemyndigandet att utfdrda forordning i 7 kap. 17 § i vérdepappersmarknadsla-
gen maste dndras.

Prospektforordningen

Andringen av troskelvirdet i 4 kap. 3 § 1 mom. i virdepappersmarknadslagen inverkar inte pa
forordningen. Bemyndigandet att utfirda forordning i 5 kap. 11 § 4 punkten i lagen maéste
dock éndras sa att det stimmer Overens med det dndrade troskelvirdet.

3 Ikrafttridande- och 6vergingsbestimmelser

Lagarna foreslas trada i kraft den 26 november 2015, samtidigt som dndringarna av insynsdi-
rektivet senast ska genomforas nationellt. I friga om vissa bestimmelser dr det dock nddvén-
digt att utforma dvergangsbestdmmelser. I lagen om éndring av virdepappersmarknadslagen
ska det foreskrivas att den tre manader ldnga tidsfrist som avses i 7 kap. 3 b § ska borja den 27
november 2015 vid tillimpningen av bestimmelserna om valet av hemstat for den regel-
bundna informationsskyldigheten. Dessutom géller de nya presumtionsbestimmelserna i
samma paragraf endast emittenter som noteras pa en reglerad marknad forst efter att lagen trétt
1 kraft, eller som tidigare har varit noterade, men som nér lagen tréder i kraft inte har nédgon
hemstat enligt de gamla bestimmelserna.

De nya bestimmelserna i 7 kap. i vardepappersmarknadslagen om offentliggorande av bok-
slut, verksamhetsberittelser och halvarsrapporter och om tidsfristerna for tillgénglighallande
av dem i den centrala lagringsenheten samt om slopandet av kravet pa att offentliggéra kvar-
talsrapporter kommer att tillimpas pa information som offentliggdrs efter att lagen trétt i kraft.
Déarmed tillimpas de nya bestimmelserna redan pé information som offentliggors for den ré-
kenskapsperiod som slutar den 31 december 2015. Diremot ska den rapport om betalningar
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till staternas regeringar som avses i 7 kap. 14 § offentliggdras forsta géngen i enlighet med
bokslutsdirektivet forst den 1 januari 2016 eller for den rakenskapsperiod som borjar efter det.

4 Forhallande till grundlagen samt lagstiftningsordning

De foreslagna bestimmelserna motsvarar till sin natur och omfattning den géllande lagstift-
ningen, som har stiftats i vanlig lagstiftningsordning.

Grundlagsutskottet har i1 sak jdmstillt ekonomiska péafoljder av straffkaraktdr med straffrétts-
liga péfoljder (GrUU 17/2012 rd, GrUU 9/2012, s. 2, GrUU 55/2005 rd, s. 2 och GrUU
32/2005 rd, s. 2). Enligt 2 § 3 mom. i grundlagen ska de allmdnna grunderna for administra-
tiva pafoljder bestimmas i lag eftersom det innebar utdvning av offentlig makt att pafora en
sadan typ av avgift. Utskottet har ocksa ansett att det dr fraga om betydande utdvning av of-
fentlig makt. Det ska enligt grundlagsutskottets praxis lagstiftas exakt och tydligt om betal-
ningsskyldigheten och grunderna for avgiftens storlek, lika vdl som om den betalningsskyldi-
ges rittsskydd och grunderna for att verkstilla lagen (GrUU 9/2012 rd, s. 2/, GrUU 57/2010
rd, s. 2/I1, GrUU 55/2005 rd, s. 2/I och GrUU 32/2005 rd, s. 2—3).

Den nya 17 kap. 1 a § i virdepappersmarknadslagen, som grundar sig pa den nya artikel 28b.2
i insynsdirektivet, innehaller dock en ny typ av pafoljd. Enligt 5 kap. 7 § i aktiebolagslagen
kan i bolagsordningen som en forutséttning for en aktiedgares deltagande i bolagsstimman
uppstillas att aktiegaren anmaéler sig till bolaget senast en viss dag, tidigast tio dagar fore bo-
lagsstimman. Hittills har dock inte en forsummelse av skyldigheten att anméla betydande
dgar- och rostandelar enligt 9 kap. i viardepappersmarknadslagen varit sammankopplad med
utovandet av rostritt. En ny bestimmelse gor det mojligt att tillfalligt upphdva rostriatten for
en aktiedgare som bryter mot bestimmelserna i 9 kap.

Aven om upphévandet av rostritten innebér ett betydande ingrepp i aktiedgarens réttigheter,
har bestdmmelserna om flaggningsskyldigheten intagits i syfte att trygga transparensen pé
vardepappersmarknaden och likabehandlingen av dgare till aktier som &r foremal for handel pa
en reglerad marknad. Pa det sétt som artikeln tillater avgrénsas upphdvandet av rostriatten pa
det sétts om beskrivs i paragrafen sa att det endast géller de mest allvarliga dvertradelserna.
Finansinspektionen kan upphéva rostritten endast av vigande skél. I regel upphévs rostritten
endast tills flaggningsanmaélan har gjorts i enlighet med lag. Enligt bestimmelsen kan Finans-
inspektionen dock av sérskilt vigande skél forlinga forbudet for en viss tid, dock hogst tre
manader. Den tid forbudet géller motsvarar den langsta kallelsetiden till bolagsstimma enligt
5 kap. 19 § i aktiebolagslagen, vilken tillimpas pa offentliga bolag. Det dr nodvandigt att fore-
skriva om en mdjlighet att forldnga forbudet i enskilda, sirskilt grova fall sa att fortroendet for
virdepappersmarknaden bevaras.

Pé de grunder som anges ovan kan lagforslagen behandlas i vanlig lagstiftningsordning.

Med stéd av vad som anforts ovan foreldggs riksdagen foljande lagforslag:

51



RP 11/2015rd

Lagforslag

Lag
om indring av virdepappersmarknadslagen

I enlighet med riksdagens beslut

upphdvs 1 virdepappersmarknadslagen (746/2012) 7 kap. 9 §, mellanrubriken fore 14 § samt
15 § och 9 kap. 13 §,

dndras 1 kap. 4 §, 3 kap. 6 § 2 mom., 4 kap. 3 § 1 mom. 4 punkten och 10 § 4 mom., 5 kap.
11 § 4 punkten, 7 kap. 2 § 2 mom., 3 §,4 § 1 mom., 5 och 10—14 §, 17 § 2 punkten och 18 §,
rubriken for 8 kap. och 8 kap. 1 §, 9 kap. 1 § 2 mom., 4 § 2 mom., 5 och 7—9 §, 10 § 1 mom.
och 12 §, 10 kap. 5 och 8 § samt 15 kap. 1 § 1 mom. och 2 §, avdem 15 kap. 1 § 1 mom. sa-
dant det lyder i lag 258/2013, samt

fogas till 7kap.nya3 aoch3b §,till 8 kap.nya6aoch6b§,till 9 kap.nya6a, 6 b, 8 a—
8 coch 10 a §, till 10 kap. 6 § ett nytt 2 mom. samt till 17 kap. enny 1 a § som foljer:

1 kap.
Allménna bestimmelser
48
Opartiskt tillhandahdllande av tillrdcklig information

Den som sjdlv eller enligt uppdrag erbjuder virdepapper eller ansdker om att vérdepapper
ska tas upp till handel pé en reglerad marknad eller en multilateral handelsplattform eller som
enligt 3—9 eller 11 kap. ar informationsskyldig gentemot investerare ska opartiskt och konse-
kvent tillhandahalla investerarna tillrdcklig information om omsténdigheter som kan inverka
vasentligt pa vardepapperens vérde.

3 kap.
Tillimpningsomrade och definitioner

6§
Hemstat for virdepappersemission

Hemstaten for en virdepappersemission ér Finland ocksé nér emittenten har sitt bolagsrétts-
liga séte i ett tredjeland och aktierelaterade vardepapper eller andra vardepapper dn de som av-
ses 1 3 mom. erbjuds till allménheten eller det gérs en ans6kan om att virdepapperen inom
Europeiska ekonomiska samarbetsomradet forst ska tas upp till handel i Finland. Om négon
annan dn emittenten har beslutat om erbjudandet eller ansokan om upptagande till handel pa
en reglerad marknad, kan emittenten senare som hemstat for emissionen vilja ndgon annan av
de EES-stater dér virdepapperen ér foreméal for handel pa en reglerad marknad.
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4 kap.
Offentliggérande av prospekt samt prospektets innehall

38

Undantag fran skyldigheten att offentliggora prospekt dd virdepapper erbjuds till allmdnhet-
en

Prospekt behdver inte offentliggéras om vardepapper erbjuds

4) inom Europeiska ekonomiska samarbetsomradet for ett sammanlagt vederlag p&4 mindre
dn 2 500 000 euro som beréknas for en tolvmanadersperiod, eller

10 §

Grundprospekt

De slutgiltiga villkoren for ett vardepapperserbjudande ska, om de inte framgar av grund-
prospektet eller av en komplettering av grundprospektet, ges in till Finansinspektionen samti-
digt som de offentliggdrs i enlighet med 2 mom. Finansinspektionen ska ge in dem till Euro-
peiska vérdepappers- och marknadsmyndigheten och, pa begéiran av den som har begért att
prospektet ska godkénnas, till den mottagande EES-statens behdriga myndighet med iaktta-
gande av vad som i 5 kap. 6 och 7 § foreskrivs om meddelanden till andra myndigheter.

5 kap.
Finansinspektionens behorighet och forfarandet vid godkinnande av prospekt
11§
Bemyndigande att utfdrda forordning
Genom forordning av finansministeriet far ndrmare foreskrifter utfardas om

4) utformningen av och innehéllet i prospekt som ska offentliggdras dver virdepapper som
ingar i ett erbjudande for vilket vederlaget inom Europeiska ekonomiska samarbetsomradet
for en tolvménadersperiod sammanlagt 4r mindre &n 5 000 000 euro men minst 2 500 000
euro.
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7 kap.
Regelbunden informationsskyldighet
28

Hemstat for sddana emittenters regelbundna informationsskyldighet som har emitterat aktier,
vdrdepapper som berdttigar till aktier och ddrmed jamférbara virdepapper

Bestdmmelser om hemstaten for den regelbundna informationsskyldigheten for emittenter
som har sitt bolagsrittsliga séte i ett tredjeland finns i 3 a §.

38

Hemstat for sadana emittenters regelbundna informationsskyldighet som har emitterat andra
vdrdepapper

Finland 4r hemstat for den regelbundna informationsskyldigheten for en emittent av andra
vardepapper dn sddana som avses i 2 §, nér de ar foremal for handel péa en reglerad marknad
och deras nominella vérde eller bokforingsmassiga motvarde understiger 1 000 euro, om emit-
tenten har sitt bolagsrittsliga séte i Finland.

En emittent av virdepapper som avses i 1 mom. och vars nominella vérde eller bokforings-
méssiga motvérde dr minst 1 000 euro ska som hemstat for den regelbundna informations-
skyldigheten vilja nadgon av de EES-stater dér emittentens virdepapper ar foremél for handel
pa en reglerad marknad eller den EES-stat dér emittenten har sitt bolagsrittsliga site. Valet av
hemstat for den regelbundna informationsskyldigheten ar i kraft minst tre ar at gdngen, dock
hogst sé lange som emittentens vardepapper ér foremél for handel pé en reglerad marknad i
EES-staten i frdga och emittentens i 2 § avsedda virdepapper inte har tagits upp till handel pé
en reglerad marknad.

En emittent ska offentliggdra uppgift om vilken EES-stat som valts till hemstat for den re-
gelbundna informationsskyldigheten. Uppgift om valet ska dessutom ges in till den behoriga
myndigheten i den EES-stat dir emittenten har sitt bolagsrittsliga sdte och i de EES-stater dar
emittentens virdepapper ér foremal for handel pa en reglerad marknad.

Bestdmmelser om hemstaten for den regelbundna informationsskyldigheten for emittenter
som har sitt bolagsrittsliga séte i ett tredjeland finns i 3 a §.

3a§
Hemstat for tredjelandsemittenters regelbundna informationsskyldighet

En emittent som har sitt bolagsrittsliga séte i ett tredjeland och som har emitterat aktier,
vardepapper som beréttigar till aktier och ddrmed jamforbara vardepapper, vilka dr foremal for
handel pé en reglerad marknad, ska som hemstat for den regelbundna informationsskyldighet-
en vilja nadgon av de EES-stater dir dessa vérdepapper dr foremal for handel pé en reglerad
marknad. Valet av hemstat for den regelbundna informationsskyldigheten ar i kraft s& lange
som emittentens vardepapper ar foremél for handel pa en reglerad marknad i EES-staten i
fraga.

En emittent som har sitt bolagsrittsliga séte i ett tredjeland och som har emitterat andra &n i
1 mom. avsedda vérdepapper, vilka dr foremél for handel pd en reglerad marknad, ska som
hemstat for den regelbundna informationsskyldigheten vélja ndgon av de EES-stater dér emit-
tentens vardepapper dr foremal for handel pa en reglerad marknad. Valet av hemstat for den
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regelbundna informationsskyldigheten dr i kraft minst tre ar &t gangen, dock hogst sa lange
som emittentens vardepapper ar foremél for handel pa en reglerad marknad i EES-staten i
frdga och emittentens i 1 mom. avsedda vérdepapper inte har tagits upp till handel pé en regle-
rad marknad.

En emittent ska offentliggéra uppgift om vilken EES-stat som valts till hemstat for den re-
gelbundna informationsskyldigheten. Uppgift om valet ska dessutom ges in till den behoriga
myndigheten i de EES-stater ddr emittentens vardepapper ar foremal for handel pé en reglerad
marknad.

3b§

Bestimmande av hemstat for den regelbundna informationsskyldigheten ndr emittenten inte
har offentliggjort hemstaten

Om en emittent som har emitterat virdepapper som avses i 3 eller 3 a § inte har offentlig-
gjort sin hemstat for den regelbundna informationsskyldigheten inom tre ménader frén det att
virdepapperen togs upp till handel pa en reglerad marknad, anses hemstaten vara den EES-stat
dér emittentens virdepapper dr foremal for handel pa en reglerad marknad. Om dessa EES-
stater &r fler &n en anses de alla vara hemstater for den regelbundna informationsskyldigheten
tills emittenten har valt en av dem, offentliggjort uppgiften och meddelat den till den behdriga
myndigheten i enlighet med 3 eller 3 a §.

48
Avgrdnsning av tillimpningsomrddet

Vad som i detta kapitel foreskrivs om informationsskyldighet géller inte

1) finska staten,

2) Finlands Bank,

3) finldindska kommuner och samkommuner,

4) andra stater och deras centralbanker eller regionala och lokala férvaltningsenheter,

5) Europeiska centralbanken,

6) sadana internationella offentliga organ i vilka minst en EES-stat &r medlem,

7) det europeiska finansiella stabiliseringsinstrument (EFSF) som avses i 1 § i lagen om
statsborgen for ett europeiskt finansiellt stabiliseringsinstrument (668/2010) och andra mot-
svarande emittenter eller finansiella instrument som har inréttats eller emitterats i syfte att
upprétthélla finansiell stabilitet i Europeiska monetdra unionen genom tillhandahallande av
tillfalligt finansiellt stod till medlemsstater vars valuta dr euro.

58
Offentliggdrande av bokslut och verksamhetsberdittelse

En emittent ska offentliggora sitt bokslut och sin verksamhetsberittelse utan obefogat
dr6jsmal senast tre veckor fore den bolagsstimma dér bokslutet ska framléggas for faststil-
lelse, dock senast fyra manader efter rdkenskapsperiodens utgang. Bokslutet och verksamhets-
berittelsen ska offentliggdras i enlighet med kommissionens tekniska standarder for tillsyn.
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10§
Offentliggorande av halvdrsrapport

En emittent av vardepapper ska offentliggdra en halvarsrapport for rakenskapsperiodens sex
forsta ménader. Skyldigheten géller dock inte en emittent som pé en reglerad marknad har
emitterat endast andra virdepapper én aktier, virdepapper som beréttigar till aktier och dér-
med jamforbara Vardepapper och som per enhet har ett nominellt virde av minst 100 000 euro
eller motsvarande belopp 1 ndgon annan valuta pa emissionsdagen.

Halvarsrapporten ska offentliggdras utan obefogat drdjsmal, dock senast tre manader efter
utgangen av rapportperioden. Tidpunkten ska offentliggdras sa snart den har faststéllts.

11§
Halvarsrapportens innehdll och utformning

Halvarsrapporten ska ge en rattvisande bild av emittentens verksamhetsresultat och finansi-
ella stillning. Halvarsrapporten ska utarbetas enligt samma redovisnings- och varderingsprin-
ciper som foljs 1 bokslutet. Uppgifterna 1 halvarsrapporten ska vara jimforbara med uppgifter-
na for motsvarande period under foregéende ridkenskapsperiod. Om emittenten ska upprétta ett
koncernbokslut, ges halvarsrapporten som information om koncernen.

Halvarsrapportens redogorelsedel ska innehélla en allmédn beskrivning av emittentens verk-
samhetsresultat och finansiella stillning samt dessas utveckling under rapportperioden. Redo-
gorelsedelen ska innefatta en beskrivning av betydande hdndelser och transaktioner under rap-
portperioden, av deras inverkan pa emittentens verksamhetsresultat och finansiella stéllning
och av betydande risker och osdkerhetsmoment i emittentens affiarsverksamhet under den
nidrmaste framtiden.

Halvarsrapportens tabelldel ska utarbetas i enlighet med de internationella redovisningsstan-
darder for delarsrapporter som avses i bokforingslagen (1336/1997).

12§
Granskning av halvdrsrapporten och offentliggorande av revisorsutlditande
Om emittentens revisor har granskat halvéarsrapporten ska revisorn i sitt utlatande uppge hur
omfattande granskningen varit. Revisorsutlatandet ska da fogas till halvarsrapporten.

Om emittentens revisor inte har granskat halvarsrapporten ska emittenten uppge detta i halv-
arsrapporten.

13§
Halvarsrapport for en forlingd rikenskapsperiod
Om en emittents rakenskapsperiod har forlédngts ska emittenten dessutom for de tolv forsta

ménaderna av rikenskapsperioden offentliggdra en halvérsrapport som motsvarar en sadan
halvarsrapport for rakenskapsperiodens sex forsta manader som avsesi 11 §.
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14 §

Rapport om betalningar till staternas regeringar av emittenter som dr verksamma inom utvin-
ningsindustrin eller avverkning av primdrskog

En emittent som dr verksam inom utvinningsindustrin eller avverkning av primérskog enligt
artikel 41.1 och 41.2 i Europaparlamentets och rédets direktiv 2013/34/EU om arsbokslut,
koncernredovisning och rapporter i vissa typer av foretag, om dndring av Europaparlamentets
och radets direktiv 2006/43/EG och om upphivande av rédets direktiv 78/660/EEG och
83/349/EEG ska en géng per ér offentliggdra en sddan rapport om betalningar till staternas re-
geringar som avses 1 artikel 43 eller 44 i det direktivet. Rapporten ska offentliggoras inom sex
manader efter rakenskapsperiodens slut.

17§
Bemyndigande att utfdrda forordning

Genom forordning av finansministeriet fir ndrmare bestimmelser utfirdas om
2) innehéllet 1 och offentliggérandet av i detta kapitel avsedda halvérsrapporter, bokslut och
verksamhetsberéttelser samt annan informationsskyldighet,

18§
Finansinspektionens behorighet att utfirda foreskrifter och bevilja undantag

Finansinspektionen far utfirda ndarmare foreskrifter om de uppgifter i verksamhetsberittel-
sen som avses i den forordning som utfardats med stod av 17 §.

Finansinspektionen ska bevilja emittenter vars hemstat ar ett tredjeland undantag att offent-
liggdra uppgifter i halvérsrapporter, bokslut och verksamhetsberittelser i enlighet med regle-
ringen i sin hemstat, om kraven enligt hemstatens lagstiftning anses motsvara de krav som
Finlands lagstiftning ‘stiller.

8 kap.
Annan informationsskyldighet och andra sirskilda skyldigheter

1§
Tilldmpningsomrade

Bestimmelserna i 2, 3 och 7 § i detta kapitel ska tillimpas pa emittenter som

1) har sitt bolagsrittsliga séte 1 Finland och vars vardepapper ar foremal for handel pé en re-
glerad marknad,

2) vars virdepapper ér foremal for handel pa en bors, eller

3) som har ansokt om att viardepapper de emitterat ska tas upp till handel pa en bors eller re-
glerad marknad i enlighet med 1 eller 2 punkten.

Bestimmelserna i 4—6 och 6 a § i detta kapitel ska tillimpas pa de emittenter som avses i
7 kap. 2, 3 och 3 a § och vars hemstat for den regelbundna informationsskyldigheten &r Fin-
land.
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Bestimmelserna i 8 § 1 detta kapitel ska tillimpas pa de emittenter som har sitt bolagsrétts-
liga séte i Finland och vars vardepapper ar foremal for handel pa en reglerad marknad.

Bestdmmelserna i 6 b § 1 detta kapitel ska tillimpas pé de emittenter som avses i 7 kap.
3 och 3 a § och vars hemstat for den regelbundna informationsskyldigheten 4r Finland.

6as
Offentliggorande av fordndringar i rittigheter som dr forenade med virdepapperen

En emittent ska utan drdjsmél offentliggdra fordndringar i réttigheter som dr forenade med
de emitterade virdepapperen.

6b§
Likabehandling av innehavare av obligationsldn

Den som emitterar obligationslén ska se till att alla innehavare av obligationsldn som har
emitterats samtidigt och p& samma villkor behandlas lika med avseende pé de réttigheter som
ar forenade med skuldebreven.

9 kap.
Anmiilan om betydande ilgar- och rostandelar
1§
Tilldmpningsomrdde

Detta kapitel ska tillampas pa borsbolag som dr mélbolag och pa deras aktiedgare och perso-
ner som jamstdlls med aktiedgare. Detta kapitel ska tillimpas ocksé pa andra emittenter vars
hemstat for den regelbundna informationsskyldigheten ar Finland enligt 7 kap 3 a § 1 mom.
och pé deras aktieéigare och personer som jamstélls med aktieégare.

48
Personer som jiamstdlls med aktiedigare

Med aktiedgare jamstélls personer som utdvar bestimmande inflytande i aktiedgaren samt
andra personer vars andel enligt 5, 6, 6 a eller 6 b § eller inkluderade andel i malbolaget enligt
7 § fordndras.

5§
Skyldighet att anmdla dgar- och réstandelar

En aktiedgare ska anmila sin dgar- och rostandel till malbolaget och Finansinspektionen
(flaggningsanmdlan) néar andelen uppnar, dverskrider eller underskrider 5, 10, 15, 20, 25, 30,
50 eller 90 procent eller tva tredjedelar av rdstetalet eller totalantalet aktier i malbolaget
(flaggningsgrdns).
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6al
Skyldighet att anmdila finansiella instrument

Flaggningsanméilan ska goras ocksa dé aktiedgaren pa basis av ett finansiellt instrument har
ratt att forvérva ett sadant antal aktier i mélbolaget som uppnér, dverskrider eller underskrider
flaggningsgrénsen. Vid tillimpningen av denna paragraf betraktas som finansiellt instrument
ocksa ett finansiellt instrument vars vérde bestdms utifran en aktie i méalbolaget och som har
liknande ekonomisk effekt som ett finansiellt instrument som berattigar till aktier i malbola-
get. Flaggningsanmaélan ska goras oberoende av om det finansiella instrumentet realiseras ge-
nom fysisk eller kontant avveckling av de underliggande tillgdngarna.

Den égar- eller rostandel som avses i 1 mom. och som grundar sig pa ett finansiellt instru-
ment ska beréknas med hénsyn till det totala nominella beloppet for aktierna. Om ett finansi-
ellt instrument endast kan realiseras genom kontantavrédkning, ska andelen berdknas enligt det
deltajusterade antalet aktier.

Skyldigheten att gora en flaggningsanmilan giller endast finansiella instrument som kan
leda till att aktiedgaren forvéarvar en dgar- eller rostandel. Fran dem fér det da inte goras av-
drag med finansiella instrument som kan leda till att aktier i ssamma malbolag avyttras.

6b 8§

Anmdlningsskyldighet pa basis av sammanldggning av dgar- och réstandelar samt finansiella
instrument

Flaggningsanmailan ska goras ocksa nir den dgar- och rostandel som en aktiesigare har enligt
5 och 6 § och den dgarandel som grundar sig pé ett finansiellt instrument enligt 6 a § samman-
lagt uppnér, overskrider eller underskrider flaggningsgrénsen.

Flaggningsanméilan ska goras ocksa nér aktiedgaren forvirvar de i 6 a § avsedda finansiella
instrumentens underliggande aktier.

78
Berdkning av dgar- och rostandelar

Till en aktiedgares anmédlningspliktiga andel rdknas vid tillimpningen av 5, 6, 6 aoch 6 b §

1) dgar- och rostandelar i foretag och stiftelser dir aktiedgaren har bestimmande inflytande,

2) dgar- och rostandelar 1 pensionsstiftelser och pensionskassor for aktiedgaren och foretag
dér denne har ett bestimmande inflytande.

8§
Undantag fran anmdlningsskyldigheten
Bestdmmelserna i detta kapitel géller inte
1) aktier som forvérvas endast for clearingverksamhet for hogst fyra handelsdagar och inte

heller den som forvarar aktier och som i denna egenskap innehar aktier och kan utéva den
rostritt som dr knuten till de forvaltade aktierna endast enligt sérskilda anvisningar,

59



RP 11/2015rd

2) dgar- och rostandelar i en handelsportfolj som innehas av ett kreditinstitut eller en tillhan-
dahéllare av investeringstjénster, om

a) andelen i handelsportfoljen inte Gverstiger 5 procent av rostetalet eller totalantalet aktier i
mélbolaget, och

b) rostritt som foljer med aktierna i handelsportfoljen inte utdvas eller ledningen av emitten-
ten inte annars paverkas genom aktierna,

3) dgar- och rostandelar som har forvarvats i stabiliseringssyfte i samband med erbjudande
av vardepapper eller for att genomfora dterkopsprogram enligt kommissionens aterkopsfor-
ordning, om den rostrétt som foljer med aktierna inte utdvas eller pd annat sétt anvands for att
ingripa i ledningen av emittenten.

8ag

Undantag fran anmdlningsskyldigheten for moderforetag till fondbolag eller tillhandahdllare
av investeringstjanster

Ett moderforetag till ett fondbolag som avses i lagen om placeringsfonder eller till ett fond-
bolag som beviljats verksamhetstillstind i en annan EES-stat (moderforetag) behover inte
rdkna samman sina dgar- och rostandelar med de dgar- och rostandelar som en placeringsfond
som forvaltas av fondbolaget eller ett fondforetag innehar, om den réstriatt som hanfor sig till
aktierna utovas oberoende av moderforetaget. Moderforetaget far i detta fall inte ge direkta el-
ler indirekta anvisningar eller p& nagot annat sétt forsoka péverka fondbolaget vad géller uto-
vandet av de rostrétter som hanfor sig till aktierna.

Ett moderforetag till en tillhandahallare av investeringstjdnster som beviljats verksamhets-
tillstand i1 Finland eller i en annan EES-stat behdver inte rdkna samman sina dgar- och rostan-
delar med de édgar- och rostandelar som tillhandahallaren av investeringstjanster forvaltar med
stod av formogenhetsforvaltningsavtal, om tillhandahallaren av investeringstjanster kan utdva
den rostrétt som hanfor sig till aktierna endast i enlighet med givna anvisningar och att den ut-
Ovar rostrétten oberoende av moderforetaget. Moderforetaget till tillhandahallaren av investe-
ringstjanster far i detta fall inte ge direkta eller indirekta anvisningar eller pd nagot annat sétt
forsoka paverka tillhandahallaren av investeringstjanster vad géiller utdvandet av de rostrétter
som héanfor sig till aktierna.

Moderforetaget ska utan drojsmal underritta Finansinspektionen dé den avser tillimpa det
undantag som avses i denna paragraf. Av anmaélan ska framga foljande uppgifter:

1) fullstdndigt namn och foretags- och organisationsnummer eller motsvarande utldndsk re-
gisterbeteckning for det fondbolag och den tillhandahéllare av investeringstjdnster pd vilka
moderforetaget onskar tillimpa undantaget,

2) de myndigheter som utdvar tillsyn 6ver fondbolaget och tillhandahéallaren av investerings-
tjanster i fraga,

3) meddelande om att moderforetaget uppfyller kraven i denna paragraf i friga om vart och
ett fondbolag och foretag som tillhandahéller investeringstjénster.

Moderforetaget ska utan obefogat drojsmél meddela Finansinspektionen om &ndringar i de
uppgifter som anges i 1 mom.

Moderforetaget ska dessutom pa begéran ldmna Finansinspektionen uppgifter om

1) de forfaranden genom vilka man forhindrar utbyte av information mellan moderforetaget
och fondbolaget eller tillhandahéllaren av investeringstjédnster om utdvandet av rostrétter,

2) den oberoende stillningen for dem som beslutar om utdvandet av rostritterna,

3) uppdragsforhéllandet och dess villkor, om moderforetaget samtidigt dr kund hos det
fondbolag eller den tillhandahallare av investeringstjdnster diar det har bestimmande infly-
tande.
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&b §
Undantag fran anmdlningsskyldigheten for marknadsgaranter

Bestimmelserna i detta kapitel géller inte sddana forvarv eller avyttringar av dgar- och rost-
andelar som en tillhandahallare av investeringstjénster gor i egenskap av marknadsgarant och
som leder till att femprocentsgriansen uppnés eller Overskrids eller till att andelen underskrider
denna grins om inte marknadsgaranten ingriper i ledningen av emittenten och inte heller
formar emittenten att kopa aktierna i fraga eller paverkar deras pris.

En marknadsgarant ska underritta Finansinspektionen dd den avser tillimpa undantaget i
denna paragraf och da den inte langre avser tillimpa det. Anmélan till Finansinspektionen ska
goras mélbolagsvis. Anmélan ska goras utan obefogat drojsmél i enlighet med 9 § 1 mom.

En fOrutsdttning for tillimpningen av undantaget i denna paragraf &r dessutom att mark-
nadsgaranten kan sérskilja de forvérv eller avyttringar av édgar- eller rostandelar som denne
gjort i egenskap av marknadsgarant fran andra forvérv och avyttringar.

8c§

Undantag fran anmdlningsskyldigheten for fondbolag och tillhandahdllare av investerings-
tjdnster med verksamhetstillstand frdn ett tredjeland

Finansinspektionen ska bevilja ett moderforetag till ett fondbolag eller en tillhandahallare av
investeringstjanster som beviljats verksamhetstillstand i ett tredjeland tillstand att tillimpa ett
undantag som avses i 8 a §, om bestdimmelserna i hemstaten for fondbolaget eller tillhandahal-
laren av investeringstjdnster motsvarar kraven i 8 a §. Moderforetaget ska ligga fram en ut-
redning om dverensstimmelse med kraven for Finansinspektionen.

9§
Flaggningsanmdlan

Flaggningsanmélan ska gdras utan obefogat drdjsmél, dock senast handelsdagen efter det att
aktiedgaren fick kdnnedom om eller borde ha haft kinnedom om fGrvérvet eller avyttringen,
om sin mojlighet att utdva rostritten eller om den rittshandling som lett till att aktiedgarens
dgar- och rostandel fordndrats eller kommer att foréndras i det fall att rattshandlingen genom-
fors sd som anges i 5 §. Aktiedgaren ska anses ha fitt kinnedom om rattshandlingen senast tva
handelsdagar efter det att den genomforts.

En aktiedgare behover inte gora flaggningsanmélan om denna gors av den person som har
bestimmande inflytande &ver aktiedgaren.

Flaggningsanmaélan ska goras pa grundval av de uppgifter som maélbolaget i enlighet med
8 kap. 6 § har offentliggjort om malbolagets sammanlagda rostetal och antal aktier. I flagg-
ningsanmaélan ska de andelar som avses i 5, 6, 6 a och 6 b § vara specificerade.

10 §
Malbolags anmdlningsskyldighet
Nir ett malbolag far en flaggningsanmilan ska det utan obefogat drdjsmal offentliggora den
information som ingar i anmédlan. Malbolaget dr inte skyldigt att offentliggdra informationen

om inte aktiedgaren dr anmélningsskyldig. Om malbolaget inte kénner till all information som
ska offentliggdras i flaggningsanmaélan ska dven detta meddelas i samband med offentliggo-
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randet. Om det i flaggningsanmaélan dessutom har ldmnats annan information, ska ocksa denna
information offentliggéras samtidigt.

102§

Undantag fran anmdlningsskyldigheten for mdlbolag med bolagsrdittslig hemort i ett tredje-
land

Finansinspektionen ska bevilja ett méalbolag med bolagsrittslig hemort i ett tredjeland till-
stand att offentliggdra en flaggningsanmélan som malbolaget fitt kinnedom om i enlighet
med bestimmelserna i tredjelandet, om flaggningsanmalan till mélbolaget och offentliggéran-
det av anmélan enligt bestimmelserna i tredjelandet ska goras hogst sju handelsdagar fran det
att dgar- eller rostandelen uppnar, overskrider eller sjunker under den foreskrivna grénsen.
Malbolaget ska lidgga fram en utredning om bestdmmelserna i tredjelandet f6r Finansinspekt-
ionen.

Finansinspektionen ska underritta Europeiska vérdepappers- och marknadsmyndigheten nér
det beviljar tillstdnd enligt denna paragraf.

12§
Finansinspektionens behorighet att utfirda foreskrifter

I syfte att genomfora insynsdirektivet far Finansinspektionen
utfarda ndrmare foreskrifter om innehallet i anméalningsskyldigheten enligt detta kapitel, om
hur innehéllet ska presenteras och om berékningsmetoderna, om inte ndgot annat foljer av en
delegerad akt som antagits av kommissionen eller av en teknisk standard for genomforande.

10 kap.

Offentliggorande och tillgiinglighillande av obligatorisk information

58
Tillgénglighdllande av obligatorisk information pd webbplatser

En emittent ska halla obligatorisk information som avses i 6—9 och 11 kap. och information
om emittentens val av hemstat enligt 7 kap. 3 § 3 mom. och 3 a § 3 mom. tillgénglig for all-
ménheten pa sin webbplats i minst fem ar.

Trots det som foreskrivs i 1 mom. ska en emittent halla information som avses i 7 kap. 5, 7,
8 och 10 § tillgidnglig for allmédnheten pa sin webbplats i minst tio &r.

6§
Tillgdnglighdllande av obligatorisk information i den centrala lagringsenheten

Trots det som foreskrivs i 1 mom. ska en emittent halla information som avses i 7 kap. 5, 7,
8 och 10 § tillgdnglig for allmédnheten i den centrala lagringsenheten i minst tio &r.
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88
Bemyndigande att utfirda forordning

Genom forordning av finansministeriet far det utfardas nirmare foreskrifter om den centrala
lagringsenhet som avses i 3 § 2 mom. och om dess verksamhet samt om tillgénglighéllande av
information enligt 6 §, i syfte att genomfora insynsdirektivet och de réittsakter som kommiss-
ionen antagit med stod av insynsdirektivet.

15 kap.
Administrativa pafoljder

1§
Ordningsavgift

Ordningsavgift pafors for forsummelse eller Gvertrddelse av foljande bestimmelser som av-
ses 138 § 1 mom. 2 punkten i lagen om Finansinspektionen:
1) denna lags 5 kap. 4 § om dverlaimnande av marknadsforingsmaterial till Finansinspekt-
ionen,

2) denna lags 8 kap. 2—7 § om informationsskyldighet,

3) denna lags 9 kap. 11 § om skyldighet att géra anmélan om betydande dgar- och rostande-
lar,
~ 4) denna lags 10 kap. 3 § 2 mom., 5 och 6 § om tillgénglighéllande av obligatorisk informat-
ion.

2§
Pafoljdsavgift

Pafoljdsavgift pafors for forsummelse eller overtrédelse av foljande bestimmelser som avses
140 § 1 mom. i lagen om Finansinspektionen:

1) bestimmelserna om forbud mot att ldmna osann eller vilseledande information och om
opartiskt tillhandahéllande av tillrdcklig information i 1 kap. 3 och 4 §,

2) bestimmelserna om skyldighet att offentliggéra prospekt i 4 kap. 1, 6—12, 14 och 15 §,

3) bestimmelserna om offentliggérande av information i 6 kap. 4—7 och 9 §, 7 kap. 7 och
16 § samt 10 kap. 3 § 1 mom. och 4 § samt bestimmelsen om likabehandling av innehavare av
obligationslan i 8 kap. 6 b §,

4) bestammelserna om offentligt uppkdpserbjudande och skyldighet att 1dmna erbjudande 1
11 kap. 7—11, 13, 14, 16—19, 22—25 och 27 §,

5) bestimmelserna om foretagsspecifikt insiderregister och marknadsmissbruk i 13 kap. 6—
8 § och 14 kap. 2,3, 5 0och 6 §.

Sadana bestdmmelser som avses 1 40 § 1 mom. i lagen om Finansinspektionen ér utover vad
som foreskrivs i | mom. bestimmelserna om offentliggdrande av information i 7 kap. 5, 6,
8 och 10—14 §, bestdmmelsen om offentliggérande av fordndringar i rittigheter som ar fore-
nade med vardepapperen i 8 kap. 6 a § och bestimmelserna om anmélan om betydande dgar-
och rostandelar i 9 kap. 5, 6,6 a,6 b, 9 och 10 §.

Sadana bestimmelser som avses i 40 § 1 mom. i lagen om Finansinspektionen &r dessutom
nirmare bestdmmelser och foreskrifter som géller de bestimmelser som avses i 1 och 2 mom.
i denna paragraf samt sadana bestimmelser i forordningar och beslut som kommissionen anta-
git med stdd av prospektdirektivet och insynsdirektivet.
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17 kap.
Tillsynsbefogenheter
lag§

Forbud att utova réstrdtt

Finansinspektionen kan av vdgande skél forbjuda den som bryter mot de skyldigheter att
anmaila betydande dgar- och rostandelar som avses i 9 kap. 5, 6, 6 a, 6 b och 9 §, att utdva sin
rostritt och foretrdda de aktier som Overtrddelsen géiller vid mélbolagets bolagsstémma. For-
budet géller tills anmélningsskyldigheten har fullgjorts, om inte Finlandsinspektionen av sér-
skilt vigande skl forlanger forbudet for en viss tid, dock hogst tre ménader. Utover vad som
foreskrivs ndgon annanstans i lag ska Finansinspektionen utan dréjsméal meddela malbolaget
om ett forbud eller om att forbudet upphort.

Denna lag triader i kraft den 20 .

Om en emittent, vars vardepapper var foremal for handel pa en reglerad marknad nir denna
lag tradde i kraft, inte har offentliggjort hemstaten for den regelbundna informationsskyldig-
heten senast den 27 november 2015, borjar den tidsfrist pd tre manader som avses i 7 kap. 3 b
§ 1 denna lag det angivna datumet.

Bestimmelserna i 7 kap. 3 b § i denna lag tillampas endast pa emittenter

1) med vilkas vardepapper handeln inleds pa en reglerad marknad den 27 november 2015 el-
ler darefter, eller

2) vars vardepapper ar foremal for handel den 27 november 2015, men som inte har offent-
liggjort och till myndigheterna meddelat hemstaten for den regelbundna informationsskyldig-
heten i enlighet med 3 eller 3 a §.

En emittent som avses i1 2 punkten och som har sitt bolagsrittsliga sdte i Finland samt vars
vardepapper ar foremal for handel pa en reglerad marknad endast i Finland, behover dock inte
offentliggdra eller till Finansinspektionen meddela att Finland &r hemstat for den regelbundna
informationsskyldigheten.

Bestdmmelserna i 7 kap. 14 § tillimpas pa den rapport som ska utarbetas for den réken-
skapsperiod som inleds den 1 januari 2016 eller dérefter.
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Lag
om indring av lagen om Finansinspektionen

I enlighet med riksdagens beslut

upphdvs 1 lagen om Finansinspektionen (878/2008) 41 § 6 mom., sadant det lyder i lag
1198/2014,

dndras 33 § 4 mom. och 41 § 7 mom., av dem 33 § 4 mom. sadant det lyder i lag 752/2012,
samt

fogas till 40 §, sddan den lyder i lagarna 752/2012, 254/2013, 611/2014, och 1198/2014, ett
nytt 4 mom. och till lagen en ny 41 a § som foljer:

33§

Verkstdllighetsforbud och rdttelseuppmaning

Bestimmelser om Finansinspektionens rétt att

1) forbjuda utlindska EES-filialers och andra utldndska tillsynsobjekts verksamhet finns i
61§,

2) forbjuda verksamhet som strider mot kreditinstitutslagen och att forordna att ett lagstri-
digt forfarande ska rittas finns i 22 kap. 1 § 1 kreditinstitutslagen,

3) forbjuda verksamhet som strider mot lagen om investeringstjanster och att forordna att ett
lagstridigt forfarande ska rittas finns i 16 a kap. 1 § i lagen om investeringstjanster,

4) forbjuda verksamhet som strider mot vardepappersmarknadslagen i samband med erbju-
dande av och handel med virdepapper och uppfyllande av skyldigheten att informera om viér-
depapper samt att férordna att ett forfarande ska réttas finns i 17 kap. 2 § i virdepappersmark-
nadslagen,

5) tillfalligt forbjuda utdvandet av den rostritt som dr kopplad till aktier for vilka anmal-
ningsskyldigheten har forsummats finns i 17 kap. 1 a § i vardepappersmarknadslagen,

6) forbjuda borsen att ordna handel med finansiella instrument finns i 2 kap. 32 § i lagen om
handel med finansiella instrument,

7) forbjuda en marknadsplatsoperator som ordnar multilateral handel att ordna handel med
finansiella instrument finns i 4 kap. 8 § i lagen om handel med finansiella instrument,

8) forbjuda en systematisk internhandlare att ordna interna transaktioner med finansiella in-
strument finns 1 5 kap. 6 § i lagen om handel med finansiella instrument.

40§
Pafoljdsavgift

Pafoljdsavgift kan, utover eller i stillet for en pafoljdsavgift som péfors en juridisk person,
paforas en sadan person i den juridiska personens ledning vars forpliktelser har &sidosatts ge-
nom en gérning eller forsummelse som avses 1 denna paragraf. En forutséttning for att perso-
nen i fraga ska péaforas pafoljdsavgift ar att denne pa ett betydande sitt har bidragit till gér-
ningen eller forsummelsen.
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41§
Paforande av pafoljdsavgift

Med omsdttning avses i1 denna paragraf

1) summan av ett kreditinstituts, ett virdepappersforetags och ett annat till dessas finansiella
foretagsgrupp horande foretags intdkter enligt artikel 316 1 EU:s tillsynsforordning,

2) ett forsékringsbolags, en forsidkringsforenings, en pensionsanstalts eller ett i 2 kap. 18 b §
i forsdkringsbolagslagen avsett specialforetags premieintékter eller en pensionsstiftelses eller
en forsdkringskassas avgiftsintékter,

3) i frdga om andra foretag dn de som avses i 1 och 2 punkten omséttningen enligt 4 kap. 1 §
1 bokforingslagen eller motsvarande omsattning.

41 a§
Pafoljdsavgiftens maximibelopp i vissa fall

Om en pafoljdsavgift pafors for en Overtrddelse av en bestdmmelse i 20 kap. 1 § 2 och
4 mom. i kreditinstitutslagen, 15 kap. 2 § 2 och 5 mom. i lagen om investeringstjinster eller
18 kap. 1 § i resolutionslagen, far en juridisk person paforas en pafoljdsavgift som uppgér till
hogst tio procent av den juridiska personens omséttning under aret fore garningen eller for-
summelsen och en fysisk person en pafoljdsavgift som uppgér till hogst fem miljoner euro.

Om pafoljdsavgiften pafors for en overtradelse av en bestimmelse 1 15 kap. 2 § 2 mom. i
virdepappersmarknadslagen far en juridisk person paforas en pafoljdsavgift som uppgar till
antingen hogst fem procent av den juridiska personens omséttning under ret fore gérningen
eller forsummelsen eller hogst 10 miljoner euro, beroende pé vilkendera som ér storre, samt en
fysisk person paforas en pafoljdsavgift som uppgar till hogst tva miljoner euro.

Trots det som foreskrivs i denna paragraf far pafoljdsavgiften emellertid vara hogst tva
ganger storre dn den vinning som erhéllits genom gérningen eller forsummelsen, om vinning-
en kan bestimmas.

Med omsdittning avses i1 denna paragraf

1) summan av ett kreditinstituts, ett virdepappersforetags och ett annat till dessas finansiella
foretagsgrupp horande foretags intdkter enligt artikel 316 1 EU:s tillsynsforordning eller, om
det avgiftsskyldiga foretaget hor till ett kreditinstituts eller vardepappersforetags finansiella
foretagsgrupp, summan av de konsoliderade intdkterna,

2) ett forsékringsbolags, en forsakringsforenings, en pensionsanstalts eller ett i 2 kap. 18 b §
i forsdkringsbolagslagen avsett specialforetags premieintékter eller en pensionsstiftelses eller
en forsikringskassas avgiftsintikter, eller om forsékringsbolaget, forsékringsforeningen, pens-
ionsanstalten, specialforetaget, pensionsstiftelsen eller forsdkringskassan hor till en koncern
som dotterbolag, premieintdkterna enligt koncernbokslutet eller pa motsvarande satt avgiftsin-
tdkterna,

3) i frAga om andra foretag &n de som avses i 1 och 2 punkten omséttningen enligt 4 kap. 1 §
i bokforingslagen eller motsvarande omséttning eller, om foretaget som moderbolag ska upp-
ratta ett koncernbokslut enligt 6 kap. 1 § i bokforingslagen eller om foretaget hor till en kon-
cern som dotterbolag, omsittningen enligt koncernbokslutet for koncernens yttersta moderfo-
retag.

Denna lag trdder i kraft den 20 .
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Lag
om indring av kreditinstitutslagen

I enlighet med riksdagens beslut

upphdvs 1 kreditinstitutslagen (610/2014) 20 kap. 1 § 6 mom., samt

dndras 7 kap. 1 § 5 mom. samt 8 a kap. 5 § 1 mom. och 9 § 1 mom., av dem 8 a kap. 5 §
1 mom. och 9 § 1 mom. sddana de lyder i lag 1199/2014, som foljer:

7 kap.
Forvaltnings- och styrningssystem

1§
Allmdnna krav pa forvaltnings- och styrningssystem

Om kreditinstitutet har ett forvaltningsrad géller bestimmelserna om styrelsen i detta kapitel
och i 8 a kap. forvaltningsrédet, i den utstrickning som det enligt bolagsordningen eller stad-
garna har anvisats uppgifter som annars hor till styrelsen.

8 a kap.

Aterhimtningsplan

5§
Overséindande av dterhiminingsplanen for granskning

Ett kreditinstitut ska sinda &terhdmtningsplanen till Finansinspektionen for granskning.
Kreditinstitutets styrelse ska godkénna planen innan den sénds till Finansinspektionen. Kredit-
institutet ska da Finansinspektionen kraver det visa att planen uppfyller de villkor som fore-
skrivs i 6 § 1 mom.

9§
Granskning av dterhdmtningsplaner for finansiella foretagsgrupper

Moderforetaget for en finansiell foretagsgrupp ska séinda aterhdmtningsplanen for den finan-
siella foretagsgruppen till Finansinspektionen for granskning. Aterhimtningsplanen ska sin-
das till Finansinspektionen alltid da det har gjorts betydande dndringar i planen. Styrelsen for
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den finansiella foretagsgruppens moderforetag ska godkinna foretagsgruppens aterhdmtnings-
plan innan den sénds till Finansinspektionen. Den finansiella foretagsgruppens moderforetag
eller ett kreditinstitut eller virdepappersforetag som hor till gruppen ska pa Finansinspektion-
ens yrkande visa att den finansiella foretagsgruppens aterhdmtningsplan uppfyller de villkor
som foreskrivs i 8 §.

Denna lag triader i kraft den 20 .

Lag
om indring av 2 kap. 6 § och 3 kap. 4 § i lagen om myndigheten for finansiell stabilitet

I enlighet med riksdagens beslut
dndras 1 lagen om myndigheten for finansiell stabilitet (1195/2014) 2 kap. 6 § 5 och 6 mom.
och 3 kap. 4 § 4 mom. som foljer:

2 kap.
Forvaltning

6§
Anmdlningsskyldighet

Verkets overdirektor ska till en forteckning som fors av finansministeriet och tjénsteménnen
till en forteckning som fors av verket géra anmélan om krediter som de fétt av kreditinstitut,
vardepappersforetag eller foretag som hor till dessas grupp samt om borgens- eller andra an-
svarsforbindelser som kreditinstitut eller foretag har stillt for dem.

Om verkets dverdirektor eller tjanstemén innehar aktier som i Finland &r foremél for handel
pa en reglerad marknad eller multilateral handelsplattform samt finansiella instrument vars
virde bestdms utifran aktierna i fraga, ska de i enlighet med 7 § gora anmélan om dem till en
forteckning som fors av verket.
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3 kap.
Fondens tillgingar och placeringen av dem samt kostnader och upplining
48
Placeringsbeslut om fondtillgangar

Vad som i 2 kap. 6 och 7 § foreskrivs om anmélningsskyldigheten for verkets dverdirektor
tillaimpas ocksa pa styrelsens ordforande, medlemmar och ersittare.

Denna lag trider i kraft den 20 .

Helsingfors den 25 juni 2015

Statsministerns stiillforetriadare, utrikesminister

Timo Soini

Kommun- och reformminister Anu Vehvildinen
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Bilaga

Parallelltext

Lag

om indring av virdepappersmarknadslagen

I enlighet med riksdagens beslut

upphdvs 1 virdepappersmarknadslagen (746/2012) 7 kap. 9 §, mellanrubriken fore 14 § samt
15 § och 9 kap. 13 §,

dndras 1 kap. 4 §, 3 kap. 6 § 2 mom., 4 kap. 3 § 1 mom. 4 punkten och 10 § 4 mom., 5 kap.
11 § 4 punkten, 7 kap. 2 § 2 mom., 3 §,4 § 1 mom., 5 och 10—14 §, 17 § 2 punkten och 18 §,
rubriken for 8 kap. och 8 kap. 1 §, 9 kap. 1 § 2 mom., 4 § 2 mom., 5 och 7—9 §, 10 § 1 mom.
och 12 §, 10 kap. 5 och 8 § samt 15 kap. 1 § 1 mom. och 2 §, avdem 15 kap. 1 § 1 mom. sa-
dant det lyder i lag 258/2013, samt

fogas till 7kap.nya3 aoch3 b §, till § kap.nya6aoch6b §, till 9 kap.nya6 a, 6 b, 8§ a—

8 coch 10 a §, till 10 kap. 6 § ett nytt 2 mom.
Gillande lydelse
1 kap

Allmanna bestaimmelser

4§

Opartiskt tillhandahdllande av tillrdcklig in-
formation

Den som sjélv eller enligt uppdrag erbjuder
vérdepapper eller ansdker om att vardepapper
ska tas upp till handel pé en reglerad mark-
nad eller en multilateral handelsplattform el-
ler som enligt 3—9 eller 11 kap. &r informat-
ionsskyldig gentemot investerare ska opar-
tiskt tillhandahélla investerarna tillrdcklig in-
formation om omstindigheter som kan in-
verka vésentligt pa vardepapperens vérde.

samt till 17 kap. enny 1 a § som foljer:
Foreslagen lydelse
1 kap.

Allmanna bestaimmelser

4§

Opartiskt tillhandahdllande av tillrdcklig in-
formation

Den som sjélv eller enligt uppdrag erbjuder
véardepapper eller ansdker om att vardepapper
ska tas upp till handel pé en reglerad mark-
nad eller en multilateral handelsplattform el-
ler som enligt 3—9 eller 11 kap. &r informat-
ionsskyldig gentemot investerare ska opar-
tiskt och konsekvent tillhandahélla investe-
rarna tillrdcklig information om omstindig-
heter som kan inverka vésentligt pd vérde-
papperens vérde.
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Gidllande lydelse

3 kap

Tillimpningsomride och definitioner

6§
Hemstat for virdepappersemission

Hemstaten for en vérdepappersemission ar
Finland ocksa nir emittenten har sitt bolags-
rittsliga séte i ett tredjeland och aktierelate-
rade virdepapper eller andra vardepapper én
de som avses i 3 mom. erbjuds till allménhet-
en eller det gors en ansdokan om att vérde-
papperen inom Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomradet forst ska tas upp till handel i
Finland. Om négon annan &n emittenten har
beslutat om erbjudandet eller ansékan om
upptagande till handel pa en reglerad mark-
nad, kan emittenten senare som hemstat for
emissionen vélja ndgon annan EES-stat.

4 kap

Offentliggorande av prospekt samt pro-
spektets innehall

3§

Undantag fran skyldigheten att offentliggora
prospekt dd virdepapper erbjuds till allmdn-
heten

Prospekt behdver inte offentliggéras om
virdepapper erbjuds

4) inom Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet for ett sammanlagt vederlag pa
mindre dn 1 500 000 euro som berdknas for
en tolvmanadersperiod, eller

Foreslagen lydelse

3 kap.
Tillimpningsomride och definitioner

6§
Hemstat for virdepappersemission

Hemstaten for en vérdepappersemission ar
Finland ocksa nir emittenten har sitt bolags-
rittsliga séte i ett tredjeland och aktierelate-
rade virdepapper eller andra vardepapper én
de som avses i 3 mom. erbjuds till allménhet-
en eller det gors en ansdokan om att vérde-
papperen inom Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomradet forst ska tas upp till handel i
Finland. Om négon annan &n emittenten har
beslutat om erbjudandet eller ansékan om
upptagande till handel pa en reglerad mark-
nad, kan emittenten senare som hemstat for
emissionen vélja ndgon annan av de EES-
Stater ddr vdrdepapperen dr foremdl for
handel pad en reglerad marknad.

4 kap.

Offentliggorande av prospekt samt pro-
spektets innehall

38§

Undantag fran skyldigheten att offentliggora
prospekt dd virdepapper erbjuds till allmdn-
heten

Prospekt behdver inte offentliggéras om
virdepapper erbjuds

4) inom Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet for ett sammanlagt vederlag pa
mindre dn 2 500 000 euro som berdknas for
en tolvmanadersperiod, eller
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Gidllande lydelse

10§

Grundprospekt

De slutgiltiga villkoren for ett vardepapper-
serbjudande ska, om de inte framgar av
grundprospektet eller av en komplettering av
grundprospektet, tillstillas Finansinspektion-
en, den mottagande EES-statens behoriga
myndighet och Europeiska vérdepappers-
och marknadsmyndigheten samtidigt som de
offentliggdrs i enlighet med 2 mom.

5 kap

Finansinspektionens behorighet och forfa-
randet vid godkinnande av prospekt

11§
Bemyndigande att utfirda forordning

Genom forordning av finansministeriet far
ndrmare foreskrifter utfardas om

4) utformningen av och innehdllet i pro-
spekt som ska offentliggdras over virdepap-
per som ingar i ett erbjudande for vilket ve-
derlaget inom Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomradet for en tolvmanadersperiod
sammanlagt d&r mindre 4n 5 000 000 euro
men minst 1 500 000 euro.

Foreslagen lydelse

10 §

Grundprospekt

De slutgiltiga villkoren for ett vardepapper-
serbjudande ska, om de inte framgar av
grundprospektet eller av en komplettering av
grundprospektet, ges in till Finansinspektion-
en samtidigt som de offentliggors i enlighet
med 2 mom. Finansinspektionen ska ge in
dem till Europeiska virdepappers- och
marknadsmyndigheten och, pd begdran av
den som har begdrt att prospektet ska god-
kénnas, till den mottagande EES-statens be-
horiga myndighet med iakttagande av vad
som i 5 kap. 6 och 7 § foreskrivs om med-
delanden till andra myndigheter.

5 kap.

Finansinspektionens behorighet och forfa-
randet vid godkinnande av prospekt

11§
Bemyndigande att utfirda forordning

Genom forordning av finansministeriet far
ndrmare foreskrifter utfardas om

4) utformningen av och innehdllet i pro-
spekt som ska offentliggdras over virdepap-
per som ingar i ett erbjudande for vilket ve-
derlaget inom Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomradet for en tolvmanadersperiod
sammanlagt d&r mindre 4n 5 000 000 euro
men minst 2 500 000 euro.
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Gidllande lydelse

7 kap

Regelbunden informationsskyldighet
28

Hemstat for sadana emittenters regelbundna
informationsskyldighet som har emitterat ak-
tier, vardepapper som berdttigar till aktier
och dirmed jimforbara vdrdepapper

Finland dr hemstat for den regelbundna in-
formationsskyldigheten for emittenter av ak-
tier, vdrdepapper som berdttigar till aktier
och ddrmed jamforbara virdepapper, ndr
aktierna och vdrdepapperen dr foremal for
handel pa en reglerad marknad, ocksd om
emittenten har sitt bolagsrittsliga sdte i ett
tredjeland och det var i Finland som aktierna
forsta gdangen erbjods eller ansdktes bli upp-
tagna till handel pd en reglerad marknad.
Om ndgon annan dn emittenten har beslutat
om erbjudandet eller ansdokan om uppta-
gande till handel kan emittenten senare vdilja
ndgon annan EES-stat till hemstat for den
regelbundna informationsskyldigheten.

38

Hemstat for sadana emittenters regelbundna
informationsskyldighet som har emitterat
andra virdepapper

Finland &r hemstat for den regelbundna in-
formationsskyldigheten for en emittent av
andra viardepapper dn sddana som avsesi?2 §,
ndr de dr foremal for handel pa en reglerad
marknad och deras nominella virde eller
bokforingsmissiga motviarde understiger
1 000 euro, om emittenten har sitt bolags-
rattsliga site 1 Finland. Om en emittent av sd-
dana vdrdepapper har sitt bolagsrittsliga
sdte i ett tredjeland bestims hemstaten for
den regelbundna informationsskyldigheten
enligt 2 § 2 mom.

En emittent av vérdepapper som avses i
1 mom. och vars nominella virde eller bok-
foringsmaéssiga motvérde dr minst 1 000 euro
ska vilja en EES-stat som hemstat for den
regelbundna informationsskyldigheten. Hem-
staten ska viljas for minst tre &r &t géngen.
En emittent kan som sddan hemstat vilja en

Foreslagen lydelse

7 kap.
Regelbunden informationsskyldighet
28

Hemstat for sadana emittenters regelbundna
informationsskyldighet som har emitterat ak-
tier, vardepapper som berdttigar till aktier
och dirmed jimforbara vdirdepapper

Bestimmelser om hemstaten for den regel-
bundna informationsskyldigheten for emitten-
ter som har sitt bolagsrdttsliga sdte i ett tred-
jeland finns i 3 a §.

38§

Hemstat for sadana emittenters regelbundna
informationsskyldighet som har emitterat
andra virdepapper

Finland 4r hemstat for den regelbundna in-
formationsskyldigheten for en emittent av
andra viardepapper dn sddana som avsesi?2 §,
ndr de dr foremal for handel pa en reglerad
marknad och deras nominella virde eller
bokforingsmissiga motviarde understiger
1 000 euro, om emittenten har sitt bolags-
rittsliga sdte i Finland.

En emittent av vérdepapper som avses i
1 mom. och vars nominella virde eller bok-
foringsméssiga motvérde dr minst 1 000 euro
ska som hemstat for den regelbundna in-
formationsskyldigheten vilja ndgon av de
EES-stater dir emittentens virdepapper dr
foremdl for handel pa en reglerad marknad
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Gidllande lydelse

stat ddr emittentens virdepapper dr foremal
for handel pa en reglerad marknad eller den
EES-stat diar emittenten har sitt bolagsrétts-
liga séte.

En emittent ska offentliggéra uppgift om
sitt val av hemstat for den regelbundna in-
formationsskyldigheten.

Foreslagen lydelse

eller den EES-stat ddr emittenten har sitt bo-
lagsrittsliga sdte. Valet av hemstat for den
regelbundna informationsskyldigheten dr i
kraft minst tre dr dt gdngen, dock hogst sd
ldnge som emittentens virdepapper dr fore-
mdl for handel pd en reglerad marknad i
EES-staten i fraga och emittentens i 2 § av-
sedda vdrdepapper inte har tagits upp till
handel pad en reglerad marknad.

En emittent ska offentliggéra uppgift om
vilken EES-stat som valts till hemstat for den
regelbundna informationsskyldigheten. Upp-
gift om valet ska dessutom ges in till den be-
horiga myndigheten i den EES-stat ddr emit-
tenten har sitt bolagsrdttsliga sdte och i de
EES-stater dir emittentens virdepapper dr
foremdl for handel pa en reglerad marknad.

Bestimmelser om hemstaten for den regel-
bundna informationsskyldigheten for emitten-
ter som har sitt bolagsrdttsliga sdite i ett tred-
jeland finns i 3 a §.

3ag

Hemstat for tredjelandsemittenters regel-
bundna informationsskyldighet

En emittent som har sitt bolagsrdttsliga
sdte i ett tredjeland och som har emitterat
aktier, virdepapper som berdttigar till aktier
och ddrmed jamforbara virdepapper, vilka
dr foremdl for handel pa en reglerad mark-
nad, ska som hemstat for den regelbundna
informationsskyldigheten vdilja nagon av de
EES-stater dir dessa virdepapper dr foremal
for handel pa en reglerad marknad. Valet av
hemstat for den regelbundna informations-
skyldigheten dr i kraft sa ldnge som emitten-
tens virdepapper dr foremal for handel pd en
reglerad marknad i EES-staten i frdga.

En emittent som har sitt bolagsrittsliga
sdte i ett tredjeland och som har emitterat
andra dn i 1 mom. avsedda virdepapper,
vilka dr foremdl for handel pd en reglerad
marknad, ska som hemstat for den regel-
bundna informationsskyldigheten vilja na-
gon av de EES-stater dir emittentens vdrde-
papper dr foremdl for handel pd en reglerad
marknad. Valet av hemstat for den regel-
bundna informationsskyldigheten dr i kraft
minst tre ar dat gangen, dock hogst sa linge
som emittentens virdepapper dr foremadl for
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Gidllande lydelse

4§
Avgrdnsning av tillimpningsomrddet

Vad som 1 detta kapitel foreskrivs om in-
formationsskyldighet géller inte finska staten,
Finlands Bank, finldndska kommuner och
samkommuner, andra stater och deras
centralbanker eller regionala och lokala for-
valtningsenheter, Europeiska centralbanken
och sddana internationella offentliga organ i
vilka minst en EES-stat &r medlem.

Foreslagen lydelse

handel pa en reglerad marknad i EES-staten
i fraga och emittentens i 1 mom. avsedda
vdrdepapper inte har tagits upp till handel pd
en reglerad marknad.

En emittent ska offentliggéra uppgift om
vilken EES-stat som valts till hemstat for den
regelbundna informationsskyldigheten. Upp-
gift om valet ska dessutom ges in till den be-
horiga myndigheten i de EES-stater dir emit-
tentens vdrdepapper dr foremal for handel
pd en reglerad marknad.

3b§

Bestimmande av hemstat for den regel-
bundna informationsskyldigheten ndir emit-
tenten inte har offentliggjort hemstaten

Om en emittent som har emitterat vdrde-
papper som avses i 3 eller 3 a § inte har of-
fentliggjort sin hemstat for den regelbundna
informationsskyldigheten inom tre mdnader
fran det att virdepapperen togs upp till han-
del pd en reglerad marknad, anses hemstaten
vara den EES-stat ddr emittentens vérdepap-
per dr foremdl for handel pa en reglerad
marknad. Om dessa EES-stater dr fler dn en
anses de alla vara hemstater for den regel-
bundna informationsskyldigheten tills emit-
tenten har valt en av dem, offentliggjort upp-
giften och meddelat den till den behdriga
myndigheten i enlighet med 3 eller 3 a §.

48
Avgrdnsning av tillimpningsomrddet

Vad som 1 detta kapitel foreskrivs om in-
formationsskyldighet géller inte

1) finska staten,

2) Finlands Bank,

3) finldndska kommuner och samkommu-
ner,

4) andra stater och deras centralbanker eller
regionala och lokala forvaltningsenheter,

5) Europeiska centralbanken,

6) sadana internationella offentliga organ i
vilka minst en EES-stat 4r medlem,

7) det europeiska finansiella stabiliserings-
instrument (EFSF) som avses i 1 § i lagen om
statsborgen for ett europeiskt finansiellt sta-
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Gidllande lydelse

5§

Offentliggorande av bokslut och verksam-
hetsberdittelse

En emittent ska offentliggéra sitt bokslut
och sin verksamhetsberittelse utan obefogat
dr6jsmal senast tre veckor fore den bolags-
stimma dir bokslutet ska framldggas for
faststillelse, dock senast tre ménader efter
rakenskapsperiodens utgéng.

10§
Offentliggorande av deldrsrapport

Emittenten av aktier, virdepapper som be-
rattigar till aktier eller ddrmed jamforbara
virdepapper ska offentliggéra en delarsrap-
port for rdkenskapsperiodens tre, sex och nio
forsta ménader.

Emittenter av virdepapper som avses i
1 mom. kan emellertid besluta att inte offent-
liggora en delarsrapport for rakenskapspe-
riodens tre och nio forsta manader, om detta
ar motiverat med beaktande av bolagets stor-
lek, verksamhetsomrade eller nigon annan
motsvarande orsak. Emittenten ska d& under
rakenskapsperiodens forsta och andra sex-
manadersperiod offentliggora ledningens de-
larsredogorelse enligt 14 §.

Emittenter av andra vérdepapper én saddana
som avses i 1 mom. ska offentliggdra en de-
larsrapport for rédkenskapsperiodens sex
forsta manader. Skyldigheten att offentlig-
gbora en delarsrapport giller dock inte en
emittent som pa en reglerad marknad har
emitterat endast andra virdepapper som &r
foremal for handel 4n sddana som avses i 1
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biliseringsinstrument (668/2010) och andra
motsvarande emittenter eller finansiella in-
Strument som har inrdttats eller emitterats i
Syfte att upprdtthdlla finansiell stabilitet i
Europeiska monetdra unionen genom till-
handahdllande av tillfilligt finansiellt stod
till medlemsstater vars valuta dr euro.

5§

Offentliggorande av bokslut och verksam-
hetsberdittelse

En emittent ska offentliggéra sitt bokslut
och sin verksamhetsberittelse utan obefogat
dr6jsmal senast tre veckor fore den bolags-
stimma ddr bokslutet ska framldggas for
faststéllelse, dock senast fyra manader efter
rakenskapsperiodens utgéng. Bokslutet och
verksamhetsberdttelsen ska offentliggoras i
enlighet med kommissionens tekniska stan-
darder for tillsyn.

10§
Offentliggorande av halvdrsrapport

En emittent av vardepapper ska offentlig-
gora en halvarsrapport for rakenskapspe-
riodens sex forsta méanader. Skyldigheten
gdller dock inte en emittent som pd en regle-
rad marknad har emitterat endast andra vir-
depapper dn aktier, virdepapper som berdt-
tigar till aktier och ddrmed jamforbara vdr-
depapper och som per enhet har ett nominellt
viarde av minst 100 000 euro eller motsva-
rande belopp 1 ndgon annan valuta pd emiss-
ionsdagen.
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mom. och som per enhet har ett nominellt
virde av minst 100 000 euro eller motsva-
rande belopp 1 ndgon annan valuta pd emiss-
ionsdagen.

Delarsrapporten ska offentliggbras utan
obefogat drojsmal, dock senast tvd manader
efter utgdngen av rapportperioden. Tidpunk-
ten ska offentliggéras sa snart att den har
faststéllts.

11§
Delarsrapportens innehdll och utformning

Delarsrapporten ska ge en réttvisande bild
av emittentens verksamhetsresultat och fi-
nansiella stéllning. Delarsrapporten ska utar-
betas enligt samma redovisnings- och vérde-
ringsprinciper som f6ljs i bokslutet. Uppgif-
terna i delarsrapporten ska vara jamforbara
med uppgifterna for motsvarande period un-
der foregéende rikenskapsperiod. Om emit-
tenten ska uppritta ett koncernbokslut, ges
deléarsrapporten som information om koncer-
nen.

Delarsrapportens redogorelsedel ska inne-
hélla en allmin beskrivning av emittentens
verksamhetsresultat och finansiella stillning
samt dessas utveckling under rapportperi-
oden. Redogorelsedelen ska innefatta en be-
skrivning av betydande hindelser och trans-
aktioner under rapportperioden, av deras in-
verkan pd emittentens verksamhetsresultat
och finansiella stéllning och av betydande
risker och osdkerhetsmoment i emittentens
affarsverksamhet under den nirmaste framti-
den.

Delarsrapportens tabelldel ska utarbetas i
enlighet med de internationella redovisnings-
standarder for deldrsrapporter som avses i
bokforingslagen. Emittenten kan dock for rd-
kenskapsperiodens tre och nio férsta mdna-
der utarbeta en kortfattad tabelldel.

12§

Granskning av deldrsrapporten och offent-
liggdrande av revisorsutldatande

Om emittentens revisor har granskat delars-
rapporten ska revisorn i sitt utlaitande uppge
hur omfattande granskningen varit. Revisors-
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Halvarsrapporten ska offentliggdras utan
obefogat drojsmal, dock senast fre manader
efter utgdngen av rapportperioden. Tidpunk-
ten ska offentliggéras si snart den har fast-
stéllts.

11§
Halvarsrapportens innehdll och utformning

Halvarsrapporten ska ge en réttvisande bild
av emittentens verksamhetsresultat och fi-
nansiella stéllning. Halvérsrapporten ska ut-
arbetas enligt samma redovisnings- och vér-
deringsprinciper som f6ljs i bokslutet. Upp-
gifterna i halvarsrapporten ska vara jamfor-
bara med uppgifterna fér motsvarande period
under foregdende rdkenskapsperiod. Om
emittenten ska uppritta ett koncernbokslut,
ges halvarsrapporten som information om
koncernen.

Halvarsrapportens redogorelsedel ska inne-
hélla en allmin beskrivning av emittentens
verksamhetsresultat och finansiella stillning
samt dessas utveckling under rapportperi-
oden. Redogorelsedelen ska innefatta en be-
skrivning av betydande hindelser och trans-
aktioner under rapportperioden, av deras in-
verkan pd emittentens verksamhetsresultat
och finansiella stéllning och av betydande
risker och osdkerhetsmoment i emittentens
affarsverksamhet under den nirmaste framti-
den.

Halvérsrapportens tabelldel ska utarbetas i
enlighet med de internationella redovisnings-
standarder for deldrsrapporter som avses i
bokforingslagen (1336/1997).

12§

Granskning av halvdrsrapporten och offent-
liggdrande av revisorsutldatande

Om emittentens revisor har granskat halv-

arsrapporten ska revisorn i sitt utlatande
uppge hur omfattande granskningen varit.
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utlatandet ska da fogas till delarsrapporten.

Om emittentens revisor inte har granskat
delérsrapporten ska emittenten uppge detta i
delérsrapporten.

13§

Deldarsrapport for en forlingd rikenskapspe-
riod

Om en emittents rakenskapsperiod har for-
langts ska emittenten dessutom for de tolv
forsta ménaderna av rikenskapsperioden of-
fentliggdra en deldrsrapport som motsvarar
en sddan delarsrapport for rikenskapspe-
riodens sex forsta manader som avsesi 11 §.

Om rikenskapsperioden for en emittent av
aktier, till aktier berdttigande virdepapper
eller jamforbara virdepapper har forlingts
till 6ver femton madnader och emittenten har
offentliggjort en deldarsrapport for riken-
skapsperiodens tre och nio forsta mdnader
ska emittenten for rikenskapsperiodens fem-
ton forsta mdnader offentliggéra en deldrs-
rapport som motsvarar den deldrsrapport
som enligt 10 § ska offentliggoras for riken-
skapsperiodens tre forsta mdanader.

14§

Innehallet i och offentliggérande av ledning-
ens deldrsredogorelse

Om emittenten inte offentliggdr delérsrap-
porter for ridkenskapsperiodens tre och nio
forsta manader, ska emittenten innan riken-
skapsperioden inleds offentliggora uppgift
om detta och motiveringen till att delarsrap-
porter inte offentliggors.

Emittenten ska i sa fall offentliggora led-
ningens delarsredogorelse tidigast tio veckor
efter det att sexmanadersperioden i fraga in-
letts och senast sex veckor innan den gér ut.
Tidpunkten for offentliggdrandet av delars-
redogorelsen ska offentliggdras omedelbart
efter det att den har faststéllts.

Ledningens delérsredogorelse ska innehalla
en allmén beskrivning av emittentens verk-
samhetsresultat och finansiella stillning och
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Revisorsutldtandet ska da fogas till halvars-
rapporten.

Om emittentens revisor inte har granskat
halvarsrapporten ska emittenten uppge detta i
halvarsrapporten.

13§

Halvdrsrapport for en forldingd rdkenskaps-
period

Om en emittents rakenskapsperiod har for-
langts ska emittenten dessutom for de tolv
forsta ménaderna av rikenskapsperioden of-
fentliggdra en halvarsrapport som motsvarar
en sadan halvérsrapport for rikenskapspe-
riodens sex forsta manader som avsesi 11 §.

14 §

Rapport om betalningar till staternas rege-
ringar av emittenter som dr verksamma
inom utvinningsindustrin eller avverkning
av primdrskog

En emittent som dr verksam inom utvin-
ningsindustrin eller avverkning av primdr-
skog enligt artikel 41.1 och 41.2 i Europa-
parlamentets och rddets direktiv 2013/34/EU
om drsbokslut, koncernredovisning och rap-
porter i vissa typer av foretag, om dndring av
Europaparlamentets och radets direktiv
2006/43/EG och om upphdvande av rddets
direktiv 78/660/EEG och 83/349/EEG ska en
gang per ar offentliggora en sddan rapport
om betalningar till staternas regeringar som
avses i artikel 43 eller 44 i det direktivet.
Rapporten ska offentliggoras inom sex md-
nader efter rikenskapsperiodens slut.

78



RP 11/2015rd

Gidllande lydelse

av dessas utveckling under rapportperioden
fram till tidpunkten for offentliggdrandet.
Redogorelsen ska innefatta en beskrivning av
betydande héndelser och affarstransaktioner
under rapportperioden och av dessas inver-
kan pa emittentens finansiella stéllning.

Om emittenten ska uppritta ett koncern-
bokslut ska ledningens delarsredogorelse ges
som koncernens information.

Den redogdrelse som avses i denna para-
graf ska bendmnas ledningens delérsredogd-
relse.

17§
Bemyndigande att utfdrda forordning

Genom forordning av finansministeriet far
nirmare bestimmelser utfiardas om

2) informationsskyldigheten enligt detta
kapitel ndr det géller innehéllet i och offent-
liggorandet av delarsrapporter, ledningens
delarsredogorelser, bokslut, verksamhetsbe-
rittelser och bokslutskommunikéer,

18§

Finansinspektionens behorighet att utfirda
foreskrifter och bevilja undantag

Finansinspektionen far utfdrda nirmare fo-
reskrifter om de uppgifter i verksamhetsbe-
rittelsen som avses i den férordning som ut-
fardats med stod av 17 §.

Finansinspektionen kan bevilja undantag i
fraga om offentliggérande av deldrsrappor-
ter, ledningens deldarsredogérelser, bokslut,
verksamhetsberdttelser och bokslutskommu-
nikéer, om undantaget inte dventyrar investe-
rarnas stillning och inte strider mot Europe-
iska unionens bestammelser om bokslut, kon-
cernbokslut och prospekt. Finansinspektion-
en ska bevilja emittenter vars hemstat ar ett
tredjeland undantag att offentliggéra uppgif-
ter 1 delarsrapporter, ledningens deldrsredo-
gorelser, bokslut, verksamhetsberittelser och
bokslutskommunikéer i enlighet med regle-
ringen i sin hemstat, om kraven enligt hem-
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17§
Bemyndigande att utfdrda forordning

Genom forordning av finansministeriet far
ndrmare bestimmelser utfiardas om

2) innehéllet i och offentliggérandet av i
detta kapitel avsedda halvarsrapporter, bok-
slut och verksamhetsberittelser samt annan
informationsskyldighet,

18 §

Finansinspektionens behorighet att utfirda
foreskrifter och bevilja undantag

Finansinspektionen far utfdrda nirmare fo-
reskrifter om de uppgifter i verksamhetsbe-
rittelsen som avses i den férordning som ut-
fardats med stod av 17 §.

Finansinspektionen ska bevilja emittenter
vars hemstat ar ett tredjeland undantag att of-
fentliggora uppgifter i halvarsrapporter, bok-
slut och verksamhetsberittelser i enlighet
med regleringen i sin hemstat, om kraven en-
ligt hemstatens lagstifining anses motsvara
de krav som Finlands lagstiftning stéller.
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statens lagstiftning anses motsvara de krav
som Finlands lagstiftning stéller.

8 kap

Annan informationsskyldighet

1§

Tilldmpningsomrdde

Bestdmmelserna i 2, 3 och 7 § i detta kapi-
tel ska tillimpas pé emittenter som

1) har sitt bolagsréttsliga séte i Finland och
vars vardepapper ar foremal for handel pa en
reglerad marknad,

2) vars vidrdepapper dr foremél for handel
pa en bors, eller

3) som har ansokt om att virdepapper de
emitterat ska tas upp till handel pa en bors el-
ler reglerad marknad i enlighet med 1 eller
2 punkten.

Bestdmmelserna i 4—6 § i denna kapitel
ska tillimpas p& de emittenter som avses i
7 kap. 2 och 3 § och vars hemstat for den re-
gelbundna informationsskyldigheten ar Fin-
land.

Bestdmmelserna i 8 § i detta kapitel ska
tilllimpas pa de emittenter som har sitt bo-
lagsrittsliga séte i Finland och vars vérde-
papper dr foremél for handel pé en reglerad
marknad.
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8 kap.

Annan informationsskyldighet och andra
séirskilda skyldigheter

1§
Tilldmpningsomrdde

Bestdmmelserna i 2, 3 och 7 § i detta kapi-
tel ska tillimpas pé emittenter som

1) har sitt bolagsréttsliga séte i Finland och
vars vardepapper ar foremal for handel pa en
reglerad marknad,

2) vars viardepapper dr foremél for handel
pa en bors, eller

3) som har ansokt om att viardepapper de
emitterat ska tas upp till handel pa en bors el-
ler reglerad marknad i enlighet med 1 eller 2
punkten.

Bestimmelserna i 4—6 och 6 a § i detta
kapitel ska tillimpas pd de emittenter som
avses 1 7 kap. 2, 3 och 3 a § och vars hemstat
for den regelbundna informationsskyldighet-
en dr Finland.

Bestdmmelserna i 8 § i detta kapitel ska
tillimpas pé de emittenter som har sitt bo-
lagsrittsliga séte i Finland och vars vérde-
papper dr foremél for handel pé en reglerad
marknad.

Bestimmelserna i 6 b § i detta kapitel ska
tillimpas pa de emittenter som avses i 7 kap.
3och 3 a § och vars hemstat for den regel-
bundna informationsskyldigheten dr Finland.

6al

Offentliggdrande av fordindringar i riittig-
heter som dr forenade med viirdepapperen

En emittent ska utan dréojsmdl offentliggéra

fordndringar i rdttigheter som dr forenade
med de emitterade virdepapperen.
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9 kap

Anmilan om betydande figar- och rostan-
delar

1§
Tilldmpningsomrdde

Bestdmmelserna i detta kapitel ska tillam-
pas pa borsbolag som dr malbolag och pa de-
ras aktiedgare och personer som jamstills
med aktiedgare. Bestimmelserna i detta kapi-
tel ska tillimpas ocksd pé andra emittenter
vars hemstat for den regelbundna informat-
ionsskyldigheten ar Finland enligt 7 kap 2 §
2 mom. och pa deras aktiedgare och personer
som jadmstills med aktiedgare.

48§
Personer som jiamstdlls med aktiedigare

Med aktiedgare jamstélls personer som ut-
Ovar bestimmande inflytande i aktieéigaren
samt andra personer vars andel enligt 5 eller
6 § eller inkluderade andel i malbolaget en-
ligt 7 § fordndras.

5§
Skyldighet att anmdla dgar- och réstandelar

En aktiedgare ska anmdla sin dgar- och ros-
tandel till malbolaget och Finansinspektionen
(flaggningsanmdlan) nir andelen uppnér,
overskrider eller underskrider 5, 10, 15, 20,
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6b§

Likabehandling av innehavare av obligat-
ionslin

Den som emitterar obligationslin ska se
till att alla innehavare av obligationslan som
har emitterats samtidigt och pda samma vill-
kor behandlas lika med avseende pd de rit-
tigheter som dr forenade med skuldebreven.

9 kap.

Anmiilan om betydande ilgar- och rostan-
delar

1§
Tilldmpningsomrdde

Detta kapitel ska tillimpas pé& borsbolag
som dr malbolag och pé deras aktiedgare och
personer som jdmstdlls med aktiedgare. Detta
kapitel ska tillampas ocksa pa andra emitten-
ter vars hemstat for den regelbundna inform-
ationsskyldigheten &r Finland enligt 7 kap 3 a
§ I mom. och pa deras aktiedgare och perso-
ner som jamstélls med aktiedgare.

48
Personer som jiamstdlls med aktiedigare

Med aktiedgare jamstélls personer som ut-
ovar bestimmande inflytande i aktieéigaren
samt andra personer vars andel enligt 5, 6,
6 a eller 6 b § eller inkluderade andel i mal-
bolaget enligt 7 § fordndras.

5§
Skyldighet att anmdla dgar- och réstandelar
En aktiedgare ska anmdla sin dgar- och ros-
tandel till malbolaget och Finansinspektionen

(flaggningsanmdlan) nir andelen uppnér,
overskrider eller underskrider 5, 10, 15, 20,
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25, 30, 50 eller 90 procent eller tva tredjede-
lar av rostetalet eller totalantalet aktier 1 mal-
bolaget.

Flaggningsanmdlan ska goras ocksd dd en
aktiedgare dr part i ett avtal eller annat ar-
rangemang som dd det genomfors leder till
att den grdns som avses i 1 mom. uppnds el-
ler dverskrids eller till att andelen understi-

ger flaggningsgrdnsen.
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25, 30, 50 eller 90 procent eller tva tredjede-
lar av rostetalet eller totalantalet aktier 1 mal-

bolaget (flaggningsgrdns).

6al

Skyldighet att anmiila finansiella instru-
ment

Flaggningsanmdlan ska géras ocksa da ak-
tiedgaren pd basis av ett finansiellt instru-
ment har rdtt att forvirva ett sadant antal ak-
tier i malbolaget som uppndr, overskrider el-
ler underskrider flaggningsgrinsen. Vid till-
ldmpningen av denna paragraf betraktas som
finansiellt instrument ocksa ett finansiellt in-
strument vars vdrde bestdms utifrdan en aktie
i madlbolaget och som har liknande ekono-
misk effekt som ett finansiellt instrument som
berdttigar till aktier i mdlbolaget. Flagg-
ningsanmdlan ska géras oberoende av om
det finansiella instrumentet realiseras genom
fysisk eller kontant avveckling av de under-
liggande tillgangarna.

Den dgar- eller rostandel som avses i
1 mom. och som grundar sig pa ett finansiellt
instrument ska berdknas med hdnsyn till det
totala nominella beloppet for aktierna. Om
ett finansiellt instrument endast kan reali-
seras genom kontantavrdikning, ska andelen
berdknas enligt det deltajusterade antalet ak-
tier.

Skyldigheten att géra en flaggningsanmd-
lan gdller endast finansiella instrument som
kan leda till att aktiedgaren forvirvar en
dgar- eller rostandel. Frdn dem far det dd
inte goras avdrag med finansiella instrument
som kan leda till att aktier i samma mdlbolag
avyttras.
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7§
Berdkning av dgar- och réstandelar

Till en aktiedgares anmélningspliktiga an-
del riknas utdver andelar som avses i 5 och
6 § dessutom

1) dgar- och rostandelar i1 foretag och stif-
telser déir aktiedgaren har bestimmande infly-
tande,

2) dgar- och rostandelar i pensionsstiftelser
och pensionskassor for aktiedgaren och fore-
tag dir denne har ett bestimmande infly-
tande.

8§
Undantag fran anmdlningsskyldigheten

Bestdmmelserna i detta kapitel géller inte

1) aktier som forvirvas endast for clearing-
verksamhet for hogst fyra handelsdagar och
inte heller den som fOrvarar aktier och som i
denna egenskap innehar aktier och kan utva
den rostritt som dr knuten till de forvaltade
aktierna endast enligt sirskilda anvisningar,

2) sddana forvdarv eller avyttringar av
dgar- och rostandelar som en tillhandahdal-
lare av investeringstjdnster gor i egenskap av
marknadsgarant och som leder till att fem-
procentsgrinsen uppnds eller éverskrids el-
ler till att andelen underskrider denna grdns
om inte marknadsgaranten ingriper i led-
ningen av emittenten och inte heller férmdr
emittenten att kopa aktierna i fraga eller pa-
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6b§

Anmiilningsskyldighet pa basis av samman-
liggning av dgar- och rostandelar samt fi-
nansiella instrument

Flaggningsanmdlan ska géras ocksd ndr
den dgar- och rostandel som en aktiedgare
har enligt 5 och 6 § och den dgarandel som
grundar sig pd ett finansiellt instrument en-
ligt 6 a § sammanlagt uppndr, 6verskrider el-
ler underskrider flaggningsgrdinsen.

Flaggningsanmdlan ska géras ocksd ndr
aktiedgaren forvdirvar de i 6 a § avsedda fi-
nansiella instrumentens underliggande ak-
tier.

78
Berdkning av dgar- och réstandelar

Till en aktiedgares anmélningspliktiga an-
del raknas vid tillimpningen av 5, 6, 6 a och
6b§

1) dgar- och rostandelar 1 foretag och stif-
telser déir aktiedgaren har bestimmande infly-
tande,

2) dgar- och rostandelar i pensionsstiftelser
och pensionskassor for aktiedgaren och fore-
tag dér denne har ett bestimmande infly-
tande.

8§
Undantag fran anmdlningsskyldigheten

Bestdmmelserna i detta kapitel géller inte

1) aktier som forvirvas endast for clearing-
verksamhet for hogst fyra handelsdagar och
inte heller den som fOrvarar aktier och som i
denna egenskap innehar aktier och kan utéva
den rostritt som dr knuten till de forvaltade
aktierna endast enligt sérskilda anvisningar,

83



RP 11/2015rd

Gidllande lydelse

verkar deras pris. Dessutom krdvs det att
marknadsgaranten gor en anmdlan till Fi-
nansinspektionen om att den dberopar un-
dantaget enligt ndrmare bestimmelser i fi-
nansministeriets forordning,

3) dgar- och rostandelar i en handelsport-
folj som innehas av ett kreditinstitut eller en
tillhandahéllare av investeringstjanster, om

a) andelen i handelsportfoljen inte dversti-
ger 5 procent av rostetalet eller totalantalet
aktier i malbolaget, och

b) kreditinstitutet eller tillhandahdllaren av
investeringstjdnster sdikerstiller att rostratt
som foljer med aktierna i handelsportfljen
inte utdvas eller att ledningen av emittenten
inte annars paverkas genom aktierna.
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2) dgar- och rostandelar i en handelsport-
folj som innehas av ett kreditinstitut eller en
tillhandahéllare av investeringstjanster, om

a) andelen i handelsportfoljen inte dversti-
ger 5 procent av rostetalet eller totalantalet
aktier i malbolaget, och

b) rostritt som foljer med aktierna i han-
delsportfoljen inte utévas eller ledningen av
emittenten inte annars péverkas genom akti-
erna,

3) dgar- och rostandelar som har forvir-
vats i stabiliseringssyfte i samband med er-
bjudande av virdepapper eller for att ge-
nomfora dterképsprogram enligt kommiss-
ionens dterkopsforordning, om den rostritt
som foljer med aktierna inte utévas eller pd
annat sdtt anvdnds for att ingripa i ledningen
av emittenten.

S8ayg

Undantag fran anmdlningsskyldigheten for
moderforetag till fondbolag eller tillhanda-
hdllare av investeringstjinster

Ett moderforetag till ett fondbolag som av-
ses i lagen om placeringsfonder eller till ett
fondbolag som beviljats verksamhetstillstand
i en annan EES-stat (moderforetag) behover
inte rdkna samman sina dgar- och rostande-
lar med de dgar- och rostandelar som en
placeringsfond som forvaltas av fondbolaget
eller ett fondforetag innehar, om den rostrdtt
som hdnfor sig till aktierna utévas oberoende
av moderforetaget. Moderforetaget far i
detta fall inte ge direkta eller indirekta an-
visningar eller pd ndgot annat sdtt forsoka
paverka fondbolaget vad giller utévandet av
de rostrdtter som hdnfor sig till aktierna.

Ett moderforetag till en tillhandahdllare av
investeringstjdnster som beviljats verksam-
hetstillstand i Finland eller i en annan EES-
stat behover inte rdkna samman sina dgar-
och rostandelar med de dgar- och réstande-
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lar som tillhandahdllaren av investerings-
tidnster forvaltar med stéd av formogenhets-
forvaltningsavtal, om tillhandahdllaren av
investeringstjdinster kan utova den rostrdtt
som hdnfor sig till aktierna endast i enlighet
med givna anvisningar och att den utévar
rostritten oberoende av moderforetaget.
Moderforetaget till tillhandahdllaren av in-
vesteringstjdnster fdr i detta fall inte ge di-
rekta eller indirekta anvisningar eller pd na-
got annat sdtt forséka paverka tillhandahdl-
laren av investeringstjanster vad giller uto-
vandet av de réstrdtter som hdnfor sig till ak-
tierna.

Moderforetaget ska utan drojsmal under-
ritta Finansinspektionen dd den avser till-
ldmpa det undantag som avses i denna para-
graf. Av anmdlan ska framgd féljande upp-
gifter:

1) fullstindigt namn och foretags- och or-
ganisationsnummer eller motsvarande ut-
ldndsk registerbeteckning for det fondbolag
och den tillhandahdllare av investerings-
tidnster pa vilka moderforetaget dnskar till-
ldmpa undantaget,

2) de myndigheter som utovar tillsyn over
fondbolaget och tillhandahdllaren av inve-
Steringstjdnster i frdga,

3) meddelande om att moderforetaget upp-
ller kraven i denna paragraf i fraga om
vart och ett fondbolag och foretag som till-
handahdller investeringstjdnster.

Moderforetaget ska utan obefogat dréjsmdl
meddela Finansinspektionen om dndringar i
de uppgifter som anges i 1 mom.

Moderforetaget ska dessutom pd begdran
ldmna Finansinspektionen uppgifter om

1) de forfaranden genom vilka man for-
hindrar utbyte av information mellan moder-
foretaget och fondbolaget eller tillhandahal-
laren av investeringstjdnster om utévandet av
rostrdtter,

2) den oberoende stdllningen for dem som
beslutar om utovandet av rostrdtterna,

3) uppdragsforhallandet och dess villkor,
om moderforetaget samtidigt dr kund hos det
fondbolag eller den tillhandahdllare av inve-
steringstjdnster ddr det har bestimmande in-
fhytande.
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8h§

Undantag fran anmdlningsskyldigheten for
marknadsgaranter

Bestimmelserna i detta kapitel gdller inte
sddana forvdrv eller avyttringar av dgar- och
rostandelar som en tillhandahdllare av inve-
Steringstjdnster gor i egenskap av marknads-
garant och som leder till att femprocents-
grdnsen uppnds eller 6verskrids eller till att
andelen underskrider denna grins om inte
marknadsgaranten ingriper i ledningen av
emittenten och inte heller formdr emittenten
att kopa aktierna i frdga eller paverkar deras
pris.

En marknadsgarant ska underrdtta Finans-
inspektionen dd den avser tillimpa undanta-
get i denna paragraf och dd den inte lingre
avser tillimpa det. Anmdlan till Finansin-
spektionen ska goras mdlbolagsvis. Anmdlan
ska goras utan obefogat drojsmal i enlighet
med 9 § 1 mom.

En forutsdttning for tillimpningen av un-
dantaget i denna paragraf dr dessutom att
marknadsgaranten kan sdrskilja de forvirv
eller avyttringar av dgar- eller rostandelar
som denne gjort i egenskap av marknadsga-
rant fran andra forvirv och avyttringar.

8cys

Undantag fran anmdlningsskyldigheten for

fondbolag och tillhandahdllare av investe-

ringstjinster med verksamhetstillstind frin
ett tredjeland

Finansinspektionen ska bevilja ett moder-
foretag till ett fondbolag eller en tillhanda-
hadllare av investeringstjdinster som beviljats
verksamhetstillstand i ett tredjeland tillstand
att tillimpa ett undantag som avses i 8 a §,
om bestimmelserna i hemstaten for fondbo-
laget eller tillhandahdllaren av investerings-
tianster motsvarar kraven i 8 a §. Moderfore-
taget ska ldgga fram en utredning om éver-
ensstimmelse med kraven for Finansinspekt-
ionen.
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9§
Flaggningsanmdlan

Flaggningsanmilan ska goras utan obefo-
gat drojsmal, dock senast foljande handels-
dag efter det att aktiedgaren fick kdnnedom
om eller borde ha haft kinnedom om forvér-
vet eller avyttringen, om sin mdjlighet att ut-
Ova rostritten eller om den réttshandling som
lett till att aktiedgarens &dgar- och rdstandel
fordndrats eller kommer att fordndras i det
fall att rittshandlingen genomférs sd som
anges i 5 §. Aktiedgaren ska anses ha fatt
kidnnedom om réttshandlingen senast tvd da-
gar efter det att den genomforts.

En aktiedgare behover inte gora flagg-
ningsanmdlan om denna gors av en person
som har bestimmande inflytande Over ak-
tiedgaren.

Flaggningsanmilan ska goras pa grundval
av de uppgifter som malbolaget i enlighet
med 8 kap. 6 § har offentliggjort om maélbo-
lagets sammanlagda rostetal och antal aktier.

10§
Malbolags anmdlningsskyldighet
Niér ett malbolag far en flaggningsanmélan

ska det utan obefogat drOJsmal offentliggdra
den information som ingér i anmélan.

Foreslagen lydelse

9§
Flaggningsanmdlan

Flaggningsanmilan ska goras utan obefo-
gat drojsmal, dock senast handelsdagen efter
det att aktiedgaren fick kdnnedom om eller
borde ha haft kinnedom om forvérvet eller
avyttringen, om sin mojlighet att utdva rost-
ritten eller om den rittshandling som lett till
att aktiefigarens dgar- och rostandel fordnd-
rats eller kommer att fordndras i det fall att
rattshandlingen genomfors sa som anges i
5 §. Aktiedgaren ska anses ha fatt kinnedom
om réttshandlingen senast tva handelsdagar
efter det att den genomforts.

En aktiedgare behover inte gora flagg-
ningsanméilan om denna gors av den person
som har bestimmande inflytande Over ak-
tiedgaren.

Flaggningsanmilan ska goras pa grundval
av de uppgifter som malbolaget i enlighet
med 8 kap. 6 § har offentliggjort om maélbo-
lagets sammanlagda rostetal och antal aktier.
1 flaggningsanmdlan ska de andelar som av-
sesid, 6,6 aoch6b g vara specificerade.

10§
Malbolags anmdlningsskyldighet

Niér ett malbolag far en flaggningsanmélan
ska det utan obefogat drdjsmal offentliggdra
den information som ingar i anmélan. Mdlbo-
laget dr inte skyldigt att oﬁentlzggora in-
formationen om inte aktiedigaren dr anmdl-
ningsskyldig. Om mdlbolaget inte kdnner till
all information som ska offentliggoras i
flaggningsanmdlan ska dven detta meddelas i
samband med offentliggérandet. Om det i
flaggningsanmdlan dessutom har Ildmnats
annan information, ska ocksda denna inform-
ation offentliggoras samtidigt.
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12§
Bemyndigande att utfdrda forordning

Genom forordning av finansministeriet far
nirmare bestimmelser utfiardas om

1) anmélningsskyldigheten enligt detta ka-
pitel i1 syfte att genomfora Oppenhetsdirekti-
vet och de rittsakter som kommissionen an-
tagit med stod av direktivet,

2) offentliggdrande av en flaggningsanmé-
lan som gjorts av ett malbolag med bolags-
rattsligt sdte 1 ett tredjeland, i enlighet med
tredjelandets bestdmmelser om anmélnings-
skyldighet, sa att forordningen inte stér i strid
med Oppenhetsdirektivet,

3) vilka typer av finansiella instrument och
andra rattshandlingar som kraver flaggnings-
anmalan vid tillampning av 5 och 6 §,

4) sammanréikning av den anmélningsskyl-
diges dgar- och rostandelar med moderfore-
tagets dgar- och rdstandelar nidr den anmal-
ningsskyldige ar

a) en placeringsfond som forvaltas av ett
fondbolag som avses i lagen om placerings-
fonder,

b) ett fondbolag som har fatt tillstdnd i en
annan EES-stat eller ett tredjeland eller en

Foreslagen lydelse

10ays

Undantag fran anmdlningsskyldigheten for
mdlbolag med bolagsrittslig hemort i ett
tredjeland

Finansinspektionen ska bevilja ett mdlbo-
lag med bolagsriittslig hemort i ett tredjeland
tillstand att offentliggora en flaggningsanmd-
lan som malbolaget fitt kdnnedom om i en-
lighet med bestimmelserna i tredjelandet, om
flaggningsanmdlan till mdlbolaget och of-
fentliggérandet av anmdlan enligt bestim-
melserna i tredjelandet ska goras hogst sju
handelsdagar fran det att dgar- eller réstan-
delen uppndr, 6verskrider eller sjunker under
den foreskrivna grdnsen. Madlbolaget ska
ldgga fram en utredning om bestimmelserna
i tredjelandet for Finansinspektionen.

Finansinspektionen ska underrdtta Europe-
iska virdepappers- och marknadsmyndighet-
en ndr det beviljar tillstand enligt denna pa-

ragraf.

12§

Finansinspektionens behorighet att utfiirda
Sforeskrifter

I syfte att genomféra insynsdirektivet far
Finansinspektionen
utfdrda ndrmare foreskrifter om innehdllet i
anmdlningsskyldigheten enligt detta kapitel,
om hur innehdllet ska presenteras och om
berdkningsmetoderna, om inte ndgot annat
foljer av en delegerad akt som antagits av
kommissionen eller av en teknisk standard
for genomforande.
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placeringsfond som forvaltas av ett sadant
bolag,

c) ett annat fondforetag,

d) en tillhandahallare av investeringstjéns-
ter som i egenskap av kapitalforvaltare for-
valtar dgar- och rostandelar.

10 kap

Offentliggorande och tillgiinglighdllande
av obligatorisk information

5§

Tillgénglighdllande av obligatorisk informat-
ion pd webbplatser

En emittent ska halla obligatorisk informat-
ion som avses i 6—9 och 11 kap. och in-
formation om emittentens val av hemstat en-
ligt 7 kap. 3 § 3 mom. tillgéinglig for allmén-
heten pé sin webbplats i minst fem &r.

6§

Tillgénglighdllande av obligatorisk informat-
ion i den centrala lagringsenheten

8§
Bemyndigande att utfirda forordning

Genom forordning av finansministeriet far
det utfardas nérmare foreskrifter om den cen-
trala lagringsenhet som avses 1 3 § 2 mom.
och om tillgdnglighallande av information
enligt 6 §, i syfte att genomf6ra Gppenhetsdi-
rektivet och de rittsakter som kommissionen
antagit med stdd av oppenhetsdirektivet.

Foreslagen lydelse

10 kap.

Offentliggorande och tillgiinglighéllande
av obligatorisk information

5§

Tillgénglighdllande av obligatorisk informat-
ion pd webbplatser

En emittent ska halla obligatorisk informat-
ion som avses i 6—9 och 11 kap. och in-
formation om emittentens val av hemstat en-
ligt 7 kap. 3 § 3 mom. och 3 a § 3 mom. till-
ginglig for allménheten pé sin webbplats i
minst fem ar.

Trots det som foreskrivs i 1 mom. ska en
emittent hdlla information som avses i 7 kap.
5, 7, 8 och 10 § tillgdnglig for allmdnheten
pd sin webbplats i minst tio dr.

6§

Tillgénglighdllande av obligatorisk informat-
ion i den centrala lagringsenheten

Trots det som foreskrivs i 1 mom. ska en
emittent hdlla information som avses i 7 kap.
5,7, 8 och 10 § tillginglig for allmdnheten i
den centrala lagringsenheten i minst tio dr.

88
Bemyndigande att utfirda forordning

Genom forordning av finansministeriet far
det utfardas nédrmare foreskrifter om den cen-
trala lagringsenhet som avses i 3 § 2 mom.
och om dess verksamhet samt om tillginglig-
hallande av information enligt 6 §, i syfte att
genomfora insynsdirektivet och de réttsakter
som kommissionen antagit med stod av in-
synsdirektivet.
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15 kap
Administrativa pafoljder
1§
Ordningsavgift

Ordningsavgift pafors for forsummelse el-
ler Overtrddelse av f6ljande bestimmelser
som avses i 38 § 1 mom. 2 punkten i lagen
om Finansinspektionen:

1) denna lags 5 kap. 4 § om Overldmnande
av marknadsforingsmaterial till Finansin-
spektionen,

2) denna lags 8 kap. 2—7 § om informat-
ionsskyldighet,

3) denna lags 9 kap. 5 och 9—11 § om
skyldighet att gora anmélan om betydande
dgar- och rdstandelar,

4) denna lags 10 kap. 5 och 6 § om till-
ginglighallande av obligatorisk information.

2§
Pafoljdsavgift

Pafoljdsavgift pafors for forsummelse eller
overtriadelse av fOljande bestimmelser som
avses 1 40 § 1 mom. i1 lagen om Finansin-
spektionen:

1) bestimmelserna om forbud mot att
lamna osann eller vilseledande information
och om opartiskt tillhandahéllande av till-
racklig information i 1 kap. 3 och 4 §,

2) bestdmmelserna om skyldighet att of-
fentliggora prospekt i 4 kap. 1, 6—12, 14 och
15§,

3) bestimmelserna om offentliggdrande av
information i 6 kap. 4—7 och 9 §, 7 kap. 5—
16 § och 10 kap. 3 och 4 §,

4) bestaimmelserna om offentligt uppkops-
erbjudande och skyldighet att lamna erbju-
dande i 11 kap. 7—11, 13, 14, 16—19, 22—
25 och 27§,

5) bestammelserna om foretagsspecifikt in-

Foreslagen lydelse

15 kap.
Administrativa pafoljder
1§
Ordningsavgift

Ordningsavgift pafors for forsummelse el-
ler Overtrddelse av f6ljande bestimmelser
som avses i 38 § 1 mom. 2 punkten i lagen
om Finansinspektionen:

1) denna lags 5 kap. 4 § om Overldmnande
av marknadsforingsmaterial till Finansin-
spektionen,

2) denna lags 8 kap. 2—7 § om informat-
ionsskyldighet,

3) denna lags 9 kap. 11 § om skyldighet att
gbra anmélan om betydande édgar- och rost-
andelar,

4) denna lags 10 kap. 3 § 2 mom., 5 och 6 §
om tillgdnglighadllande av obligatorisk in-
formation.

2§
Pafoljdsavgift

Pafoljdsavgift pafors for forsummelse eller
overtriadelse av fOljande bestimmelser som
avses 1 40 § 1 mom. i1 lagen om Finansin-
spektionen:

1) bestimmelserna om forbud mot att
lamna osann eller vilseledande information
och om opartiskt tillhandahéllande av till-
racklig information i 1 kap. 3 och 4 §,

2) bestdmmelserna om skyldighet att of-
fentliggora prospekt i 4 kap. 1, 6—12, 14 och
15§,

3) bestimmelserna om offentliggérande av
information i 6 kap. 4—7 och 9 §, 7 kap. 7
och 16 § samt 10 kap. 3 § I mom. och 4 §
samt bestimmelsen om likabehandling av in-
nehavare av obligationslan i 8 kap. 6 b §,

4) bestimmelserna om offentligt uppkops-
erbjudande och skyldighet att lamna erbju-
dande i 11 kap. 7—11, 13, 14, 16—19, 22—
25 och 27§,

5) bestammelserna om foretagsspecifikt in-
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siderregister och marknadsmissbruk i 13 kap.
6—=8 § och 14 kap. 2,3, 5 och 6 §.

Utover vad som foreskrivs i 1 mom. &r
ocksa sadana ndrmare bestimmelser och fo-
reskrifter som géller bestimmelser enligt 1—
5 punkten i det momentet samt sddana be-
stimmelser i forordningar och beslut som
kommissionen antagit med stod av prospekt-
direktivet och som géller bestimmelser enligt
1—5 punkten i det momentet bestimmelser
som avses 1 40 § i lagen om Finansinspekt-
ionen.

17 kap

Tillsynsbefogenheter

Foreslagen lydelse

siderregister och marknadsmissbruk i 13 kap.
6—=8 § och 14 kap. 2, 3,5 och 6 §.

Sddana bestimmelser som avses i 40 §
1 mom. i lagen om Finansinspektionen dr ut-
over vad som foreskrivs i 1 mom. bestimmel-
serna om offentliggérande av information i
7 kap. 5, 6, 8och 10—14 §, bestimmelsen
om offentliggérande av fordndringar i rdt-
tigheter som dr forenade med virdepapperen
i 8 kap. 6 a § och bestimmelserna om anmd-
lan om betydande dgar- och rostandelar i
9kap. 5, 6,6a, 6b, 90ch10§.

Sddana bestimmelser som avses i 40 §
1 mom. i lagen om Finansinspektionen dr
dessutom ndrmare bestimmelser och fore-
skrifter som gdller de bestimmelser som av-
ses i 1 och 2 mom. i denna paragraf samt sd-
dana bestimmelser i forordningar och beslut
som kommissionen antagit med stod av pro-
spektdirektivet och insynsdirektivet.

17 kap.

Tillsynsbefogenheter
lay§

Forbud att utova rostriitt

Finansinspektionen kan av vdgande skil
forbjuda den som bryter mot de skyldigheter
att anmdla betydande dgar- och rostandelar
som avses i 9 kap. 5, 6, 6 a, 6 b och 9 §, att
utova sin rostrdtt och foretrdda de aktier som
overtrddelsen gdller vid mdlbolagets bolags-
stimma. Forbudet giller tills anmdlnings-
skyldigheten har fullgjorts, om inte Finlands-
inspektionen av sdrskilt vigande skdl for-
ldnger forbudet for en viss tid, dock hogst tre
mdnader. Utéver vad som foreskrivs ndgon
annanstans i lag ska Finansinspektionen
utan drdjsmdl meddela madlbolaget om ett
forbud eller om att férbudet upphort.

Denna lag trdder i kraft den 20 .

Om en emittent, vars vdirdepapper var fo-
remdl for handel pa en reglerad marknad ndr
denna lag trddde i kraft, inte har offentlig-
gjort hemstaten for den regelbundna inform-
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ationsskyldigheten senast den 27 november
2015, borjar den tidsfrist pa tre mdnader
som avses i 7 kap. 3 b § i denna lag det an-
givna datumet.

Bestimmelserna i 7 kap. 3 b § i denna lag
tillimpas endast pa emittenter

1) med vilkas virdepapper handeln inleds
pd en reglerad marknad den 27 november
2015 eller direfter, eller

2) vars virdepapper dr foremdl for handel
den 27 november 2015, men som inte har of-
fentliggjort och till myndigheterna meddelat
hemstaten for den regelbundna informations-
skyldigheten i enlighet med 3 eller 3 a §.

En emittent som avses i 2 punkten och som
har sitt bolagsrdttsliga sdte i Finland samt
vars vdrdepapper dr foremdl for handel pd
en reglerad marknad endast i Finland, beho-
ver dock inte offentliggdra eller till Finansin-
spektionen meddela att Finland dr hemstat
for den regelbundna informationsskyldighet-
en.

Bestimmelserna i 7 kap. 14 § tillimpas pd
den rapport som ska utarbetas for den riken-
skapsperiod som inleds den 1 januari 2016
eller ddrefter.

Lag
om iAndring av lagen om Finansinspektionen

I enlighet med riksdagens beslut

upphdvs 1 lagen om Finansinspektionen (878/2008) 41 § 6 mom., sddant det lyder i lag
1198/2014,

dndras 33 § 4 mom. och 41 § 7 mom., av dem 33 § 4 mom. sadant det lyder i lag 752/2012,
samt

fogas till 40 §, sadan den lyder i lagarna 752/2012, 254/2013, 611/2014, och 1198/2014, ett
nytt 4 mom. och till lagen en ny 41 a § som foljer:

Gdllande lydelse Foreslagen lydelse
33§ 33§
Verkstdllighetsforbud och rdttelseuppmaning  Verkstdllighetsforbud och rittelseuppmaning

Bestdmmelser om Finansinspektionens ritt ~ Bestimmelser om Finansinspektionens rétt
att att
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1) forbjuda utlindska EES-filialers och
andra utldndska tillsynsobjekts verksamhet
finns i 61 §,

2) forbjuda verksamhet som strider mot
vardepappersmarknadslagen 1 samband med
erbjudande av och handel med vérdepapper
och uppfyllande av skyldigheten att infor-
mera om vérdepapper samt att forordna att ett
forfarande ska réttas finns i 17 kap. 2 § 1 vér-
depappersmarknadslagen,

3) forbjuda borsen att ordna handel med fi-
nansiella instrument finns 1 2 kap. 32 § i la-
gen om handel med finansiella instrument,

4) forbjuda en marknadsplatsoperatér som
ordnar multilateral handel att ordna handel
med finansiella instrument finns i 4 kap. 8 § i
lagen om handel med finansiella instrument,

5) forbjuda en systematisk internhandlare
att ordna interna transaktioner med finansi-
ella instrument finns i 5 kap. 6 § i lagen om
handel med finansiella instrument.

40 §
Pafoljdsavgift
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1) forbjuda utlindska EES-filialers och
andra utldndska tillsynsobjekts verksamhet
finns i 61 §,

2) forbjuda verksamhet som strider mot
kreditinstitutslagen och att férordna att ett
lagstridigt forfarande ska vrdttas finns i
22 kap. 1 § i kreditinstitutslagen,

3) forbjuda verksamhet som strider mot la-
gen om investeringstjdnster och att forordna
att ett lagstridigt forfarande ska rttas finns i
16 a kap. 1 § i lagen om investeringstjdnster,

4) forbjuda verksamhet som strider mot
vardepappersmarknadslagen 1 samband med
erbjudande av och handel med vérdepapper
och uppfyllande av skyldigheten att infor-
mera om vérdepapper samt att férordna att ett
forfarande ska réttas finns i 17 kap. 2 § 1 vér-
depappersmarknadslagen,

5) tillfdlligt forbjuda utovandet av den
rostrdtt som dr kopplad till aktier for vilka
anmdlningsskyldigheten — har  férsummats
finns i 17 kap. 1 a § i vdrdepappersmark-
nadslagen,

6) forbjuda borsen att ordna handel med fi-
nansiella instrument finns 1 2 kap. 32 § i la-
gen om handel med finansiella instrument,

7) forbjuda en marknadsplatsoperatér som
ordnar multilateral handel att ordna handel
med finansiella instrument finns i 4 kap. 8 § i
lagen om handel med finansiella instrument,

8) forbjuda en systematisk internhandlare
att ordna interna transaktioner med finansi-
ella instrument finns i 5 kap. 6 § i lagen om
handel med finansiella instrument.

40 §
Pafoljdsavgift

Pafoljdsavgift kan, utover eller i stillet for
en pdfoljdsavgift som pdfors en juridisk per-
son, pdféras en sadan person i den juridiska
personens ledning vars forpliktelser har dsi-
dosatts genom en gdarning eller forsummelse
som avses i denna paragraf. En forutsdttning
for att personen i frdaga ska pdforas pafoljd-
savgift dr att denne pd ett betydande sdtt har
bidragit till gdrningen eller forsummelsen.
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418§
Paforande av pafoljdsavgift

Med omsdttning avses ovan i denna para-
graf

1) summan av ett kreditinstituts, ett virde-
pappersforetags och ett annat till dessas fi-
nansiella foretagsgrupp horande foretags in-
tikter enligt artikel 316 1 EU:s tillsynsforord-
ning eller, om det avgiftsskyldiga foretaget
hor till ett kreditinstituts eller virdepappers-
foretags finansiella foretagsgrupp, summan
av de konsoliderade intdkterna,

2) for forsdkrings- och pensionsanstalter de
sammanlagda premieintdkterna eller, i fraga
om pensionsstiftelser, avgiftsintikterna,

3) i fraga om andra foretag och koncerner
dn de som avses i 1 och 2 punkten omsétt-
ningen enligt 4 kap. 1 § 1 bokforingslagen el-
ler motsvarande omsattning.

Foreslagen lydelse

41§
Paforande av pafoljdsavgift

Med omsdttning avses 1 denna paragraf

1) summan av ett kreditinstituts, ett virde-
pappersforetags och ett annat till dessas fi-
nansiella foretagsgrupp horande foretags in-
tikter enligt artikel 316 1 EU:s tillsynsforord-
ning,

2) ett forsdkringsbolags, en forsdkringsfor-
enings, en pensionsanstalts eller ett i 2 kap.
18 b § i forsdkringsbolagslagen avsett speci-
alforetags premieintdkter eller en pensions-
stiftelses eller en forsdkringskassas avgiftsin-
takter,

3) i frdga om andra foretag dn de som avses
i 1 och 2 punkten omséttningen enligt 4 kap.
1 § i bokforingslagen eller motsvarande om-
séttning.

4l as
Pdfiljdsavgiftens maximibelopp i vissa fall

Om en pdfoljdsavgift pafors for en overtrd-
delse av en bestimmelse i 20 kap. 1 § 2 och
4 mom. i kreditinstitutslagen, 15 kap. 2 §
2 och 5 mom. i lagen om investeringstjinster
eller 18 kap. 1 § i resolutionslagen, far en ju-
ridisk person pdféras en pdfoljdsavgift som
uppgdr till hégst tio procent av den juridiska
personens omsdttning under dret fore gdr-
ningen eller forsummelsen och en fysisk per-
son en pdféljdsavgift som uppgar till hogst
fem miljoner euro.

Om pdfoljdsavgiften pdfors for en overtri-
delse av en bestdmmelse i 15 kap. 2 § 2 mom.
i virdepappersmarknadslagen fir en juridisk
person pdforas en pafoljdsavgift som uppgadr
till antingen hégst fem procent av den juri-
diska personens omsdttning under dret fore
gdrningen eller forsummelsen eller hogst
10 miljoner euro, beroende pd vilkendera
som dr storre, samt en fysisk person pdforas
en pdfolidsavgift som uppgar till hogst tva
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miljoner euro.

Trots det som foreskrivs i denna paragraf
far pdfoljdsavgiften emellertid vara hogst tva
gdnger storre dn den vinning som erhdllits
genom gdrningen eller forsummelsen, om
vinningen kan bestdmmas.

Med omsdttning avses i denna paragraf

1) summan av ett kreditinstituts, ett virde-
pappersforetags och ett annat till dessas fi-
nansiella foretagsgrupp horande foretags in-
tikter enligt artikel 316 i EU:s tillsynsfor-
ordning eller, om det avgiftsskyldiga foreta-
get hor till ett kreditinstituts eller virdepap-
persforetags finansiella foretagsgrupp, sum-
man av de konsoliderade intdkterna,

2) ett forsdkringsbolags, en forsdkringsfor-
enings, en pensionsanstalts eller ett i 2 kap.
18 b § i forsdkringsbolagslagen avsett speci-
alforetags premieintdkter eller en pensions-
stiftelses eller en forsdkringskassas avgiftsin-
tikter, eller om forsdkringsbolaget, forsdk-
ringsforeningen, pensionsanstalten, special-
foretaget, pensionsstiftelsen eller forsdk-
ringskassan hor till en koncern som dotterbo-
lag, premieintdkterna enligt koncernbokslutet
eller pa motsvarande sdtt avgifisintdikterna,

3) i frdga om andra foretag dn de som av-
ses i 1 och 2 punkten omsdttningen enligt
4kap. 1 § i bokforingslagen eller motsva-
rande omsdttning eller, om foretaget som
moderbolag ska uppritta ett koncernbokslut
enligt 6 kap. 1 § i bokforingslagen eller om
foretaget hor till en koncern som dotterbolag,
omsdttningen enligt koncernbokslutet for
koncernens yttersta moderforetag.

Denna lag trdder i kraft den 20 .

95



RP 11/2015rd

Lag

om indring av kreditinstitutslagen

I enlighet med riksdagens beslut

upphdvs 1 kreditinstitutslagen (610/2014) 20 kap. 1 § 6 mom., samt
dndras 7 kap. 1 § 5 mom. samt 8 a kap. 5 § 1 mom. och 9 § 1 mom., av dem 8 a kap. 5 §
1 mom. och 9 § 1 mom. séddana de lyder i lag 1199/2014, som foljer:

Gidllande lydelse
7 kap

Forvaltnings- och styrningssystem

1§

Allmdnna krav pa forvaltnings- och styr-
ningssystem

Om kreditinstitutet har ett forvaltningsrad
géller detta kapitels bestémmelser om styrel-
sen forvaltningsradet, i den utstrackning som
det enligt bolagsordningen eller stadgarna har
anvisats uppgifter som annars hor till styrel-
sen.

8 a kap

Aterhimtningsplan

5§

Oversindande av dterhimtningsplanen for
granskning

Ett kreditinstitut ska sinda &terhdmtnings-
planen till Finansinspektionen for gransk-
ning. Kreditinstitutets styrelse eller forvalt-
ningsrdad, om kreditinstitutet har ett sddant,
ska godkénna planen innan den sidnds till Fi-
nansinspektionen. Kreditinstitutet ska da Fi-
nansinspektionen kréver det visa att planen
uppfyller de villkor som foreskrivs i 6 §
1 mom.

Foreslagen lydelse
7 kap.
Forvaltnings- och styrningssystem

1§

Allmdnna krav pa forvaltnings- och styr-
ningssystem

Om kreditinstitutet har ett forvaltningsrad
géller bestimmelserna om styrelsen i detta
kapitel och i 8 a kap. forvaltningsradet, i den
utstrackning som det enligt bolagsordningen
eller stadgarna har anvisats uppgifter som
annars hor till styrelsen.

8 a kap.

Aterhiimtningsplan

5§

Oversindande av dterhimtningsplanen for
granskning

Ett kreditinstitut ska sinda &terhdmtnings-
planen till Finansinspektionen for gransk-
ning. Kreditinstitutets styrelse ska godkidnna
planen innan den sénds till Finansinspektion-
en. Kreditinstitutet ska dd Finansinspektionen
kréaver det visa att planen uppfyller de villkor
som foreskrivs i 6 § 1 mom.
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9§

Granskning av dterhdmtningsplaner for fi-
nansiella foretagsgrupper

Moderforetaget for en finansiell foretags-
grupp ska sdnda aterhdmtningsplanen for den
finansiella foretagsgruppen till Finansin-
spektionen for granskning. Aterhimtnings-
planen ska sindas till Finansinspektionen all-
tid da det har gjorts betydande &ndringar i
planen. Styrelsen for den finansiella fOre-
tagsgruppens moderforetag eller dess for-
valtningsrdd, om det har ett sadant, ska god-
kdnna foretagsgruppens aterhdmtningsplan
innan den sénds till Finansinspektionen. Den
finansiella foretagsgruppens moderforetag el-
ler ett kreditinstitut eller Vardepappersforetag
som hor till gruppen ska pd Finansinspekt-
ionens yrkande visa att den finansiella fore-
tagsgruppens aterhdmtningsplan uppfyller de
villkor som foreskrivs i 8 §.

20 kap
Administrativa pafoljder

1§
Pafoljdsavgift

Pafoljdsavgift kan, utover eller i stillet for
en pdfolidsavgift som pafors en juridisk per-
son, pdféras en sadan person i den juridiska
personens ledning vars forpliktelser har dsi-
dosatts genom en gdrning eller forsummelse
som avses i denna paragraf. Ett villkor for
att personen i frdaga ska pdforas pdfoljdsav-
gift dr att denne pad ett betydande sdtt har bi-
dragit till gdrningen eller forsummelsen.

Foreslagen lydelse

9§

Granskning av dterhdmtningsplaner for fi-
nansiella foretagsgrupper

Moderforetaget for en finansiell foretags-
grupp ska sinda aterhdmtningsplanen for den
finansiella foretagsgruppen till Finansin-
spektionen for granskning. Aterhimtnings-
planen ska sindas till Finansinspektionen all-
tid da det har gjorts betydande &ndringar i
planen. Styrelsen for den finansiella fOre-
tagsgruppens moderforetag ska godkénna fo-
retagsgruppens aterhdmtningsplan innan den
sands till Finansinspektionen. Den finansiella
foretagsgruppens moderforetag eller ett kre-
ditinstitut eller Vardepappersforetag som hor
till gruppen ska pa Finansinspektionens yr-
kande visa att den finansiella foretagsgrup-
pens aterhdmtningsplan uppfyller de villkor
som foreskrivsi 8 §.

(upphdivs)

Denna lag trdder i kraft den 20 .
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Lag

om indring av 2 kap. 6 § och 3 kap. 4 § i lagen om myndigheten for finansiell stabilitet

I enlighet med riksdagens beslut

dndras 1 lagen om myndigheten for finansiell stabilitet (1195/2014) 2 kap. 6 § 5 och 6 mom.

och 3 kap. 4 § 4 mom. som foljer:
Gillande lydelse
2 kap

Forvaltning

6§
Anmdlningsskyldighet

Verkets oOverdirektor och tidnstemdn ska
till en forteckning som fors av finansministe-
riet géra anmélan om krediter som de fatt av
kreditinstitut, virdepappersforetag eller fore-
tag som hor till dessas grupp samt om bor-
gens- eller andra ansvarsforbindelser som
kreditinstitut eller foretag har stéllt for dem.

Om verkets Gverdirektor eller tjdnstemén
innehar aktier som i Finland &r foremal for
handel pa en reglerad marknad eller multila-
teral handelsplattform samt finansiella in-
strument vars virde bestdms utifran aktierna i
fraga, ska de i enlighet med 7 § géra anmélan
om dem till en forteckning som fors av fi-
nansministeriet.

3 kap

Fondens tillgingar och placeringen av
dem samt kostnader och upplining

4§
Placeringsbeslut om fondtillgangar

Vad som i 2 kap. 6 och 7 § foreskrivs om
anmélningsskyldighet tillimpas ocksé pa sty-
relsens ordforande, medlemmar och ersittare.

Foreslagen lydelse
2 kap.
Forvaltning

6§
Anmdlningsskyldighet

Verkets overdirektor ska till en forteckning
som fors av finansministeriet och tjdnste-
mdnnen till en forteckning som fors av verket
gbra anmilan om krediter som de fatt av kre-
ditinstitut, virdepappersforetag eller foretag
som hor till dessas grupp samt om borgens-
eller andra ansvarsforbindelser som kreditin-
stitut eller foretag har stallt for dem.

Om verkets Gverdirektor eller tjdnstemén
innehar aktier som i Finland &r foremal for
handel pa en reglerad marknad eller multila-
teral handelsplattform samt finansiella in-
strument vars virde bestdms utifran aktierna i
fraga, ska de i enlighet med 7 § géra anmélan
om dem till en forteckning som fors av ver-
ket.

3 kap.

Fondens tillgingar och placeringen av
dem samt kostnader och upplining

48
Placeringsbeslut om fondtillgangar

Vad som i 2 kap. 6 och 7 § foreskrivs om
anmélningsskyldigheten for verkets overdi-
rektor tillampas ocksa pa styrelsens ordfo-
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rande, medlemmar och erséttare.

Denna lag trdder i kraft den 20 .
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