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EKONOMIUTSKOTTETS BETANKANDE
6/2006 rd

Regeringens proposition med forslag till lagar
om indring av viardepappersmarknadslagen,
handelskammarlagen och lagen om Finansin-
spektionen

INLEDNING

Remiss

Riksdagen remitterade den 21 februari 2006 en
proposition med forslag till lagar om dndring av
viardepappersmarknadslagen, handelskammarla-
gen och lagen om Finansinspektionen
(RP 6/2006 rd) till ekonomiutskottet for bered-
ning.

Sakkunniga

Utskottet har hort

- lagstiftningsrad Ilkka Harju, finansministeriet

- marknadsévervakare Ville Kajala, Finansin-
spektionen

- direktor Erkki Kontkanen, Bankforeningen i
Finland

- verkstidllande direktor Markku Savikko,
Finska fondhandlareféreningen rf

- ledande expert Manne Airaksinen, Finlands
Niringsliv

- jurist Anu-Tuija Lehto, Finlands Fackfor-
bunds Centralorganisation rf, 4ven som repre-
sentant for Akava rf och Tjédnstemanna-
centralorganisationen FTFC rf

- avdelningschef Leena Linnainmaa, Central-
handelskammaren

- General Counsel
Exchanges Oy

- chef for juridiska #drenden Anne Leppila-
Nilsson, Kesko Abp

- styrelsesekreterare Jukka Ala-Mello, Kone
Abp

- Vice President Kaarina Stahlberg, Nokia Abp.

Jaakko Raulo, OMX

Dessutom har utskottet fatt ett skriftligt utlatan-
de fran professor Heikki Niskakangas.

PROPOSITIONEN

Genom propositionen genomfors direktivet om
uppkdpserbjudanden. Forutom de direktivrelate-
rade dndringarna foreslas i viardepappersmark-
nadslagen #dndringar som grundar sig pa natio-
nella behov, och foljaktligen har bestammelser-
na om offentliga kopeanbud i 6 kap. i virdepap-
persmarknadslagen setts over i sin helhet. Kapit-
let foreslas fa regler for frivilliga respektive
obligatoriska kopeanbud. I lagen foreslas ocksa
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bestimmelser om Centralhandelskammarens
niamnd for foretagsforvarv. Namnden ger rekom-
mendationer och utlatanden i syfte att frimja
god virdepappersmarknadssed. De giller mal-
bolagets lednings agerande i samband med of-
fentliga kopeanbud samt avtalsgrundade struktu-
rer for att uppratthalla bestimmande inflytande
eller styra de bolagsrittsliga forfaranden som
ska iakttas vid foretagsforvirv.
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Andringarna i virdepappersmarknadslagen
ger ocksa upphov till foljdéndringar i lagen om
Finansinspektionen och handelskammarlagen.
Bestimmelserna om administrativa pafoljder i

Motivering

lagen om Finansinspektionen foreslas bli kom-
pletterade for att tillgodose kraven dven i vissa
andra direktiv.

UTSKOTTETS OVERVAGANDEN

Allmdn motivering

Ekonomiutskottet foreslar att lagforslagen god-
kinns, men med dndringar i forslagen avseende
virdepappersmarknadslagen och lagen om Fi-
nansinspektionen.

Genom propositionen genomfors direktivet
om uppkopserbjudanden nationellt. De bindan-
de bestdimmelserna i direktivet genomfors hu-
vudsakligen genom att 6 kap. i virdepappers-
marknadslagen skrivs om helt. Samtidigt gors i
kapitlet dndringar for att tillgodose nationella
behov. I och med att reglerna harmoniseras i EU
blir ocksa den finldndska virdepappersmarkna-
den effektivare.

Enligt 6 kap. 10 § i forslaget till lag om 4nd-
ring av vérdepappersmarknadslagen ska en ak-
tiedgare vars andel okar till mer @n 30 procent av
det rostetal som bolagets aktier medfor efter att
bolaget blivit foremal for offentlig handel ge ett
offentligt kopeanbud. I 15 § i samma kapitel ges
Finansinspektionen ritt att av sdrskilda skil be-
vilja undantag fran skyldigheterna enligt 6 kap.

Ekonomiutskottet anser att undantag fran an-
budsskyldigheten bor beviljas bl.a. vid genera-
tionsskifte och i situationer dér det bestimman-
de inflytandet de facto inte 6vergér eller 6vergar
till en allménnnyttig sammanslutning. Undantag
fran anbudsplikten bor kunna goras, om 1) det
bestimmande inflytandet Gvergdr antingen
genom forvirv enligt 1 kap. 1 § i drvdabalken el-
ler pa nagot annat sitt till en person som avses i
drvdabalkens 2 kap. om skyldeméns arvsritt (ge-
nerationsskifte), 2) det bestimmande inflytan-
det i sjdlva verket inte Overgar, exempelvis da
alla eller en del av de aktier som ger bestimman-
de inflytande fors over pa en sammanslutning
dir overlataren har bestimmande inflytande el-
ler 3) den dgarandel som ger upphov till skyldig-

het att ge ett kopeanbud fors 6ver pa en allmén-
nyttig stiftelse, och mottagarens rostetal inte
overskrider 50 procent av det rostetal bolagets
samtliga aktier medfor.

Med stod av den reviderade virdepappers-
marknadslagen tillsétts vid Centralhandelskam-
maren en ndmnd for foretagsforvirv. I syfte att
frimja god virdepappersmarknadssed ger namn-
den i samband med foretagskop rekommendatio-
ner och utldtanden i anknytning till direktivet om
uppkopserbjudanden. Det foreslas att nimnden
pé ansokan ska kunna ge rekommendationer till
16sningar dven i enskilda fragor som ansluter sig
till de ovan nimnda rekommendationerna. Ut-
skottet anser nimnden vara motiverad och haller
med regeringen som i propositionsmotiven pa-
pekar att man med hjélp av rekommendationer-
na kan dstadkomma god virdepappersmarknads-
sed trots att de inte dr bindande och dven om la-
gen inte foreskriver pafoljder for den som inte
foljer rekommendationerna. Men vilka marke-
ringar nimnden kan gora med sina rekommenda-
tioner och utlatanden beror enligt utskottets be-
domning pa hur manga ansdkningar namnden far
motta inom sitt i lagen angivna begrinsade upp-
giftsomrade.

Niamnden ska begira utlditande om rekom-
mendationerna av Finansinspektionen innan de
ges. Enligt en dndring i lagen om Finansinspek-
tionen har Finansinspektionen ritt att lamna ut
nodvindiga uppgifter till Centralhandelskamma-
ren. Meningen &r inte att nimnden genom lag
ska fa befogenheter som Gverlappar Finansin-
spektionens, den myndighet som har hand om
tillsynen och styrningen. Detta &r viktigt for att
systemet ska bli klart och redigt, menar utskot-
tet.



Detaljmotivering

Detaljmotivering

1. Lag om indring av virdepappersmark-
nadslagen

6 kap. 17 §. Paragrafen foreslds innehélla be-
stimmelser om  Centralhandelskammarens
ndmnd for foretagsforvirv. I 3 mom. foreskrivs
nir ndmnden &r beslutfor och vilka bestimmel-
ser som tillimpas pa dess verksamhet och forfa-
randet nér den ska tillsdttas. Enligt propositio-
nen dr nidmnden beslutfor ndr ordféranden och
minst fyra andra medlemmar dr nédrvarande.

Utskottet foreslar att 3 mom. dndras sa att det
motsvarar bestimmelserna om den ndmnd som
ndmns i 5 § i handelskammarlagen. Vérdepap-
persmarknadslagens ndmnd for foretagsforvirv
ir beslutfor nédr ordforanden eller vice ordforan-
den eller den tillfilliga ordférande som valts nir
bada dr javiga samt minst fyra andra medlem-
mar dr nédrvarande. Beslut vid nimndens sam-
mantridden fattas med enkel majoritet. Nir ros-
terna faller lika, har ordféranden utslagsrost.
Hénvisningen till 5 § i handelskammarlagen dr
overflodig.

I ovrigt tillimpas 6 § 1 mom. i handelskam-
marlagen péa det tjansteansvar medlemmar och
de anstillda i nimnden har och hur drenden be-
handlas i ndmnden.

Andringarna i 6 kap. 17 § 3 mom. i virdepap-
persmarknadslagen star i samklang med de dnd-
ringar som foreslas i handelskammarlagen i RP
109/2005 rd.

Ikrafttradandebestimmelsen. Tkrafttradandebe-
stimmelsen sédger ingenting om vilka bestim-
melser som ska tillimpas pa offentliga kdpean-
bud som avslutats eller som pagar vid lagens
ikrafttrddande.

For att tydliggora situationen har utskottet
kompletterat ikrafttridandebestimmelsen med
ett nytt 2 mom. om att de nya bestimmelserna i
6 kap. tillimpas bara pa offentliga kopeanbud
for vilka anbudshandlingen offentliggors efter
att den nya lagen tritt i kraft. I friga om anbuds-
forfarandet for de offentliga kdpeanbud for vil-
ka anbudshandlingen offentliggjorts fore den
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nya lagens ikrafttridande tillimpas genomgéaen-
de de bestimmelser som gillde nir den nya la-
gen tridde i kraft. Ddremot bestdms anbudsskyl-
digheten efter att anbudet avslutats i enlighet
med den nya lagen.

I propositionen foreslas att flaggningsskyl-
digheten i 2 kap. 9 § dndras pa vissa punkter.
Flaggningsgrdnsen som tidigare varit satt vid en
tredjedel av rostetalet eller aktiekapitalet gar en-
ligt den nya lagen vid tre tiondedelar. Den fore-
slagna @ndringen har en koppling till grinsen i
6 kap. 10 § for skyldighet att ge ett kopeanbud,
som dr tre tiondedelar av det rostetal som malbo-
lagets aktier medfor.

I propositionens ikrafttridandebestimmelse
finns inga regler for flaggningsskyldighet i de
fall dér aktedgarens édgar- eller rostandel ligger
mellan tre tiondedelar och en tredjedel nir den
nya lagen trider i kraft. Utskottet har komplette-
rat ikrafttridandebestimmelsen med ett nytt
4 mom. om flaggningsskyldighet i sddana fall.

2. Lag om iindring av lagen om Finansinspek-
tionen

Ikrafttrddandebestimmelsen. 124 b § foreskrivs
om paférande av ordningsavgift och i 26 a § om
paforande av péfoljdsavgift. Regeringen fore-
slar att bestdimmelserna kompletteras. Som
ikrafttridandebestimmelsen dr formulerad kan
man fa den uppfattningen att den begrénsar till-
lampningen av bestimmelserna om paférande av
ordnings- respektive pafoljdsavgift.

Utskottet har dndrat ikrafttrddandebestim-
melsen i enlighet med #ndamalet sa att ord-
nings- och paféljdavgift kan paforas for de i la-
gen ndmnda gédrningarna eller forsummelserna
bara om gérningen eller forsummelsen skett ef-
ter lagens ikrafttradande.

En annan komplettering utskottet gjort i
ikrafttradandebestimmelsen &r att de bestdm-
melser som giller vid den nu aktuella lagens
ikrafttridande ska tillimpas pa ordnings- eller
pafoljdsavgift som paférts for en gérning eller
forsummelse som skett innan denna lag tridde i
kraft och som enligt den gillande lagen ér
forenad med hot om péafoljdsavgift.
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Forslag till beslut

Med stod av det ovan anforda foreslar ekonomi-
utskottet

att lagforslag 3 godkdnns utan dndring-
ar och

Utskottets dndringsforslag

1.

Forslag till beslut

att lagforslag 1 och 2 godkdnns med
dandringar  (Utskottets dndringsfor-
slag).

Lag

om indring av viardepappersmarknadslagen

I enlighet med riksdagens beslut

dndras 1 viardepappersmarknadslagen av den 26 maj 1989 (495/1989) 2 kap. 9 § 1 mom., 6 kap.,

8 kap. 3 § och 10 kap. 3 a §,

sddana de lyder, 2 kap. 9 § 1 mom. i lag 105/1999, 6 kap. jimte dndringar, 8 kap. 3 § i lag 297/2005

och 10 kap. 3 a § i lag 448/2005,

fogas till 1 kap. 1 §, sddan den lyder i nimnda lag 297/2005 och 448/2005 samt i lag 740/1993,
321/1998 och 228/2004, ett nytt 6 mom., till kapitletenny 2 b §, till 2 kap. enny 6 b § och fore den en
ny mellanrubrik samt foére 9 § en ny mellanrubrik som foljer:

1 kap.
Allmiinna stadganden

loch2b§
(Som i RP)

2 kap.
Marknadsforing av virdepapper, emission
och informationsskyldighet
Informationsskyldighet pa bolagsstimma

6boch9 §
(Som i RP)

6 kap.

Offentligt kopeanbud och skyldighet att ge ett
anbud

1—16 §
(Som i RP)

Centralhandelskammarens ndmnd for foretags-
forviry

17 §

(1 och 2 mom som i RP)
Centralhandelskammarens ndmnd for fore-
tagsforvarv dr beslutfor nir ordféranden eller en
vice ordforande eller den tillfilliga ordforande
som valts bland medlemmarna om bada dr jivi-
ga samt minst fyra andra medlemmar &r nérva-
rande. Beslut vid ndmndens sammantrdden
fattas med enkel majoritet. Nir rosterna faller
lika avgor ordforandens rost. 1 ovrigt tillampas



Forslag till beslut

6 § 1 mom. i handelskammarlagen (878/2002) pa
det tjdnsteansvar medlemmarna och de anstill-
da i ndmnden har och hur drendena behandlas i
ndmnden. Centralhandelskammaren svarar for
kostnaderna for nimnden for foretagsforvirvs
verksamhet och faststiller grunderna for arvode-
na till ordforanden, vice ordférandena och med-
lemmarna. Centralhandelskammaren har ritt att
ta ut en avgift for organiseringen av nimndens
verksamhet. Avgifterna skall hogst motsvarar
kostnaderna for att organisera verksamheten.

8 kap.
Straffstadganden

Virdepappersmarknadsfiorseelse

38
(Som i RP)
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10 kap.

Sirskilda stadganden

Andringssokande

3a$
(Som i RP)

(1 mom. som i RP)

Lagens 6 kap. tillimpas pa offentliga kopean-
bud for vilka anbudshandlingen offentliggors ef-
ter att denna lag triitt i kraft. I fraga om offent-
liga kopeanbud for vilka anbudshandlingen of-
fentliggjorts fore lagens ikrafttradande tilldm-
pas de bestammelser som gdller nir denna lag
trdder i kraft. (Nytt)

(3 mom. som 2 mom. i RP)

Bolaget och Finansinspektionen skall inom
tva manader fran lagens ikrafttrddande under-
rattas om den i 2 kap. 9 § avsedda dgarandel
som gdllde ndir lagen trddde i kraft, om dgaran-
delen dr minst tre tiondedelar men mindre dn en
tredjedel av rdstetalet eller aktiekapitalet i bola-
get och dgarandelen inte anmdilts eller pa annat
sdtt offentliggjorts tidigare. (Nytt)

Lag

om indring av lagen om Finansinspektionen

I enlighet med riksdagens beslut

dndras i lagen av den 27 juni 2003 om Finansinspektionen (587/2003) 6 § 5 punkten, 24 b §
1 mom., 25 § 3 mom., 26 a § 1 och 2 mom. och 36 § 1 mom.,
sadana de lyder, 6 § 5 punkten, 24 b § 1 mom., 25 § 3 mom. och 26 a § 1 och 2 mom. i lag 299/2005

och 36 § 1 mom. i lag 1311/2004,

fogas till 6 §, sadan den lyder i nimnda lag 1311/2004 och 449/2005, en ny 5 a punkt, som foljer:

1 kap.
Allméinna bestimmelser

6§
(Som i RP)

4 kap.
Administrativa pafoljder

24 b,250ch26a§
(Som i RP)
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7 kap.
Sarskilda bestimmelser

36 §
(Som i RP)

(1 mom. som i RP)

Ordningsavgift kan paforas (utesl.) for en gér-
ning eller forsummelse i strid med 24 b § 1 mom.
4 punkten bara om gdrningen eller forsummel-

Forslag till beslut

sen har foretagits efter lagens ikrafttridande. Pa-
foljdsavgift kan paforas (utesl.) fér en gidrning
eller forsummelse i strid med 26 a § 1 mom.
1 och 3 punkten bara om gdrningen eller for-
summelsen har foretagits efter lagens ikrafttrd-
dande. I fraga om ordningsavgift enligt 24 b §
och pafoljdsavgift enligt 26 a § som pdfors for
gdrningar eller forsummelser som skett fore la-
gens ikrafttridande tillimpas de bestdmmelser
som gdller ndir denna lag trider i kraft.

Helsingfors den 12 maj 2006

I den avgorande behandlingen deltog

ordf. Jouko Skinnari /sd

vordf. Jari Leppa /cent

medl. Sari Essayah /kd
Klaus Hellberg /sd
Esko Kiviranta /cent
Seppo Lahtela /cent

Sekreterare var

utskottsrdd Eelis Roikonen.

Jouko Laxell /saml

Sirpa Paatero /sd

Klaus Pentti /cent

Antti Rantakangas /cent
Martin Saarikangas /saml
Juhani Sjoblom /saml.
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