Hallituksen esitys Eduskunnalle laiksi arvopaperi-
markkinalain muuttamisesta

ESITYKSEN PAAASIALLINEN SISALTO

Esityksessa ehdotetaan muutettavaksi a-
vopaperimarkkinalakia. Muutoksella panta-
siin taytantéon sdannellyilla markkinoilla
kaupankaynnin kohteeksi otettavien arvope-
perien liikkeeseenlaskijoita koskeviin tietoi-
hin liittyvien avoimuusvaatimusten yhden-
mukaistamista koskeva niin sanottu avoi-
muusd rektiivi.

Julkisen kaupankaynnin kohteena olevan
arvopaperin liikkeeseenlaskijan séanndllista
tiedonantovelvollisuutta tarkistettaisiin. Ar-
vopaperimarkkinalain soveltamisalaa séan-
nollisen tiedonantovelvollisuuden ja liputis-
velvollisuuden osalta muutettaisiin vastaa-
maan kotivaltioperi aatetta.

Julkisen kaupankdynnin kohteena olevan
arvopaperin liikkeeseenlaskijan olisi laadit-
tava osavuosikatsaus kultakin yli kuuden
kuukauden pituiselta tilikaudelta, kuten voi-
massa olevassa laissa edellytetddn. Osa
vuosikatsauksen tulisi antaa oikea ja riittéava
kuva liikkeeseenlaskijan taloudellisesta ase-
mastajatul oksesta.

Osakkeiden ja niihin rinnastettavien ano-
paperien liikkeeseenlaskijoiden osavuosika-
saukset tulisi laatia osavuosikatsauksia kos-
kevia kansainvdisia tilinp&dtosstandardeja
noudattaen tilikauden kolmelta, kuudelta ja
yhdeksalta ensimmaiseltd kuukaudelta. Liik-
keeseenlaskija voisi kuitenkin paéttéd laatia
osavuosikatsaukseen suppean taulukko-osan
tilikauden kolmelta ja yhdekséltéa ensimmé-
seltéd kuukaudelta. Valtiovarainministerion
asetuksella séadettaisiin tarkemmin suppean
taulukko-osan ssdllosta

Osavuosikatsauksen selostusosassa edelly-
tettéisiin kuvausta liikkeeseenlaskijan liike-
toimintaan liittyvistd merkittévista lahigjan
riskeistd ja epavarmuustekijoistd. Selos-

tusosan sisdtdvaatimukset vastaisivat p&é
piirteissédn voimassa olevaa lakia. Lisdks
osavuosikatsauksessa tulis esittdd  seikat,
joihintulevaisuuden arvio perustuu.

Osakkeiden ja niihin rinnastettavien ano-
paperien liikkeeseenlaskijat voisivat erdin
edellytyksin paéttad, etteivéat ne julkaise osx
vuosikatsauksia tilikauden ensimméiselta
kolmelta ja yhdeksdltd kuukaudelta. Osa
vuosikatsauksen sijaan olisi talléin julkaista
va johdon osavuotinen selvitys tilikauden en-
simmaéisen ja toisen puolivuotiskauden aika
na. Vatiovarainministerion asetuksella sé
dettéisiin liikkeeseenlaskijan pdétokselle ase-
tettavista aeellytyksista, joita olisivat yhtion
osakkeiden markkina-arvo, toimiaa ja liike-
toiminnan luonne, substanssiarvon saannolli-
nen julkistus, osakkeiden julkinen kaupan-
kaynti toisessa Euoopan talousalueeseen
kuuluvassa valtiossa tai muu erityinen seik-
ka

Johdon osavuotisessa selvityksessa tulisi
antaa yleiskuvaus liikkeeseenlaskijan talou-
dellisesta asemasta ja tuloksesta seka niiden
kehityksestda ~ katsauskaudella  julkista-
misgjankohtaan asti. Selvityksessa olis se-
lostettava katsauskauden merkittavia tapah-
tumia ja liiketoimia seké niiden vaikutuksia
liikkeeseenlaskijan taloudelliseen asemaan.

Tilinpdétostiedote, joka olisi laadittava vas-
taavasti kuin osavuosikatsaukset, noudattaisi
padosin osavuosikatsauksista saddettya. Ti-
linpdétostiedotteen sisdltd vastaisi tilikauden
viimeisen neljannesvuoden osavuosikatsaus-
ta, jasind olis liséks kerrottava hallituksen
esitys voittoa tai tappiota koskeviksi toimen-
piteiksi sekd annettava selvitys jakokel poisis-
ta varoista.

Liikkeeseenlaskijan olisi pidettéva sdannol-



lisen tiedo nantovelvollisuuden nojalla julkis-
tetut tiedot yleisbn saatavilla internet-
verkkosivuillaan viiden vuoden gan. Julki-

yleistn saatavilla ja séilytettava sille toimite-

tut julkistetut tiedot vahintaan viiden vuoden
ajan.

Laki on tarkoitettu tulemaan voimaan 1
péivana tammikuuta2007.
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YLEISPERUSTELUT

1. Johdanto

Arvopaperimarkkinoiden toimivuus edel-
lyttédd sijoittajien luottamusta markkinoiden
toimintaan ja siihen, etta liikkeeseenlaskijat
varmistavat sdannollisen tiedonantovelvolli-
suuden nojala sijoittajien tiedonsaannin.
Tasmallisten, kattavien ja gjantasaisten tieto-
{'en julkistaminen arvopaperin liikkeeseen-
askijasta lisda sijoittajien luottamusta mark-
kinoihin ja mahdollistaa perustellun arvion
tekemisen liikkeeseenlaskijan taloudellisesta
asemasta seka tul oksesta.

Liikkeeseenlaskijoiden on varmistettava s-
joittgjiin  ndhden asianmukainen avoimuus
saanndllisen tiedonantovelvollisuuden avulla
Avoimuuden vaatimus koskee myos huomé-
tavia osakeomistuksia. Osakkeenomistajan,
jolla on hallussaan &énioikeuden tuottavia
osakkeita, pitéd tiedottaa arvopaperin liik-
keeseenlaskijalle huomattavista  omis-
tusosuuksien muutoksista, jotta liikkeeseen-
laskija voi tiedottaa asiasta yleisolle.

Euroopan parlamentin ja neuvoston 15 pé-
vana joulukuuta 2004 antama direktiivi
2004/109/EY sdannellyilla markkinoilla kau-
pankdynnin kohteeksi otettavien arvopaperi-
en liikkeeseenlaskijoita koskeviin tietoihin
liittyvien avoimuusvaatimusten yhdenmu-
kaistamisesta ja direktiivin 2001/34/EY
muuttamisesta, jadjempana avoimuusdirektii-
vi, koskee sekd sdanndllisté tiedonantovel-
vol lisuutta etté liputusvel vol lisuutta

Avoimuusdirektiivin ja sen taytantéon pa
nemiseksi annettavan hallituksen esityksen
tarkoituksena on parantaa sijoittgjansuojaa ja
markkinoiden tehokkuutta seké samalla yh-
tendistd& normeja koko Euroopan talousal u-
eella sdannollisen tiedonantovelvollisuuden
jaliputusvelvo llisuuden osalta.

2. Nykytila

2.1. Lainsdadantd
Arvopaperimarkkinalaissa (495/1989) ju-
kisen kaupankdynnin kohteena olevan ano-
paperin liikkeeseenlaskijaa koskeva tiedon-
antovelvollisuus jakautuu sdannélliseen tie-

donantovelvollisuuteen eli osavuosikatsaLs-
ten, tilinpdatostiedotteiden ja tilinpaétdsten
julkistamiseen seka jatkuvaan tiedonantovel-
vollisuuteen, jonka perusteella liikkeeseen-
laskijan on julkistettava arvopaperin arvoon
olennaisesti vaikuttavat seikat. Tiedonanto-
velvollisuuden tarkoituksena on antaa sijoit-
tgjille luotettavaa, kattavaa ja vertail ukel pois-
ta tietoa arvopaperista ja sen liikkeeseenlas-
kijasta. Liikkeeseenlaskijan tiedottamispoli-
tilkkan on oltava arvopaperin julkisen kar
pankdynnin kohteeksi hakemisesta |dhtien
johdonmukaista ja selkedd, jotta sijoittgjien
on mahdollista seurata liikkeeseenlaskijaa ja
sen kehitysté luotettavallatavalla.

Osavuosikatsaus

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 5 8:ssd
séddetdan julkisen kaupankaynnin kohteena
olevan arvopaperin liikkeeseenlaskijan vel-
vollisuudesta laatia ja julkistaa osavuosika-
saus. Saannoksen mukaan julkisen kaupan-
kéynnin kohteena olevan arvopaperin liik-
keeseenlaskijan on laadittava osavuosikatsa
us kultakin yli kuuden kuukauden pituiselta
tili kaudelta.

Osavuosikatsausten julkistamistiheys riip-
puu siitd, minkdainen arvopaperi on otettu
julkisen kaupankaynnin kohteeksi. Jos ky-
Seessd on oman pagoman ehtoinen arvopape-
ri, kuten osake-, osuus- tai optio-oikeus, osx
vuosikatsaus on laadittava neljannesvuosit-
tain tilikauden kolmelta, kuudelta ja yhdek-
sdltA ensimméiseltd kuukaudelta. Sama sééan-
nos koskee myds oman ja vieraan pdéoman
ehtoisen arvopaperin yhdistelmas, kuten vel-
kakirjaa, johon liittyy optio-oikeuksia. Jos
kyseessd on muu arvopaperi, kuten joukko-
velkakirja tai warrantti, osavuosikatsaus on
laadittava kuudelta ensimmaéiselta kuukau-
ddta eli puolivuosittain. Osavuosikatsals-
velvollisuus e koske valtiota, sen keskus-
pankkia, kuntaa, kuntayhtymaa eika sellaista
julkisyhteistd, jonka jésenend on vahintéan
kaksi Euroopan talousal ueeseen kuuluvaa
valtiota.

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 5 8n
8 momentin mukaan muun julkisen kaupan-
kéynnin séénnoissa voidaan maaréta poikke-



uksesta  velvollisuuteen
vuosikatsaus.

Kirjanpitolaissa (1336/1997) e ole séan-
noksia osavuosikatsauksesta, joten sdantely
perustuu arvopaperimarkkinalakiin. Arvope
perimarkkinalain 2 luvun 5 &:n 4 nomentin
mukaan osavuosikatsauksen laatimisessa on
noudatettava hyvaa kirjanpitotapaa, ja sen tu-
lee antaa oikea ja riittéva kuva liikkeeseen-
laskijan toiminnan tuloksesta ja taloudellises-
ta asemasta. Téla tavoin asavuosikatsauksen
laatiminen on kytketty kirjanpitolakiin ja sen
peri aatteisiin.

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 5 8n
2 momentti edellyttdd, ettd jos liikkeeseen-
laskijan tilintarkastgja on tarkastanut os
vuosikatsauksen, tdman on ilmoitettava lar
sunnossaan, missa lagjuudessa tarkastus on
suoritettu. Tilintarkastajan mahdolliset muis-
tutukset on liitettéava lausuntoon, joka on lii-
tettdva osavuosikatsaukseen.

Osavuosikatsauksen suhteesta konserniti-
linpéétokseen séadetéan arvopaperimarkkire:
lain 2 luvun 5 8:n 3momentissa. Sé&&nnoksen
mukaan, jos liikkeeseenlaskijan on laadittava
konsernitilinpddtds, osavuosikatsaus anne-
taan konsernin tietoina. Rahoitustarkastuksd -
le on annettu oikeus vaatia liikkeeseenlaski-
jaa julkistamaan konsernia koskevien tietojen
ohella vastaavat tiedot myds liikkeeseenlas-

julkistaa o=

joittajan tekeman arvion kannalta. Rahoitus-
tarkastuksen on kuultava kirjanpitolautakun-
taa ennen pddtoksen tekemista.
Osavuosikatsauksen sisdllosta saédetddn
arvopaperimarkkinalain 2 luvun 5 8:n 5 mo-
mentissa. Osavuosikatsauksessa on selostet-
tava liikkeeseenlaskijan toimintaa, tulosketi-
tysta ja investointeja seka rahoitustilanteen ja
toimintaympariston muutoksia edellisen tili-
kauden paattymisen jalkeen. Katsauskaudella
toimintaan ja tulokseen vaikuttaneista poik-
keuksellisista seikoista on annettava sel ostus.
Tietojen on oltava vertailukelpoisia edellisen
tilikauden vastaavan katsauskauden tietoihin,
jotka on tarvittaessa oikaistava vertailukel-
poisiksi. Samalla on ilmoitettava oikaisun pe-
rusteet. Osavuosikatsauksessa on sel ostettava
myos liikkeeseenlaskijan toiminnan ja tulok-
sen kannalta olennaisia katsauskauden jalkei-
sia tapahtumia sekd kuluvan tilikauden to-
denndkdista kehitysta siind maarin kuin se on
mahdollista. Valtiovarainministerion asetuk-

sessa arvopaperin liikkeeseenlaskijan séan-
nollisesta tiedonantovelvollisuudesta
(538/2002) sdddetddn tarkemmin osa
vuosikatsauksen sisall6sta.

Osavuosikatsauksen julkistamistapaa ja
muotoa e séannella arvopaperimarkkinalais-
sa yksityiskohtaisesti. Arvopaperimarkkine
lain 2 luvun 5 8:n 6 momentin mukaan osx
vuosikatsaus on julkistettava ilman aiheeton-
ta viivytystd, kuitenkin viimeistddn kahden
kuukauden kuluessa katsauskauden paatty-
misestd. Tieto julkistamisviikosta on julkis-
tettava heti, kun siitd on péaétetty. Vatiow
rainministerion asetuksessa sdadetéén muun
muassa julkistamisessa kaytettavasta kielesta
ja julkistamisesta myonnettavista poikkeuk-
sista. Liséksi Helsingin Porssin sédnnoissa on
maaratty, etta muita tiedotteita kuin varsina-
sia osavuosikatsauksia ei saa nimetd osx
vuosikatsauksiksi.

Osavuosikatsaus on toimitettava arvopape-
rimarkkinalain 2 luvun 5 8n 7 momentin
mukaan Rahoitustarkastukselle seka julkisen
kaupankdynnin jéarjestgjdle viimeistdan sil-
loin, kun se julkistetaan. Osavuosikatsaus on
pyynnosta toimitettava arvopaperin haltijalle.
Taman liséksi jokaisella on oikeus liikkee-
seenlaskijan kuluja vastaan saada jajennts
osavuosikatsauksesta.  Julkistamismuodosta
pykélassd el sdadetatarkemmin.

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 5 a 8§:ssd
séadetddn vuosikatsauksesta, joka on laadit-
tava ja julkistettava silloin, kun liikkeeseen-
laskijan tilikautta on pidennetty. Talléin vuo-
sikatsaus on annettava tilikauden 12 ensim-
maiseltd kuukaudelta. Osavuosikatsausta
koskevat 5 §:n sddnnokset soveltuvat vastee-
vasti vuosikatsaukseen.

Tilinp&atos

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 6 8:ssd
sdddetdan tilinpddtoksesta. Toisin kuin osx
vuosikatsauksen osalta, tilinpaétosta koske-
vat péédsadnnét on annettu muuala kuin a-
vopaperimarkkinalaissa. Arvopaperimarkki-
nalaissa tilinpddtoksen sisdltéa sédnnelléén
vain siltd osin, kuin on tarpeellista asettaa
kirjanpito- ja asianomaisen yhteisolainsé:
dannon liséksi erityisia julkisen kaupankayn-
nin kohteena olevien arvopaperien liikkee-
seenlaskijoita koskevia sdannoksid. Pykalan



2 momentissa sdadetdan, etta tilinpadtoksen
tulee antaa oikea ja riittava kuva liikkeeseen-
laskijan toiminnan tuloksesta ja tal oudel li ses-
ta asemasta. Valtiovarainministerion asetuk-
sella séddetédén lisdvaatimuksia tilinpadtok-
sen sisdllosta ja siind annettavien tietojen
esittamisesta.

Arvopaperimarkkinaain 2 luvun 6 8:n
1 momentin mukaan julkisen kaupankaynnin
kohteena olevan arvopaperin liikkeeseenlas-
kijan on julkistettava tilinpaéatoksensa ilman
aiheetonta viivytysta viimeistéan viikkoa en-
nen sita kokousta, jossa tilinpaétos on esitet-
tava vahvistettavaksi. Tilinpdétds on julkis-
tettava kuitenkin viimeistddn kolmen kuu-
kauden kuluessa tilikauden péaattymisesta.
Tama velvollisuus e koske vatiota, sen kes-
kuspankkia, kuntaa, kuntayhtymaa eika sd-
laista kansainvélista jukisyhteisog, jonka j&
senend on véahintédn kaksi Euroopan talows-
alueeseen kuuluvaa valtiota. Pykdan 3 no-
mentin mukaan tilinpaétdksen ohessa on ju-
Kistettava tilintarkastuskertomus. Jos tilikau-
den aikana julkistettuja osavuosikatsauksia ei
tilintarkastgjien kasityksen mukaan ole laax
dittu niitd koskevien séénndsten mukaan, t&-
ta on ilmoitettava tilintarkastuskertomukses-
sa

Arvopaperimarkkinaain 2 luvun 6 8:n
3 momentin mukaan liikkeeseenlaskijan on
julkistettava tilinpéétts ja tilintarkastusker-
tomus vaittomasti, jos tilintarkastgjat tilin-
tarkastuskertomuksessaan toteavat, ettei ti-
linpéétosta ole laadittu kirjanpitolain ja tilin-
padtoksen laatimista koskevien muiden séan-
nosten ja madraysten mukaisesti tai toteavat,
ettei tilinpddtds anna kirjanpitolai ssa tarkoite-
tulla tavalla oikeaa ja riittavaa kuvaa liikkee-
seenlaskijan tai sen konsernin toiminnan tu-
loksesta ja taloudellisesta asemasta. Tilinpéé:
tos ja tilintarkastuskertomus on julkistettava
valittomasti myds, jos tilintarkastajat totea
vat, ettel tilinpadtosta tulisi vahvistaa, tilin-
tarkastgjat eivat yhdy hallituksen tekemaan
tuloksen késittelyd koskevaan ehdotukseen,
tilintarkastgjat toteavat, ettel vastuuvapautta
tulis myontdd, tai tilintarkastgjat esittavét
muun muistutuksen suorittamansa tarkastuk-
sen perusteella.

Tilinpd&tds on toimitettava Rahoitustarkas-
tukselle sekd asianomaiselle julkisen kaur
pankdynnin jarjestgjdle, ja siihen sovelletaan
osavuosikatsauksen julkistamista seka toimit-

tamista ko skevaa 5 §:n 7 momenttia.
Tilinpéétostiedote

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 6 a 8:ssd
sdddetdan tilinpdatostiedotteesta, jossa tilin-
padtoksen padkohdat on julkistettava valit-
tomasti tilinpaétdksen valmistumisen jdkeen.
Valtiovarainministerion asetuksessa sadnnol-
lisestd tiedonantovelvollisuudesta séédetédn
tarkemmin tilinpadtostiedotteen sisdllosta ja
siind annettavien tietojen esittamisesta. Ti-
linpéétostiedotteessa on selostettava yhtion
toimintaa, tuloskehitystd ja investointeja seka
rahoitustilanteen ja toimintaympariston keh-
tysta ja yhtion toiminnan kehitysta kuluvalla
tilikaudella. Jos liikkeeseenlaskijan on laadit-
tava konsernitilinpaétts, tilinpaétostiedote
annetaan konsernin tietoina.

Tilinpéétostiedote on toimitettava Rahoi-
tustarkastukselle ja asianomaiselle julkisen
kaupankdynnin jarjestgjdlle silloin, kun se
julkistetaan. Kyseisen liikkeeseenlaskijan a-
vopaperin haltijalle tillinpdétdstiedote on
toi mitettava pyynnosta

Liputusvelvollisuus

Liputusvelvollisuutta koskevalla sdantelyl-
|& pyritédn turvaamaan julkisen kaupankay n-
nin kohteena olevan arvopaperin lii kkeeseen-
laskijan omistus- ja vallankayttérakenteen
seka siind tapahtuvien muutosten |&pinaky-
vyyttd. Arvopaperimarkkinalain 2 luvun
9 §:ss4 sdadetaan osakkeenomistajan velvol-
lisuudesta ilmoittaa yhtitlle rgjat ylittava tai
dittava omistusosuuden muutos. Arvopape-
rimarkkinalain 2 luvun 10 8:ssd asetetaan yh-
tidllevelvollisuusjulkistaat amailmoitus.

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 9 8n mu-
kaan osakkeenomistgian on ilmoitettava
omistusosuutensa yhtidlle ja Rahoitustarkes-
tukselle, kun se saavuttaa tai ylittda taikka
véhenee ale kahdeskymmenesosan (5 %),
kymmenesosan (10 %), kolmen kahdeskym-
menesosan (15 %), viidesosan (20 %), nel-
jdsosan (25 %), kolmen kymmenesosan
(30 %), puolet (50 %) tai kahden kolmasosan
(66,7 %) yhtion animaérasta tai osakepéd
omasta. Y hti6lla tassa pykal 8ssa tarkoitetaan
sellaista stomalaista yhtiota, jonka osake on
otettu julkisen kaupankaynnin tai sitd Euroo-



pan talousalueella vastaavan kaupankaynnin
kohteeksi.

Liputusvelvollisuutta koskevia sdannoksia
on viimeks muutettu arvopaperimarkki na
lain muuttamisesta  annetulla  lailla
(442/2006), joka on tullut voimaan 1 paivana
hel ndkuuta 2006. Kyseinen lain muutos liittyi
julkisista ostotarjouksista annetun Euroopan
parlamentin  ja  neuvoston  direktiivin
2004/25/EY  taytantdonpanosta annettuun
hallituksen esitykseen (HE 6/2006 vp). Ar-
vopaperimarkkinalain 2 luvun 9 &n 1 no-
mentissa lueteltuihin osakkeenomistgjan &
ni- tal omistusosuuden ilmoittamisvelvolli-
suuden synnyttéviin rajoihin lisdttiin lain-
muutoksella kolme kymmenesosaa (30 %) ja
samalla poistettiin kolmasosan (33,3 %) lipu-
tusrgja.

Liputusilmoituksen tekemiselle ei ole ase-
tettu varsinaista maédréaikaa, vaan se on teh-
tédva ilman aheetonta viivytystd. Liputusil-
moitus tulee toimittaa seka Rahoitustarkes-
tukselle etta liputuksen kohteena olevalle yh-
tidlle. Kohdeyhtion tulee arvopaperimarkki-
nalain 2 luvun 10 8&:n nojalla julkistaa see
mansa tieto omistusosuuden muutoksesta il-
man aiheetonta viivytysta Liputusilmoituk-
sessa on annettava ne tiedot, jotka on maard-
ty annettaviksi valtiovarainministerion p&é
toksessa omistusosuuksien ilmoittamisen ja
julkistamisen yhteydessa annettavista tiedois-
ta (391/1999).

Arvopaperimarkkinalain 1 luvun 1 &n
2 momentissa saadetédén liputusvelvollisuu-
den soveltamisalasta. S&nnoksen mukaan
arvopaperimarkkinalain 2 luvun 9 ja 10 8:8a
sovelletaan myo6s suomalaiseen osakeyhti-
00n, jonka osake on otettu julkisen kaupan-
kéynnin kohteeksi Euroopan talousaluedlla,
sekd sanotun osakeyhtion osakkeenomista
jaan ja osakkeenomistgjaan sanotun lainkoh-
danm ukaan rinnastettavaan henkil 66n.

Poikkeusten myodntaminen

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 11 8:ssd
séadetédn poikkeuksista julkisen kaupan-
kéynnin kohteena olevan arvopaperin liik-
keeseenlaskijan saéanndlliseen tiedonantovel-
vollisuuteen. Poikkeuksia voi myontda Ra
hoitustarkastus, kirjanpitolautekunta ja Va
kuutusvalvontavirasto.

2.2. Kansainvalinen kehitysja ulko-
mainen lainsdadanto
2.2.1.  Euroopan unioni- avoimuusdirek-

tiivi
Tausta

Arvopaperien liikkeeseenlaskijoita koskeva
avoimuussaantely on osa Euroopan unionin
tavoitetta saavuttaa yhdentyneet rahoituspd-
velumarkkinat vuoden 2005 loppuun men-
nessa. Tukholmassa maaliskuussa 2001 ko-
koontunut Eurooppa neuvosto hyvéksyi pa
roni Lamfalussyn johtaman asiantuntijakomi-
tean raportin Euroopan arvopaperimarkki-
noiden saantelystd. Raportissa ehdotettiin re-
litasoista 18hestymistapaa arvopaperimarkki-
noiden sééntelyyn: yleisperiaatteet (taso 1),
taytantdonpanotoimet (taso 2), saantelyvi-
ranomaisten yhteistyd (taso 3) ja lainsaédan-
non soveltamisen valvonta (taso 4). Tason 1
tulisi rgoittua lagjoihin yleisperiaatteisiin ja
teso 2 sisdltédd tekniset taytantdénpanotoi-
menpiteet, jotka komissio laatii Euroopan a-
vopaperikomitean avustuksella.

Saannellyilla markkinoilla kaupankdynnin
kohteeks otettavien arvopaperien liikkee-
seenlaskijoita koskeviin tietoihin liittyvien
avoimuusvaatimusten yhdenmukai stamisesta
ja direktiivin 2001/34/EY muuttamisesta an-
netussa Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiivissa 2004/109/EY (avoimuusdirek-
tilvi) noudatetaan téta |ahestymistapaa ja
madritetdan yleisperiaatteet julkisen kaupan-
k&ynnin kohteena olevien arvopaperien liik-
keeseenlaskijoiden sdanndllisesta tiedonan-
tovelvollisuudesta ja omistusosuuksien ju-
ki stami sesta.

Avoimuusdirektiivi on saatettava osaksi
kansallista lainséadantda viimeistéan 20 pé-
vana tammikuuta 2007.

Y leiset sdannokset

Avoimuusdirektiivissa vahvistetaan tiedon-
antovaatimukset liikkeeseenlaskijoille, joiden
arvopaperit on otettu kaupankaynnin koh-
teeksi saannellyilla markkinoilla (1 artikia).
Avoimuusdirektiivin soveltamisala on kyt-
ketty rahoitusvélineiden markkinoista anre-
tussa Euroopan parlamentin ja neuvoston d-
rektiivissd  (2004/39/EY)  tarkoitettuihin



saanneltyihin markkinoihin (2 artiklan 1 koh-
dan c aakohta).

Avoimuusdirektiivin 2 artikla sisdltda kes-
keisten Kkéasitteiden méadritelmét. Artiklan
1 kohdan a alakohdassa mééaritell&n arvope
perit. Arvopapereilla tarkoitetaan rahoitus\é-
lineiden markkinoista annetun direktiivin
4 artiklan 1 kohdan 18 alakohdassa méaritd -
tyja siirtokelpoisia arvopapereita, lukuun a-
tamatta kyseisen direktiivin 4 artiklan 1 koh-
dan 19 alakohdassa méaaritel tyja rahamarkki-
navadlineitd. Avoimuusdirektiivin 2 artiklan
lkohdan b aakohta sisdltéd velkapaperien
kakirjoja ja muita siirtokel poisia arvopaperis-
tettuja velan muotoja, lukuun ottamatta arvo-
papereita, jotka vastaavat yritysten osakkeita
tal jotka antavat dkeuden hankkia osakkeita
tai osakkeita vastaavia arvopapereita, jos ne
vaihdetaan tai jos niihin liittyvia oikeuksia
kaytetaan.

Kotijasenvaltio méaaritellédn 2 artiklan
1 kohdan i aakohdassa. Osakkeiden ja yk-
skkokohtaiselta  nimellisarvoltaan  ale
1000 euron velkapaperien liikkeeseenlaski-
jan tapauksessa kotijasenvaltiolla tarkoite-
taan sitd jasenvaltiota, jossa liikkeeseenlaski-
jan sdantomaérainen kotipaikka on. Jos tdma
on yhteisdn ulkopuolella, kotijasenvaltiolla
tarkoitetaan sitd jasenvaltiota, jonka toimi-
vataiselle viranomaiselle liikkeeseenlaskijan
on toimitettava esitteestéd annetun Euroopan
parlamentin  ja  neuvoston  direktiivin
2003/71/EY 10 artiklan mukaiset tiedot.

Muiden kuin osakkeiden ja vahintdan
1 000 euron velkapaperien liikkeeseenlaskija
voi avoimuusdirektiivin mukaan valita koti-
jasenvaltiokseen sen jasenvaltion, jossa on
liikkeeseenlaskijan sdantdomaardinen  koti-
paikka, tai yhden niista jasenvaltioista, joiden
saannellyilla markkinoilla arvopapereita on
otettu kaupankaynnin kohteeksi.

Saannellyilla tiedoilla tarkoitetaan avoi-
muusdirektiivin 2 artiklan 1 kohdan k aa
kohdan mukaan kaikkia tietoja, jotka liikkee-
seenlaskijan on julkistettava avoimuusdirek-
tilvin nojalla. Séénnellyilla tiedoilla tarkoite-
taan myos sisdpiirikaupoista ja markkinoiden
mani puloinnista (markkinoiden vaarinkaytto)
annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiivin 2003/6/EY 6 artiklan mukaan ju-
Kistettavia sisdpiirintietoja. Sdannellyilla tie-
doilla tarkoitetaan myo6s kotijésenvaltion

avoimuusdirektiivia tiukemman tiedonanto-
velvollisuuden perusteella julkistettavaksi
vaadittaviatietoja.

Artikla sisdltéd lisdksi liikkeeseenlaskijan,
osakkeenomistgjan, muun kuin suljetun yh-
teissijoitusyrityksen, yhteissijoitusyrityksen
osuuden, vastaanottavan jasenvaltion, séh
kéisen muodon, rahastoyhtion, markkinata
kagjan, luottolaitoksen seka jatkuvasti tai
toistuvasti liikkeeseen laskettavien arvopape-
rien maaritelman.

Kotijasenvaltion valintaan ja tietojen sé-
kbiseen muotoon liittyvistd mééritelmista
komissio voi antaa taytantdonpanotoimia,
jotta rahoitusmarkkinoiden tekninen kehitys
voidaan ottaa huomioon ja varmistaa avoi-
muusdirektiivin  yhdenmukainen soveltami-
nen (2 artiklan 3 kohta).

Séantelyn  harmonisointiaste  vaihtelee
avoimuusdirektiivissd sen mukaan, onko ky-
symyksessa liikkeeseenlaskijan kannalta ko-
ti- va vastaanottava jasenvaltio. Kotijasen
valtio huolehtii avoimuusdirektiivin sovelta
misesta ja voi asettaa tiukempia vaaimuksia
kuin avoimuusdirektiivissi on sdadetty (3 a-
tiklan 1 kohta). Kotijasenvaltion lainséadan-
nossa voidaan siten asettaa avoi muusdirektii-
vin ylittévia raportointivaatimuksia. Toisaalta
vastaanottava jasenvaltio e voi asettaa liik-
keeseenlaskijalle tdmén kotijésenvaltion vaa-
timukset ylittavia velvollisuuksia (3 artiklan
2 kohta). Esimerkiksi Suomessa julkisen
kaupankdynnin kohteena oleva yhtio, jonka
kotipaikka on Ruotsissa, noudattaa Ruotsin
séanndllista tiedonantovelvollisuutta ja lipu-
tusta koskevia séannoksia.

Saanndllisesti julkistettavat tiedot

Avoimuusdirektiivin 4 artiklan mukaan
liikkeeseenlaskijan on julkistettava vuositi-
linpdétds viimeistddn neljan kuukauden ku-
luttua tilikauden pa&attymisesta. Avoimuusd-
rektiivi asettaa liikkeeseenlaskijalle velvolli-
suuden varmistaa, etté tilinpdétos pysyy ylea-
sOn saatavilla véhint 88n viiden vuoden gjan
(4 artiklan 1 kohta). Tilinpaétoksen on sisd-
lettdva tarkastetut tilinpdétdsasiakirjat, toi-
mintakertomus ja liikkeeseenlaskijan vas-
tuullisten henkildiden antama vakuutus siita,
etta tilinpéétdsasiakirjat on laadittu noudatta
en saanndksia (4 artiklan 2 kohta).

Avoimuusdirektiivin 4 artiklan 3 kohta 3-



sdltéa vaatimuksen Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetuksen (EY) N:o 1606/2002
kansainvélisten tilinpéatosstandardien sovel-
tamisesta mukaisesti laaditun tilinpdétdksen
sisdllyttéamisesta tarkastettuihin tilinp&dtos-
asiakirjoihin niiden liikkeeseenlaskijoiden
osalta, joiden on laadittava konsolidoitu ti-
linpdétds. Tilinpaétdsasiakirjojen tilintarkas-
tuksesta on avoimuusdirektiivin 4 artiklan
4 kohdassa viittaus voimassaoleviin tilinta-
kastusdirektiiveihin, ja vastaava viittaus toi-
mintakertomuksen osalta on 5 kohdassa. Li-
saksi edellytetdan tilintarkastuskertomuksen
julkaisemista kokonaisuudessaan vuositilin-
padtoksen yhteydessa.

Vuositilinpdatoksen ja toimintakertomuk-
sen yleisbn saatavilla pitdnisestéd komissio
VOi antaa taytantdtnpanotoimia.

Avoimuusdirektiivin 5 artikla edellyttéa
puolivuotiskatsauksen laatimista seka osak-
keiden ettéd velkapaperien liikkeeseenlaski-
joilta. Avoimuusdirektiivin tavoitteena on ot-
taa kayttoon kattavat puolivuotiskatsaukset,
jotta gijoittgjat voivat entisté perustellummin
arvioida  liikkeeseenlaskijan  tilannetta.
Avoimuusdirektiivi vaatii puolivuotiskatsa
uksen laatimista kansainvalisia tilinpadtos-
standardeja noudattaen, jolloin néihin sovel-
letaan |AS 34 —standardia (5 atiklan 3 koh-
ta). Puolivuotiskatsauksen on siséllettéava ly-
hennetyt tilinpaétdsasiakirjat, osavuotinen
toimintakertomus ja liikkeeseenlaskijan vas-
tuullisten henkildiden antama vakuutus siita,
ettd lyhennetyt tilinpadtosasiakirjat on laadit-
tu noudattaen sé&nnoksia

Avoimuusdirektiivin 5 artiklan 4 kohta
méadrittelee osavuotisen toimintakertomuksen
vahimmaissisallon.  Puolivuotiskatsauksessa
on ilmoitettava, missa lagjuudessa se on ollut
tilintarkastuksen kohteena. Tilintarkastusker-
tomus on esitettdvd kokonaisuudessaan,
myds silloin, kun tilintarkastus on suoritettu
ainoastaan joltain osin. Avoimuusdirektiivin
5 artiklan 5 kohdan mukaan, jos puolivuotis-
katsaus ei ole ollut lainkaan tilintarkastuksen
kohteena, tasta on erikseen mainittava katsa-
uksessa. Liikkeeseenlaskijalla on velvolli-
suus varmistaa puolivuotiskatsauksen pysy-
minen yleisdn saatavilla véhintdan viiden
vuoden gjan (5 arti klan 1 kohta).

Puolivuotiskatsauksen ja suppeamman ti-
lintarkastuskertomuksen yleison saatavilla
pitémisestd, suppeamman tilintarkastuksen

luonteesta ja lyhennettyjen tilinpadtosasi akir-
jojen sisdltovaatimuksesta, jos niitd e ole
laadittu kansainvélisia tilinpaédtdsstandardeja
noudattaen, komissio voi antaa taytantoon-
panotoimia, jotta rahoitusmarkkinoiden keh-
tys voidaan ottaa huomioon ja varmistaa
avoimuusdirektiivin - yhdenmukainen sovel-
taminen.

Avoimuusdirektiivin tavoitteena on liséta
séannellyilla markkinoilla kaupankdynnin
kohteena olevien osakkeiden liikkeeseenlas-
kijoiden tiedonantovelvollisuutta. Osakke -
den liikkeeseenlaskijoilta avoimuusdirektiivi
edellyttéa tiedonantovelvollisuutta tilinp&:
toksen ja puolivuotiskatsauksen lisdksi myds
puolivuotiskausien aikana. Liikkeeseenlaski-
jan on julkistettava johdon laatima selvitys
aikaisintaan kymmenen viikkoa asianoma-
sen puolivuotiskauden alkamisesta ja vii-
meistddn kuusi viikkoa ennen sen paattymis-
ta Selvityksessd on kerrottava puolivuotis-
kauden alkamisajankohdasta julkistamispé-
vaan asti asianomaisen gjanjakson merkitté&
vista tapahtumista ja liiketoimista seka niiden
vaikutuksista. Liséksi samalla on annettava
yleiskuvaus liikkeeseenlaskijan seka sen
madraysvallassa olevien yritysten taloudelli-
sesta asemasta ja kehityksestéd (6 artiklan
1 kohta). Jos liikkeeseenlaskija kansallisessa
lainsdadannossa olevan velvoitteen perusted -
la tai muutoin julkaisee neljdnnesvuosikatsa
uksia, e velvollisuutta osavuotisen johdon
selvityksen julkai semiseen synny.

Tilinpddtoksen, puolivuotiskatsauksen ja
osavuotisen johdon selvityksen antamista ei
vaadita vdtiolta, valtion aue- tai paikallisv-
ranomaisilta, kansainvalisilta julkisyhteisoil-
t&, jos niiden jasenend on ainakin yksi jasen-
valtio, Euroopan keskuspankilta elka jasen-
valtioiden kansallisilta keskuspankeilta. S
ma poikkeus koskee myods tukkuvelkakirja
markkinoita, jos velkapaperin yksikkotkoh-
tainen nimellisar vo on véhintéan 50 000 au-
roa (8 artiklan 1 kohta).

Jésenvaltioille asetetaan velvollisuus var-
mistua, ettd sdanndllisen tiedonantovelvolli-
suuden nojalla julkistettavista tiedoista ovat
vastuussa ainakin liikkeeseenlaskija tai sen
hallinto-, johto- tal valvo ntaelimet (7 artikla).

Liputusvelvollisuus

Yleisolle on tiedotettava liikkeeseenlaski-
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joiden omistusosuuksissa tapahtuvista huo-
mattavista muutoksista. Osakkeenomistajan
on ilmoitettava liikkeeseenlaskijalle, jos héan
hankkii tai luovuttaa julkisen kaupank&/nnin
kohteeksi otettuja &énioikeuden tuottavia
osakkeita siten, etta kyseinen omistusosuus
saavuttaa, ylittda tai alittaa avoimuusdirektii-
vissd asetetut 5 %:n, 10 %:n, 15 %:n, 20 %:n,
25 %:n, 30 %:n, 50 %:n tai 75 %:n rgjat
(9 artikla 1 kohta 1 alakohta). Avoimuusd-
rektiivi sisdltda vaatimuksen, ettd &anioikeu-
det on laskettava kaikkien osakkeiden peris-
teella, joihin liittyy &nioikeuksia, vaikka
niiden kéytto olisi keskeytetty.

Liputusvelvollisuutta koskevat poikkeukset
ovat 9 artiklassa. Liputussdannoksiae sovel-
leta osakkeisiin, jotka hankitaan yksinomaan
selvitysoperaatiota varten tavanomaisen ly-
hyen selvitysjakson ajaksi, mika méaéritellaan
tarkemmin komission téytantétnpanotoimin.
Liputussdannoksid e sovelleta mydskaan
omaisuudenhoitgjiin, jotka sdilyttavat osak-
keita, edellyttéen etta osakkeisiin liittyvia &
nioikeuksia voidaan kéayttéa ainoastaan an-
nettujen ohjeiden mukaisesti.

Markkinatakagjan téssé ominaisuudessa te-
kemiin hankintoihin ja luovutuksiin el sovel-
leta alinta liputusrajaa. Poikkeus tulee sovel-
lettavaksi tilanteessa, jossa markkinatakaajd-
la on Euroopan parlamentin ja neuvoston d-
rektiivin ~ 2004/39/EY  rahoitusvalineiden
markkinoista mukainen toimilupa ja markki-
natakagja e puutu liikkeeseenlaskijan johta
miseen eika toi mintaan.

Direktiivin 9 atiklan 6 kohdassa annetaan
jasenvaltiolle mahdollisuus tehda poikkeus
sijoituspalveluyritysten ja luottolaitosten
osalta siten, ettd ndiden kaupankayntisalkus-
sa olevien osakkeiden dénioikeuksia ei tarvit-
se laskea yhteen muiden osskkeiden kanssa
edellyttden, ettd kaupankayntisalkussa oleu-
en osakkeiden &anioikeus ei ylita ainta lipu-
tusrgiaa ja niithin liittyvéa aanioikeutta ei
kayteta eika niilla muuten vaikuteta liikkee-
seenlaskijan jo htamiseen.

Poikkeus koskee avoimuusdirektiivin mu-
kaan myos osakkeita, joita Euroopan keskus-
pankkijarjestelmddn kuuluvat kansalliset
keskuspankit hankkivat tai luovuttavat rahe
viranomaisen tehtévia hoitaessaan tai maksu-
jarjestelman puitteissa edellyttéen, etté kysai-
siin osakkeisiin liittyvaa danioikeutta el kay-
teta

Avoimuusdirektiivissa sdadetdan yksityis-
kohtaisesti tilanteista, joissa liputusvelvolli-
suus syntyy (10 artikla), mutta sé&nnokset
eivét ole kuitenkaan tyhjentavia.

Avoimuusdirektiivissa méadaritetdan lipu-
tusilmoitukseen sisdllytettavét tiedot seka li-
putusilmoituksen jukistaminen. Avoimuus-
direktiivi vaatii osakkeenomistajalta lipu-
tusilmoituksen tekemista viimeistaédn neljan
kaupankayntipdivan kuluessa ja liikkeeseen-
laskijalta ilmoituksen julkistamista viimeis-
tédn kolmen kaupankayntipéivan kuluessa.

Komissiolla on valtuus laatia vakiomuotoi-
nen lomake liputusilmoitusten tekemiseksi.
Samoin komissiolla on valtuus laatia luettelo
eri jasenvaltioiden kaupankayntipéivista. Li-
putusvelvollisuudesta tehtyihin poikkeuksiin
komission voi my@s antaa téytantéénpano-
toimia (12 artiklan 8 kohta).

Liputusrajojen laskemiseksi liikkeeseen-
laskijoiden on julkistettava danioikeuksien ja
padoman kokonaismaara kunkin sellaisen ka
lenterikuukauden lopussa, jonka aikana mé&k
rassa on tapahtunut muutoksia. Liikkeeseen-
laskijan on lisdks julkistettava osakkeiden
oikeuksissa ja osakkeisiin oikeuttavien ano-
paperien oikeuksissa tapahtuneet muutokset.

Arvopaperien haltijoiden mahdollisuudet
kayttad oikeuksiaan

Avoimuusdirektiivin 17 ja 18 artikla sisd-
téd sdaannoksia liikkeeseenlaskijan velvolli-
suudesta antaa tietoja arvopaperien haltijoil -
le. Liikkeeseenlaskijan on huolehdittava, etta
kaikkia samassa asemassa olevia arvopaperi-
en haltijoita kohdellaan samalla tavalla. Liik-
keeseenlaskijan on varmistettava, ettd ano-
paperien haltijoilla on kotijésenvaltiossa kéay-
tossa kaikki palvelut ja tiedot, joita oikeuksi-
en kayttéaminen edellyttaa.

Osakkeenomistajien mahdollisuuksista
kayttaa oikeuksiaan edustajan valityksella ei
saa rgjoittaa, ja 17 artiklan 2 kohta sisdltéa
madrayksia siitd, miten osakkeenomistgjan
on vahintdan voitava kayttéa oikeuksiaan. Li-
séksi jasenvaltioiden on varmistettava, etta
liikkeeseenlaskijat voivat toimittaa tietoja
osakkeenomistgjille séhkoisesti.

Liikkeeseenlaskijan  tiedonantovaati muk-
sista velkapaperien haltijoille sdadetddn 18
artiklassa. Liikkeeseenlaskijoiden on huoleh-
dittava velkapaperien haltijoiden yhdenver-



taisesta kohtelusta. Liséksi tdméan on varmis-
tettava, etté kotijasenvaltiossa on saatavilla
kaikki palvelut ja tiedot, joita oikeuksien
kéyttaminen edellyttda. Tietojen vaittaminen
séhkdisessd muodossa on oltava sdlittua
myd&s velkapaperien haltijoille.

Komissiolle on annettu valtuus antaa téy-
téantobnpanosdannoksia  liikkeeseenlaskijan
velvollisuudesta antaa tietoja arvopaperien
haltijoille 17 ja 18 artiklan mukaisissa tila-
teissa

Tiedotteiden toimittaminen

Avoimuusdirektiivin 19 artiklassa séade-
tédn sdanneltyjen tietojen jakelusta. Saan-
noksen mukaan liikkeeseenlaskijan on toimi-
tettava julkistamansa tiedot samaan aikaan
toimivaltaiselle viranomaiselle, jolle anne-
taan valtuus halutessaan julkistaa sille toimi-
tetut tiedot internet-sivustollaan. Huomatta
vista omistusosuuksista tehtévét ilmoitukset,
jotka on toimitettava liikkeeseenlaskijalle, on
samanaikaisesti toimitettava kotijésenvaltion
toimivaltaiselle viranomaiselle (19 artiklan 3
kohta). Komissiolla on valtuus antaa taytén-
t6Onpanosddnnoksia tiedotteiden toimittami-
sesta.

Avoimuusdirektiivi sdantelee liikkeeseen-
laskijan mahdollisuutta valita kielet, joilla
séannellyt tiedot julkaistaan (20 artikla). Jos
arvopaperit on otettu kaupank@ynnin koh-
teeksi vain kotivaltiossa, séénnellyt tiedot
voidaan antaa kotijasenvaltion kielella Jos
arvopaperit on otettu kaupankdynnin koh-
teeksi my0s toisessa jasenvaltiossa, tiedot on
annettava liséksi joko tdméan vastaanottavan
valtion viranomaisten hyvaksymalla kielella
ta  rahoitusmarkkinoilla kansainvalisesti
yleisesti kaytettavalla kielella

Avoimuusdirektiivin 20 artiklassa séade-
tédn lisdksi osakkeenomistgjien huomattavis-
ta omistusosuuksistaan antamien ilmoitusten
kielivaatimuksia. Avoimuusdirektiivi edellyt-
téd, ettéd osakkeenomistgja voi tehda ilmoi-
tuksensa aina pelkastédn kansainvéisilla ra
hoitusmarkkinoilla yleisesti kaytettavalla kie-
lella (20 artiklan 5 kohta). Liikkeeseenlaski-
jale e voida enda télldin asettaa velvolli-
jasenvaltion viranomaisten hyvaksymilla kie-
lilla
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Tietojen séilyttaminen

Avoimuusdirektiivin mukaan liikkeeseen-
laskijan on julkistettava sdannellyt tiedot &
valla, joka mahdollistaa niiden nopean ja te-
hokkaan saannin ketdan syrjimétta. Liikkee-
seenlaskija e saa veloittaa sijoittgjilta erityi-
sid kuluja tietojen toimittamisesta (21 artik-
lan 1 kohta).

Kotijasenvaltiot velvoitetaan jarjestamaan
arvopaperimarkkinoiden sdanneltyjen tieto-
jen varastointi (21 artikla). Jasenvaltion on
nimettéva viralisesti vahintéan yksi tietojen
sdilytygarjestelma avoimuusdirektiivin ta-
koittamaa sddnneltyjen tietojen keskitettya
sdilyttamista varten. Jarjestelmien yll&pidolle
asetetaan laatuvaatimuksia turvallisuuden,
luotettavuuden ja hel ppokayttdisyyden osd-
ta. Komissiolle on annettu valtuus antaa téy-
tantédnpanotoimia téman saanneltyjen tieto-
jen séilytysté koskevan jarjestelman osalta.
Erityisesti komission on médritettava séén-
neltyjen tietojen levittdmistd ja keskitettya
sdilytygarjestelmaa koskevat vahimmai svaa-
timukset.

Avoimuusdirektiivin tavoitteena on yleis-
eurooppalainen varastointijarjestelma, josta
séannellyt tiedot ovat saatavilla koko yhte-
sbn alueella. Jasenvaltioiden toimivaltaisten
viranomaisten on laadittava suuntaviivat td-
laiselle kaikki jasenvaltiot kattavalle sdhkois-
ten varastojen verkolle (22 artikla). Varss-
toinnin yksityiskohdat ovat viela avoinna
Komission on pyytanyt Euroopan arvopape-
rimarkkinavalvojien komitealta neuvoa ke-
sdlla 2005 tietyistd Euroopan lagjuiseen kes-
kitettyyn sdilytysjarjestelmaan liittyvista tek-
nisistd vaatimuksista Komitean neuvo on
valmistunut kesdkuussa 2006.

Kolmannet valtiot

Avoimuusdirektiivi  antaa jasenvaltiolle
mahdollisuuden myontda yhteison ulkopuo-
lelta tulevalle liikkeeseenlaskijalle poikkeuk-
sen saanndllisen tiedonantovelvollisuuden
nojalla annettaviin tietoihin (23 artikla).
Edellytyksend on, ettéa kyseisen yhteison u-
kopuolisen maan lainsdadantoon sisdltyy vas-
taavat vaatimukset tiedonantovelvollisuudes-
ta, jonka nojalla liikkeeseenlaskija tiedottaa.
Komissio voi antaa kolmansia valtioita kos-
keviataytantéonpanotoimia.
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Toimivaltaiset viranomaiset

Avoimuusdirektiivin 24 artiklan mukaan
jokaisen jasenvaltion on nimettava toimival-
tainen viranomainen huolehtimaan avoi-
muusdirektiivin soveltamisesta. Toimivalta-
sela viranomaisella on oltava tehtdviensd
hoitamiseks tarvittavat valtuudet. Vavonta
viranomainen voi muun muassa pyytaa liik-
keeseenlaskijalta tietoja ja lisdasiakirjoja,
tehda tarkastuksia paikan padalla seka kes-
keyttdd kaupank&ynnin arvopapereilla enin-
téan kymmeneksi péivaks tai kieltdd kau-
pankdynnin sédnnellyilla markkinoilla todet-
tuaan, ettd avoimuusdirektiivin velvoitteita el
ole noudatettu tai jos silla on perusteltua syy-

Valvontaviranomaisten tehtavien siirtémi-
nen vdiakaisesti muille tahoille on avoi-
muusdirektiivin 24 artiklan 2 kohdan mukaan
mahdollista. Tehtévien siirrosta ilmoitetaan
komissiolle, joka tekee asiasta arvioinnin vii-
den vuoden kuluttua avoimuusdirektiivin
voimaantulosta. Tehtdvien dgiirto  paéttyy
kahdeksan vuoden kuluttua avoimuusdirek-
tiilvin voimaantul osta.

Avoimuusdirektiivin 25 artiklassa sadide-
téan toimivaltaisten viranomaisten salassag-
tovelvollisuudesta ja jasenvaltioiden véalisesta
yhteistydstd. Toimivaltaista viranomaista
koskee salassapitowelvollisuus, joka ulottuu
myds valvontatehtéavien hoitamiseen liittyvi-
en tietojen vaihtoon sek& sellaisiin tietoihin,
joiden ilmaiseminen edellyttdd tiedot anta
neiden viranomaisten suostumusta.

K omission taytantdonpanotoi met

Komissiolle on annettu avoimuusdirektii-
vissa valtuudet hyvaksya siihen liittyvia téy-
tantéonpanotoimenpiteitd, edellyttden ettei
niilla muuteta avoimuusdirektiivin olenndsia
osia ja ettéd komissio noudattaa siind mééritet-
tyja periaatteita kuultuaan Euroopan arvope
perikomiteaa.

Euroopan komissio on 7 péivana syyskuuta
2006 antanut luonnosasiakirjana viimeisim-
mén ehdotuksensa avoimuusdirektiivin tiet-
tyjen sddnnosten taytantdonpanoa koskevista
yksityiskohtaisista séannoistd. Komission d-
rektiiviehdotus perustuu avoimuusdirektiivin
2 artiklan 3 kohdassa, 5 artiklan 6 kohdassa,
9 artiklan 7 kohdassa, 12 atiklan 8 kohdassa,

13 artiklan 2 kohdassa, 14 artiklan 2 kohdas-
sa, 21 artiklan 4 kohdassa seké 23 artiklan 4
ja 7 kohdassa olevaan valtuutukseen hyvak-
sya taytantéonpanotoimenpiteitd, joihin lit-
tyvasta komiteamenettelysta on sdanndkset
avoimuusdirektiivin 27 artiklassa. Komission
ehdottamiin s&antdihin el ole odotettavissa
merkittavid muutoksia jatkovalmistelussa.
Euroopan arvopaperikomitean on méara &
nestda komission direktiiviehdotuksesta mar-
raskuussa 2006.

Ehdotus komission direktiiviksi sisdltéa ko-
tivaltion valinnan julkistamista, puolivuotis-
katsauksen vdhimméissisaltog, liputusvelvol-
lisuutta, kaupankayntipéivien kalenteria seka
yhteison ulkopuolisista maista tulevia liik-
keeseenlaskijoita ja ndiden julkistamisvelvol-
lisuuden sisaltta koskevia sdannoksia

Komission direktiiviehdotuksen 2 artikla
edellyttad, etta liikkeeseenlaskijan on julkis-
tettava sdanneltyjen tietojen julkistamista
koskevien sdénnosten mukaisesti avoimuus-
direktiivin sallimakativaltion valinta. 3 artik-
lassa sdddetéddn puolivuotiskatsauksen va-
himmaissisallostd, mikali téata ei ole laadittu
kansainvélisten tilinpddtosstandardien mu-
kaisesti. Tarkeimpien |&hipiirin liiketoimien
julkistamisen vahimmaéistasosta sdadetéan
4 artiklassa

Ehdotuksen 5 artiklassa olevan sddnndksen
mukaan yksinomaan selvitysoperaatioita var-
ten hankittaviin osakkeisiin liittyvan tavan-
omaisen lyhyen selvitysgjanjakson enim-
maispituus voi olla kolme liiketoimen ja-
keista kaupankdyntipdivésd. Avoimuusdirek-
tilvin markkinatakagjia koskevaan poikkels-
séannokseen liittyvista vaatimuksista sééde-
tédn 6 artiklassa. Ehdotuksessa sd&detdan
myo6s kaupankayntipéivia koskevasta kaen-
terista seka asetetaan toimivaltaisille virar
omaisille velvollisuus julkistaa internet-
verkkosivuillaan kyseisessa maassa sijaitse-
vien ja toimivien sddnneltyjen markkinoiden
kaupankayntipdivia koskeva kalenteri (7 a-
tikla).

Ehdotuksen 8 ja 9 artiklassa on tarkempia
sddnnoksia huomattavien omistusosuuksien
ilmoittamisesta. 10 artiklassa sdadetdan niigé
riippumattomuuden edellytyksistd, joiden pe-
rusteella rahastoyhtitn tai sijoituspalveluyri-
tyksen emoyritys ei ole velvollinen laske-
maan osuuksiaan yhteen rahastoyhtion tai §-
joituspalveluyrityksen hoitamien osuuksien



kanssa. Emoyritykselle on samalla asetettu
velvollisuus ilmoittaa poikkeusmahdollisuu-
den kéyttdmisesta liikkeeseenlaskijan koti-
jasenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle.
10 artiklassa méaéaritellddn myos tarkemmin,
milla edellytyksilla menettely voidaan katsoa
emoyrityksen suoraksi tai epasuoraksi sijoi-
tuspalveluyrityksen hdlinnoimiin osakkeisiin
liittyvan adnioikeuden kayttdmiseksi. 11 a-
tiklassa on sddnnoksid arvopaperien ja joh-
dannaissopimusten  ottamisesta  huomioon
osakkeenomistajan ilmoitusvelvollisuutta
koskevia sédnnoksia sovellettaessa

Ehdotuksen 12 artiklassa on avoimuusd-
rektiivin mukaan julkistettavien tietojen jake-
lua ja saantia koskevia vahimmaisvaati muk-
sig, joiden tavoitteena on varmistaa mahdol-
lisimman lagja ja samanaikainen sdanneltyjen
tietojen levittdminen. S&8&nnoksilla asetetaan
lisdksi liikkeeseenlaskijale pyynnosta vel-
vollisuus toimittaa julkistamiseen liittyvia li-
sétietojatoimivaltaiselle viranomaiselle.

Ehdotuksen 13—23 artiklassa on yhteison
ulkopuolisista maista tulevia liikkeeseenlas-
kijoita ja ndiden julkistamisvelwollisuutta
koskevia séannoksid. Naiden mukaan liik-
keeseenlaskija voi julkistaa séénnellyt tiedot
oman kotivaltionsa sééntelyn mukaisesti, jos
toimivaltainen viranomainen on katsonut yh-
teisdn ulkopuolisen maan lainsdadantéon s-
sdtyvédt vaatimukset yhteison sddnnoksia
vastaaviksi. Artikloissa on asetettu edellytyk-
sid koskien kolmansien maiden tilinpagtok-
sig, puolivuotiskatsauksia, osavuotisia joh-
don selvityksig, johdon vastuuta, konsolidoi-
tuja tilinpddtoksia, huomattavien omis-
tusosuuksien ilmoittamista ja jul kistamista,
yhtion hallussa olevia omia osakkeita, yhtio-
kokouksia sekd emoyrityksesta riippumatto-
muutta.

Komissiolle on annettu valtuutus antaa téy-
téntdonpanotoimia avoimuusdirektiivin mu-
kaisten sddnneltyjen tietojen sdilyttamista
koskevan jarjestelmén osdta. Komissio tulee
mahdollisesti vuoden 2007 aikana antamaan
tasta sédnnosehdotuksia.

2.2.2. Nykytilan arviointi

Alueellinen soveltamisala

Arvopaperimarkkinalakia sovelletaan lipu-
tussddnnoksia lukuun ottamatta Suomessa
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yleiseen liikkeeseen laskettuihin seka Suo-
messa julkisen kaupankéynnin kohteena ole-
viin arvopapereihin ja niiden liikkeeseenlas-
kijoihin.  Avoimuusdirektiivin  sdanndllista
tiedonantovelvollisuutta ja liputussadnnoksia
koskeva sdantely perustuu kuitenkin kotival-
tion sééntelyn periaatteelle. Tastd johtuen a-
vopaperimarkkinalain soveltamisalaa on ta-
kistettava. Lain soveltamisalaa on tarkistetta
va myods ulkomaisten yhtididen osdta. Jos
yhtién kotipaikka on toisessa Euroopan tal o-
usalueeseen kuuluvassa valtiossa, ja yhtion
arvopaperi on otettu julkisen kaupankaynnin
kohteeks myOs Suomessa, Suomi e vas-
taanottavana jéasenvaltiona saa asettaa liik-
keeseenlaskijan kotijasenvaltiota tiukempia
vaatimuksia. Euroopan talousalueen ulko-
pwlelta tulevia vatioita koskevaan sdante-
lyyn tarvitaan myds tdsmennyksié, jos yhtion
arvopapereita on otettu julkisen kaupankay n-
nin kohteeksi Suomessa ja yhtié on velvolli-
nen toimittamaan vuosikoosteen Rahoitus-
tarkastukselle.

Saanndllinen tiedonantovel vollisuus

Avoimuusdirektiivin vaatimukset liikkee-
seenlaskijoiden tiedonantovel vollisuuden li-
sdamisesta eivét edellytd kansallisen sdante-
lyn tiukentamista, silla Suomessa liikkee-
seenlaskijan tiedonantovelvollisuus tayttéa
direktiivin asettamat vaatimukset. Suomessa
vaadittava tiedonantovelvollisuuden taso on
ollut tiukempaa kuin EU-sdantely on edellyt-
tényt. Sen sijaan avoimuusdirektiivin taytan-
téonpano edellyttédd voimassa olevan osx
vuosikatsauksia koskevan sddntelyn tarken-
tamista.

Avoimuusdirektiivin 4 artiklan mukainen
tilinpéétoksen julkistamisvelvollisuus vastaa
sisdlloltédn  voimassa olevaa arvopaperi-
markkinalain julkistamisvelvollisuutta. Suo-
messa julkistamista vaaditaan kuitenkin jo
kolmen kuukauden kuluessa tilikauden paé-
tymisestd, toisin kuin avoimuusdirektiivissa,
joka salii julkistamisen neljan kuukauden
kuluessa.

Vuositilinpdéatoksen  sisdltdd  koskeva
avoimuusdirektiivin sddntely vastaa Suomes-
sa voimassa olevaa sééntelyd. Nimenomaista
vaatimusta liikkeeseenlaskijan vastuullisten
henkil8iden antamasta lausunnosta, jossa \a-
kuutetaan tilinpdétoksen antavan oikean ja
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riittvan kuvan liikkeeseenlaskijasta, ei
Suomen lainséadantdon sisdlly. Sisd loltééan
vaatimus e kuitenkaan tuo kansalliseen séén-
telyyn mitéén uutta, sillé avoimuusdirektiivin
tarkoittamille vakuutustyyppisille lausumille
el anneta kansallisessa |ainséadantperintees-
sa erityista lisamerkitystd. Suomen kannalta
uusi vaatimus on direktiivin liikkeeseenlaski-
jalle asettama velvollisuus varmistaa vuositi-
linpdétoksen pysyminen yleison saatavilla
véhintddn viiden vuoden gan (4 artiklan
1 kohta).

Arvopaperimarkkinalaissa edellytetdan ti-
linpadtoksen péakohtien julkistamista tilin-
padtoksen valmistumisen jalkeen eli tilinpéé:
tostiedotteen laatimista. Avoimuusdirektiivi
e sisdlla tilinpadtostiedotetta koskevaa séan-
telyd, vaan tilinpddtostiedotetta koskeva
sdantely perustuu kotimaiseen saantelyyn.

Avoimuusdirektiivi  velvoittaa  julkisen
kaupankaynnin kohteena olevan arvopaperin
liikkeeseenlaskijan laatimaan puolivuotiska-
sauksen. Muutos aikaisempaan  EU-
séantelyyn on vaatimus, ettd myos velkapa
perien liikkeeseenlaskijoiden on julkistettava
puolivuotiskatsaus. Tukkuvelkakirjamarkki-
nat on kuitenkin jétetty vaatimuksen ulko-
puolelle. Kansallisessa lainsdadannossa julki-
sen kaupankaynnin kohteena olevan arvope
perin liikkeeseenlaskijat on velvoitettu |aati-
maan osavuosikatsaus ensimméiseltéd kuudd -
ta kuukaudelta, mik&a vastaa avoimuusdirek-
tilvin - vaatimusta puolivuotiskatsauksesta.
Avoimuusdirektiivin uusi vaatimus on puoli-
vuotiskatsauksen laatiminen noudattaen kan-
sainvélisiatilinpaétosstandardeja, jos liikkee-
seenlaskija on laatinut konsolidoidun tilin-
padtoksen. Tama vaatimus koskisi Suomessa
kaikkia julkisen kaupankdynnin kohteena
olevan arvopaperin liikkeeseenlaskijoita.

Avoimuusdirektiivin 5 artiklan 5 kohta, jo-
ka edellyttéa ilmoitettavaksi, missa laaju-
dessa puolivuotiskatsaus on ollut tilintarkas-
tgjien tarkastuksen kohteena, vastaa padpiir-
teissd8n voimassa olevaa kansallista sdénte-
lya. Uutta on vaatimus erillisestd maininnas-
ta, jos puolivuotiskatsaus el ole ollut tarkas-
tuksen kohteena.

Avoimuusdirektiivi edellyttéd myds puoli-
vuotiskatsauksen yhteydessa liikkeeseenlas-
kijan vastuullisten henkiléiden vakuutusta
siitd, etta tilinpdétds antaa oikean ja riittévan
kuvan liikkeeseenlaskijasta. Suomen kansd-

linen lainsdédantd kattaa sisdlloltédn t&maén
vaatimuksen, eika erillisen vakuutuksen vaa-
timinen muuttaisi olemassa olevaa oikeusti-
laa tassékaan yhteydessa. Suomen kannalta
uusi vaatimus on direktiivin liikkeeseenlaski-
jalle asettama velvollisuus varmistaa puoli-
vuotiskatsauksen pysyminen yleison saatavil-
la vahintdan viiden vuoden gan (5 artiklan
1 kohta).

Osakkeiden liikkeeseenlaskijoilta avoi-
muusdirektiivi edellyttéa tiedonantovelvolli-
suutta tilinpaétoksen %a puolivuotiskatsauk-
sen lisdks myo6s puolivuotiskausien aikana
osavuotisten johdon selvitysten muodossa.
Tama e aseta Suomen lainsdadant6on uusia
vaatimuksia, silla kansallisen lainsdadannon
mukaan osavuosittaista tiedonantovelvolli-
suutta on jo vaadittu osakkeiden liikkeeseen-
laskijalta osavuosikatsausten muodossa. A-
vopaperimarkkinalaissa asetettu velvollisuus
julkaista osavuosikatsaus on sisdlldltéén
huomattavasti lagjempi kuin mita direktiivin
6 artiklassa vaaditaan osavuotisessa johdon
selvityksessa.

Voimassa olevassa sdantelyssa julkisen
kaupankaynnin jarjestgjalla on mahdollisuus
maaratd muun julkisen kaupankaynnin sddn-
noissa poikkeuksesta velvollisuuteen julkis-
taa osavuosikatsaus (arvopaperimarkkinalain
2 luvun 5 8&n 8 momentti). Helsingin Porssi
on kayttanyt tatd lievennysmahdollisuutta
I- ja Prelistan yhtididen osalta siten, etta
niilléd on vain puolivuotiskatsausvelvollisuus.

Liputusvehollisuus

Avoimuusdirektiivin 9 artiklan 1 kohdan
mukaan osakkeenomistgjan on ilmoitettava
liikkeeseenlaskijalle, jos han hankkii tai luo-
vuttaa julkisen kaupankdynnin kohteeksi
otettuja @anioikeuden tuottavia osakkeita $-
ten, ettd kyseinen omistusosuus saavuttaa,
ylittéd tai alittaa avoimuusdirektiivissa asete-
tut rgjat . Voimassa olevassa séantelyssa lipu-
tusta on edellytetty seké dénimaéran etta os
kepddoman osalta, joten kansallisesti on vaa-
dittu tiukempaa tietojen antamista huomatta
vien omistusosuuksien hankinnasta. Liputis-
velvollisuutta koskevat poikkeukset ovat 9
artiklassa. Nama poikkeukset ovat uusia
Suomen kansalliseen lainsdadantoon.

Avoimuusdirektiivissd sekd komission d+
dotuksessataytantdonpanotoimiksi séédetédn



yksityiskohtaisesti tilanteista, joissa liputis-
velvollisuus syntyy (10 artikla). Séantely el
ole tyhjentdva. Voimassa oleva sééntely on
laadittu yleisperiaatteiden tasolla, jolloin ei
ole tarvetta eritelld yksittéisia tilanteita, jois-
saliputusvelvollisuus syntyy.

Avoimuusdirektiivi edellyttédd osakkeen-
omistgjalta liputusilmoituksen tekoa viimeis-
tédn neljan kaupankdyntipdivan kuluessa ja
liikkeeseenlaskijalta ilmoituksen julkistamis-
ta viimeistddn kolmen kaupankayntipéivan
kuluessa. Suomessa ilmoitusten julkistamista
on vaadittu nopeammin.

Ar vopaperin haltijalle annettavat tiedot

Avoimuusdirektiivin 17 ja 18 artiklat edel-
lyttévét, etta liikkeeseenlaskijan on kohdelta-
va kaikkia samassa asemassa olevia arvope
perien haltijoita samalla tavalla. Tama yh-
denvertaisuusvaatimus on keskeisid kansalli-
sia yhtidoikeudellisia periaatteita, eika vaadi
lainsdddantémuutoksia.  Osakkeenomistgjien
mahdollisuuksista kayttda oikeuksiaan edus-
tajan vélityksella ei saa rgjoittaa, ja 17 artik-
lan 2 kohta sisdltéd maarayksia siitd, miten
osakkeenomistgjan tulee voida kayttda oike-
uksiaan. Néiden on katsottu pagosin sisalty-
van kansalliseen voimassa olevaan lainsé:
dantoon.

Jésenvaltioiden on varmistettava, etté liik-
keeseenlaskijat voivat toimittaa tietoja osak-
keenomistajille sdhkoisesti. Tama ei edellyta
lainsdadanndn muutosta, silla  sdhkoisen
muodon  kayttdminen on sekda vanhan
(734/1978) ettd uuden osakeyhtidlain
(624/2006) mukaan mahdollista.

Keskitetty tietojen séilyttdminen

Suomessa e ole séannoksia siita, ettd julki-
sen kaupankaynnin kohteena olevan arvope
perin litkkeeseenlaskijan julkistamat tiedot
olisi saatavilla yhdesta keskitetysta paikasta
tal jollain taholla olisi velvollisuus séilyttda
tietoja méarattya ajanjaksoa. Avoimuusdirek-
tilvin velvollisuudet sdénneltyjen tietojen
sagtavilla pitémisesta ja toimittamisesta kes-
Kitettyyn jarjestelméén ovat kokonaisuudes-
saan uusia. Avoimuusdirektiivilla luotava
yleiseurooppalainen séilytysjarjestelma tarjo-
aa uuden mahdollisuuden sijoittgjille saada
tietoa my6ds muissa Euroopan talousaluee-
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seen kuuluvissa valtioissa julkisen kaupan-
kdynnin kohteena olevan arvopaperin liik-
keeseenlaskijoista. Taman jarjestelmén to-
teuttamistapa on riippuvainen komission téy-
tantédnpanotoimista.

Rahoitustarkastuksen toimivaltuudet

Rahoitustarkastuksen valtuudet sisdltyvét
useaan lakiin ja valtuudet ovat tulleet voi-
maan eri aikoina. Valvontaviranomaisen val-
tuuksia sdannellé&n muun muassa lailla Ra
hoitustarkastuksesta (587/2003), arvopape-
rimarkkinalaissa ja osa valtuuksista perustuu
yleisiin viranomaisten toiminnasta annettu-
hin lakeihin. Rahoitustarkastuksen valvonta
ja muita toimivaltuuksia uudistettiin 1 paiva-
nd heindkuuta 2003 voimaan tulleella lailla
Rahoitustarkastuksesta. Lailla tdsmennettiin
ja lagjennettiin Rahoitustarkastuksen valvo n-
tavaltuuksia.

Saannellyn tiedonantovelvollisuuden osalta
Rahoitustarkastuksen oikeus myontéa poik-
keuksia sek& antaa ohjeita ja lausuntoja tulee
tésmennettavaksi. Kansainvdisiin kirjanpito-
standardeihin liittyneiden kirjanpitolain muu-
tosten (1304/2004 ja 1312/2004) yhteydessa
kirjanpitolautakunnalta poistui mahdollisuus
myontaa poikkeuksia tilinpaétosten sisalldsta
yleisesti kirjanpitovelvollisille. Vuoden 2005
alusta vastuu IFRS-standardien noudattami-
sen vavonnasta on ollut Rahoitustar-
kastuksella

3. Esityksen tavoitteet ja keskeiset
ehdotukset
3.1.  Yleiset tavoitteet
Esityksella pannaan kansallisesti taytan-
t6on avoimuusdirektiivi seka siihen liittyvia
komission taytantdonpanotoimia. Esityksen
tavoitteena on varmistaa tasmélisten, gar+
tasaisten ja kattavien tietojen julkistaminen
julkisen kaupankaynnin kohteena olevien a-
vopaperien liikkeeseenlaskijoista. Tama pa
rantaa seka sijoittajansuojaa ettd markkinoi-
den tehokkuutta. Esityksen tavoitteena on
varmistaa liikkeeseenlaskijoiden asianmu-
kainen avoimuus sijoittgjiin néhden. Samasta
syystda osakkeenomistgjien tulee ilmoittaa
huo mattavat omistusosuutensa yhtiostd, jotta
liikkeeseenlaskija voi tiedottaa téasta yleisol-
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le. Esitykselld tarkistettaisiin ja saatettaisiin
gan tasalle sdanndllista tiedonantovelvolli-
suutta ja liputusvelvollisuutta koskevat séén-
nokset.

Avoimuusdirektiivi  pannaan téytantton
tarkistamalla arvopaperimarkkinalain 2 luvun
séannoksig, jotka koskevat julkisen kaupan-
kdynnin kohteena olevan arvopaperin liik-
keeseenlaskijan séanndllista tiedonantovel-
vollisuuttajaliputusvelvollisuutta.

Avoimuusdirektiivin téytantéonpanon yh-
teydessda annetaan valtiovarainministerion
asetukset  arvopaperin  liikkeeseenlaskijan
saanndllisesta tiedonantovelvollisuudesta ®-
ka liputusvelvollisuudesta ja omistusosuuksi-
en ilmoittamisen ja julkistamisen yhteydessa
annettavista tiedoista. Valtiovarainministerio
on antanut voimassa olevan arvopaperimark-
kinalain perusteella tarkempia sddnnoksia
néista seikoista. Valtiovarainministerion ase-
tuksella séédettaisiin erityisesti esitettdvien
tietojen yksityiskohdista sekd komission téy-
tantéonpanotoimissa edellytettévista seikois-
ta

3.2. Keskeset ehdotukset

Arvopaperimarkkinalain soveltamisalaa
séannollisen tiedonantovelvollisuuden ja li-
putusvelvollisuuden osalta muutettaisiin vas-
taamaan avoimuusdirektiivin mukaista koti-
valtioperiaatetta. Osavuosikatsausta, tili npdé
tosta ja toimintakertomusta, tilinpaétostiedo-
tetta ja liputusta koskevia séannoksia sovel-
lettaisiin myos suomalaiseen liikkeeseenlas-
kijaan, jonka arvopaperi on julkista kaupan-
kéyntia vastaavan kaupankaynnin kohteena
toisessa Euroopan talousalueeseen kuuluvas-
sa vatiossa. Toisaata Suomessa julkisen
kaupankaynnin kohteena olevien arvopaperi-
en liikkeeseenlaskijoihin, joiden kotivaltio on
muu Euroopan talousalueeseen kuuluva val-
tio, e sovellettaisi arvopaperimarkkinalain
sédnnoksia vaan taman kotivaltion séanndk-
sid. Yksikkokohtaiselta nimellisarvoltaan \&-
hintédn tuhannen euron velkakirjojen liikkee-
seenlaskijat voisivat valita kotivaltionsa, jon-
ka lakia sovelletaan sddnndlliseen tiedonan-
tovelvolliswteen.

Osavuosikatsausten sisdltovaatimuksia ta-
Kistettaisiin, Paasddnndn mukaan julkisen
kaupankadynnin kohteena olevan arvopaperin
liikkeeseenlaskijan osavuosikatsaukset tulisi

lactia osavuosikatsauksia koskevia kansain-
valisia tilinpaétdsstandardeja noudattaen tili-
kauden kolmelta, kuudelta ja yhdeksdlta en-
simmaéiseltd kuukaudelta. Liikkeeseenlaskija
vois kuitenkin paéttéd laatia osavuosikatsa
uksen taulukko-osan suppeammin tilikauden
kolmelta ja yhdeksdltd ensimmaéiselta kuu-
kaudelta. Tastéd suppeasta taulukko-osasta
sdddetddn tarkemmin valtiovarai nministerion
asetuksessa.

Osavuosikatsauksen selostusosassa  olisi
annettava yleiskuvaus liikkeeseenlaskijan ta
loudellisesta asemasta ja tuloksesta seka nii-
den kehityksesta katsauskaudella. Katsals-
kauden merkittéavia tapahtumia ja liiketoimia
sekd niiden vaikutuksia liikkeeseenlaskijan
taloudelliseen asemaan ja tulokseen olisi sd-
vitettdva selostusosassa.  Lisdksi  selos-
tusosassa olisi annettava kuvaus liikkeeseen-
laskijan liiketoimintaan liittyvistd merkitté
vistalahiajan riskeista ja epavarmuustekij dis-
ta seka arvioitava liikkeeseenlaskijan toden-
nakoista kehitysta kuluvana tilikautena siina
ma&rin kuin se on mahdollista. Samalla olisi
esitettava selvitys seikoista, joihin arvio liik-
keeseenl askijan todenndkdisesta kehityksesta
perustuu.

L aissa séadettéisiin, ettd osakkeen ja siihen
rinnastettavan arvopaperin liikkeeseenlaskijat
voivat padttdsd, etteivdt ne julkaise osx
vuosikatsauksia tilikauden ensimmaéiselta
kolmelta ja yhdeksdltd kuukaudelta. Tama
valinnanmahdollisuus on liikkeeseenlaski-
joilla, jotka tayttéisivéat tarkemmin valtiove
ranministerion asetuksella asetettavat vaati-
mukset. Osavuosikatsauksen sijaan olisi td-
16in julkaistava johdon osavuotinen selvitys
tilikauden ensimmaisen ja toisen puolivuo-
tiskauden aikana.

Jos liikkeeseenlaskija on paéttanyt olla ju-
kaisematta osavuosikatsauksia tilikauden
kolmelta ja yhdeksdltd ensimmaéiselta kuu-
kaudelta, liikkeeseenlaskijan olisi ennen tili-
kauden alkamista julkistettava tieto tasta pé
toksestad ja sen perusteista.

Johdon osavuotisessa selvityksessa tulisi
antaa yleiskuvaus liikkeeseenlaskijan talou-
dellisesta asemasta ja tuloksesta seké niiden
kehityksestda katsauskaudella. Tiedot tulisi
antaa julkistamisgjankohtaan asti. Selvityk-
sessd olisi selostettava katsauskauden merkit-
tavia tapahtumia ja liiketoimia sek&a niiden
vaikutuksia liikkeeseenl askijan taloudelliseen



asemaan.

Laissa sdddettéisiin, etté julkisen kaupan-
kéynnin kohteena olevan arvopaperin liik-
keeseenlaskija voi julkaista selvityksensa
maédratyn ganjakson aikana. Selvitys olisi
julkistettava aikaisintaan kymmenen viikkoa
asianomaisen kuuden kuukauden ajanjakson
alkamisesta ja viimeistddn kuusi viikkoa en-
nen sen padttymista. Myos tieto johdon os
vuotisen selvityksen julkistamisajankohdasta
olisi julkistettava heti, kun siitd on paatetty.
Liikkeeseenlaskijalla olisi velvollisuus nime-
ta tama selvitys johdon osavuotiseksi selvi-
tykseksi.

Tilinpaétostiedote olisi laadittava vastea
vasti kuin osavuosikatsaukset. Tilinpdétos-
tiedotteen selostusosassa olisi liséksi kerrot-
tava hallituksen esitys voittoa tai tappiota
koskeviksi toimenpiteiksi sek& annettava sd-
vitys jakokel poisista varoista.

Lakiin lisdttéisiin nimenomainen s&anngs,
jonka mukaan sdanndllisen tiedonantovelvol-
lisuuden piiriin kuuluvat tiedot ja liputusil-
moitukset on toimitettava keskeisille tiedo-
tusvéineille.

Laissa saadettdisiin  liikkeeseenlaskijalle
velvollisuus séilyttéd sddnndllisen tiedonan-
tovelvollisuuden nojala julkistetut tiedot
yleisdn saatavilla internet-verkkosivuilla vii-
den vuoden gjan. Osakkeen tai siihen rinnas-
tettavan arvopaperin liikkeeseenlaskijan olisi
julkistettava osakekannan tuottama &animéé
ra ja osakkeiden kokonaismaara viimeistéan
kunkin sellaisen kalenteri kuukauden lopussa,
jonka aikana kyseinen maaréa on muuttunut.
dettédva yleisbn saatavilla sille arvopaperi-
markkinalain 2 luvun nojalla toimitetut ju-
kistetut tiedot vahintdan viiden vuoden gjan.
Tietojen séilyttémisen jarjestamisesta saadet-
taisiin tarkemmin komission taytantéonpano-
toimilla

Lakiin siirrettéisiin valtuus antaa ohjeita ja
lausuntoja tarkemmin valtiovarai nministerion
asetuksessa sdddettyjen tietojen osalta, jotka
koskevat séénndllista tiedonantovel vollisuut-
ta. Samalla yleinen ohjeidenantovaltuus siir-
rettéisiin  kirjanpitolautakunnalta Rahoits-
tarkastukselle.

Lakiin lisattaisiin Rahoitustarkastuksen a-
keus myd ntéd poikkeus Euroopan talousal u-
een ulkopuolelta tulevalle liikkeeseenlaski-
jdle julkistaa séannellyt tiedot oman kotival-
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tionsa lainsdddanndn mukaisesti. Rahoitus-
tarkastuksen olisi myonnettava poikkeus, jos
se katsoo kolmannen valtion lainséadannon
vastaavan tiettyjen valtiovarainministerion
asetuksella tarkemmin séédettyjen edellytys-
ten mukaisesti Suomen lainsdadannon vaati-
muksia.

3.3. Direktiivin sddnnokset, jotkaei -
vét edellytd muutoksia lainsdg
dantoon

Kirjanpitolain 3 luvun 7 &:n mukaan tilin-
paétds ja toimintakertomus on péivéttava ja
alekirjoitettava. Kirjanpitovelvollisen yhte-
son tilinpdétdksen ja toimintakertomuksen d-
lekirjoittavat hallitus ja toimitusjohtgja. Uu-
den osakeyhtidlain 6 luvun 2 8:n mukaan yh-
tioén hallitus vastaa yhtion kirjanpidon asia+
mukaisesta jarjestamisestd. Hallituksen j&
senten ja toimitusjohtgjan vastuu tilinpaatok-
sen, toimintakertomuksen ja osavuosikatsa
uksen oikeellisuudesta ei Suomen lain nu-
kaan ole riippuvainen kyseisiin asiakirjoihin
liitettavista henkilokohtaisista vakuutuksista
Taman johdosta lainsédédantdon e ehdoteta
lisittavaksi sddnnoksia, jotka koskisivat
avoimuusdirektiivin 4 ja 5 artiklan 2 kohdan
¢ alakohdassa mainittuja vastuullisten henki-
|6iden antamia lausuntoja seka julkistettuihin
tietoihin 7 artiklan mukaisesti liittyvéa vas-
tuuta ja vahingonkorvausvel vollisuutta.

Avoimuusdirektiivin 9—15 artiklassa on
séannoksia liikkeeseenlaskijoiden huomatta
vien omistusosuuksien ilmoittamisesta. Ar-
vopaperimarkkinalain 2 luvun 9 8n 1 no-
mentissa lueteltuihin osakkeenomistgjan &
ni- tai omistusosuuden ilmoittamisvelvolli-
suuden synnyttéviin rgjoihin on lisétty lailla
(442/2006) kolme kymmenesosaa (30 %) ja
samalla on poistettu kolmasosan (33,3 %) li-
putusrgja. Avoimuusdirektiivin 9 artiklan
3 kohdan mukaan 30 %:n liputusrgja on vaih-
toehtoinen yhden kolmasosan rgaarvon
kanssa ja 75 %:n liputusrgja on vaihtoehtoi-
nen kahden kolmasosan rgjaarvon kanssa
Arvopaperimarkkinalain liputusrgjoja ei ole
téssd yhteydessa tarvetta muuttaa.

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 10 a 8:n
mukaan osakeyhtion on ilmoitettava asian-
omaiselle julkisen kaupankdynnin jérjestgjd-
le omilla osakkeillaan tekeméansa kaikki kau-
pat. Koska osakkeiden liikkeeseenlaskijoilla
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on voimassa olevien sdanndsten perusteella
laajempi velvollisuus ilmoittaa omilla osak-
keillaan tekeménsa kaupat kuin avoimuusd-
rektiivin 14 artiklassa edellytetéén, tarvetta
uusiin lainsé@nnoksiin ei ole.

Avoimuusdirektiivin 17 artiklan 1 kohdas-
sa séadetdan osakkeiden liikkeeseenlaskijalle
velvollisuus huolehtia samassa asemassa ole-
vien osakkeiden haltijoiden yhdenvertaisesta
kohtelemisesta. Osakeyhtidlain sdanndksien
ja erityisesti uuden osakeyhtidlain 1 luvun
7 8n yleissddnnoksen yhdenvertaisuusperi-
aatteesta katsotaan kattavasti téyttéavan taman
vaatimuksen, jolloin avoimuusdirektiivin -
rusteella e ehdoteta muutoksia lainsdadan-
toon.

Artiklan 2 kohdan mukaan liikkeeseenlas-
kijan on varmistettava, etté osakkeiden halti-
joiden saatavilla on palvelut jatiedot, joita he
tarvitsevat kayttéessdan oikeuksiaan. Kyseis-
ten palvelujen ja tietojen saatavuus on toteu-
tettu Suomessa osakeyhtidlailla ja arvopape-
rimarkkinalailla sek& arvo -osuusjérjestelméaa
koskevilla sdannoksilla ja séanndilla. 17 a-
tiklan 2 kohdan perusteella e esiteta arvopa
perimarkkinalakiin lisdttavaksi muita saan-
noksia kuin, ettd arvopaperimarkkindain
2luvun 6 d 8n perusteella osakkeiden liik-
keeseenlaskijoiden on pidettava osakkeen-
omistajien saatavilla yhtiokokouksiin liittyva
valtakirjal omake.

Osakeyhtidlain voimassa olevat s88nnd k-
set, ja erityisesti yhti®jarjestysmaaraykset,
mahdollistavat tietojen valittdmisen osak-
keenomistgjille artiklan 3 kohdassa edellytet-
tavélla tavalla, jolloin tdman sddnndksen -
rusteella ol e tarvetta muuttaa | ainséadantoa.

Avoimuusdirektiivin 18 artiklan 1 kohdas-
sa saadetddn samaan liikkeeseenlaskuun kuu-
luvien joukkovelkakirjan haltijoiden yhden-
vertaisesta kohtelusta. Joukkovelkakirjan hd-
tijoiden asema perustuu sopimusoikeudelli-
slin lainaehtoihin, jotka koskevat samalla ta
valla kaikkia arvopaperien haltijoita. Lisdksi
arvopaperimarkkinalain 2 luvun 1 § edellyt-
ta4, ettei arvopapereita saa markkinoida eika
hankkia kayttamalla hyvan tavan vastaista tai
muuten sopimatonta menettelyd.  Mikali
joukkovelkakirjan liikkeeseenlaskija kohteli-
si arvopaperien haltijoita toisistaan poikkea
vallatavalla, on mahdollista katsoa, ettei hei-
ta kohdella yhdenvertaisesti eika hyvéan tavan
mukaisesti. Edella mainittujen seikkojen joh-

dosta arvopaperimarkkinalakiin ei ehdoteta
lisdttévaksi  joukkovelkakirjan haltijoiden
yhdenvertaista kohtelua koskevaa nimen-
omaista s&annosté.

Artiklan 2—4 kohdassa séadetdan joukko-
velkakirjan haltijoiden kokouksista. Avoi-
muusdirektiivi e kuitenkaan edellytd arvo-
paperimarkkinalakiin liitettdvaks sdanndstd,
joka vaatisi kaikkien liikkeeseenlaskijoiden
jarjestavén joukkovelkakirjanhaltijoiden ko-
kouksia. Arvopaperimarkki nalain 2 luvun
6d8&ssa sdadettdisiin  kuitenkin - vahim-
maisedellytyksistd, joita lainaehtojen tulee
tallaisen kokouksen osalta sisdltda.

Avoimuusdirektiivin 24 artiklan mukainen
toimivaltainen viranomainen Suomessa on
Rahoitustarkastus. Artiklan 4 kohdan mu-
kaan toimivaltaisella viranomaisella on olta
va tehtévien hoitamiseksi tarvittavat valtur
det. Rahoitustarkastuksella on 4 kohdan a, c,
h ja i alakohdan mukaiset tarkastus- ja tie-
donsaantioikeudet laissa Rahoitustarkastuk-
sesta séadettyjen 15 ja 24 8:n perusteella =
k& d alakohdan mukainen oikeus keskeyttda
kaupankaynti arvopaperilla arvopaperimark-
kinalain 7 luvun 1 a 8:n perusteella. Rahoi-
tustarkastuksella on arvopaperimarkkinalain
7 luvun 1 8&n mukaisena valvontaviranoma-
sena oikeus valvoa, etta arvopaperien liik-
keeseenlaskijat julkistavat 4 kohdan f aa
kohdan mukaiset tiedot oikea-aikaisesti. Li-
séks Rahoitustarkastuksella on siité annetun
lain 25 ja 26 8:n mukaan oikeus antaa julli-
nen huomautus ja varoitus, minka oikeuden
voidaan perustellusti katsoa my6s gsaltdvan
valvontaviranomaisen oikeuden saattaa rik-
komus julkisesti tiedoksi ilman, ettd tdman
yhteydessa annetaan varsinaisesti huomautus
tai varoitus. Rahoitustarkastuksella on 4 koh-
dan g aakohdassa edellytettavét valtuudet.
Valtiovarainministeridlle on  arvopaperi-
markkinalain 3 luvun 5 8:ss8 annettu oikeus
madrata arvopaperiporssin toiminta keskeyt-
tavéksi, ja Rahoitustarkastuksella on 3 luvun
12 8:n perusteella oikeus madrétéd muu julki-
nen kaupankaynti arvopapereilla keskeytet-
tavéksi, jolloin viranomaisilla on 4 kohdan
e alakohdassa tarkoitettu oikeus kieltda kau-
pankaynti séannellyilla markkinoilla. Rahoi-
tustarkastuksella voidaan katsoa olevan
4 kohdan b aakohdan mukainen oikeus ju-
kistaa tarvittaessa omasta aloitteestaan lipu-



julkista. Koska valvontaviranomaisilla on t&
ten avoimuusdirektiivin 24 artiklan 4 kohdan
a—i aakohdassa edellytetyt valtuudet, muu-
toksia viranomaisten toimivaltuuksiin ei ky-
seisen artiklan johdosta ehdoteta lainsdadan-
t6on tehtavaksi.

Vaitiolovelvollisuudesta on séadetty arvo-
paperimarkkinalain 7 luvun 3 8:ssd, jonka
3 momentin  mukaan Rahoitustarkastuksen
oikeudesta antaa tietoja ulkomaiselle valvo n-
taviranomaiselle sdadetddn laissa Rahoits-
tarkastuksesta. Rahoitustarkastuksella on lain
4 luvun perusteella oikeus mééréta hallinnol-
lislia seuraamuksia. Rahoitustakastuksen
paétoksesta voi kyseisen lain 37 ja 26 e &n
mukaan valittaa Helsingin hallinto-oikeuteen
ta markkinaoikeuteen ja edelleen korkeim-
paan hallinto-oikeuteen. Tamén johdosta
25 artiklan salassapitovelvollisuus, 28 artik-
lan seuraamukset ja 29 artiklan muutoksen-
hakuoikeus eivdt edellytd lainsdadannon
muuttamista.

4. Esityksen vaikutukset

4.1. Talouddliset vaikutukset

Yleista

Avoimuusdirektiivi on osa Euroopan unio-
nin rahoituspalvelujen toimintasuunnitel maa,
jonka tavoitteena on edistéa yhteisbn p&k
omamarkkinoiden kehittymistd kohti yhte-
naismarkkinaa ja luoda Euroopan unionista
Lissabonin strategian mukaisesti kilpailuky-
kyinen talousalue vuoteen 2010 mennessa.
Liikkeeseenlaskijoita kokevien sdanneltyjen
tietojen julkistamisvaatimukset ja -kaytannot
vaihtelevat tdla hetkella varsin paljon eri j&
senmaissa. Avoimuusdirektiivin tarkoitukse-
na on yhtendistdd tiedonantovelvollisuutta
koskevaa sddntelyd luomalla tietty vahim-
méisnormisto kaikille julkisen kaupankayn-
nin kohteena oleville liikkeeseenlaskijoille
sadnnellyn tiedon julkistamisen ja jakelun
osalta. Avoimuusdirektiivilla myds luodaan
perusta Euoopan talousalueen lagjuiselle
kansalliset tiedotevarastot yhdistavéle séh-
koiselle tietoverkolle, jonka kautta sijoittajil -
la olisi kustannustehokas paddsy eri jasen-
maissa julkisen kaupankaynnin kohteena
olevien liikkeeseenlaskijoiden sddnneltyihin
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tietoihin.

Tiedonantovelvollisuuden yhdenmukaisen
saantelyn néhddén parantavan eurooppalais-
ten sijoittajien mahdollisuuksia tehda arvo-
paperisijoituksia oman maansa ulkopuwlelle
Euroopan talousalueella séénneltyjen tietojen
hankintaan ja vertailuun liittyvien kustannus-
ten alenemisen kautta. T&ma on avoimuusd-
rektiivin nékokulmasta myos liikkeeseenlas-
kijoiden etu ja mahdollistaa markkinoiden
syvenemisen ja arvopaperien vaihdannan
kasvun. Arvopaperien omistuksen hajautu-
minen lagiemmalti Euroopan talousalueella
voidaan nadhdad myonteisend myds markki-
noiden vakauden kannalta.

Liikkeeseenlaskijat

Rahoitusmarkkinoilta julkisessa kaupan-
kéynnissa pdédomaa hankittaessa ja kaupan-
kdynnin kohteena oltaessa keskeisessa ase-
massa ovat yrityksen itsestéén antamat tiedot.
Osake-, joukkovelkakirja ja muissa liikkee-
seenlaskuissa sekd niiden jalkeen yritykset
antavat itsestdan tietoja useilla eri tavoilla ja
eri vaiheissa. Arvopapereita liikkeeseen las-
kettaessa yritysten tulee julkistaa esite, ja kun
kaupankaynti sadannellyilla markkinoilla d-
kaa, yrityksen tulee julkistaa vuositilinpéé
toksen liséksi sdannollisesti osavuosikatsauk-
sia ja tiedonantoja omistusosuuksien muu-
toksista seka muista tapahtumista, joilla on
olennaista vaikutusta arvopaperin arvoon.

Tiedonantovelvollisuus on osa liikkeeseen-
laskijan taloushallinnon raportointiprosessia,
jasiitdjohtuvia suoriaja jatkuvia kustannuk-
siaon — etenkin kun yhtididen on mahdollista
kayttda sahkoisia julkistuskanavia — kaytéan-
nossa vaikea erotella prosessin kokonaiskus-
tannuksista. Avoimuusdirektiivin ja sen téy-
tantédnpanosta  annettavan hallituksen es-
tyksen tavoitteena on pyrkid vattamaan ta-
peettomien lisdkustannusten syntymista liik-
keeseenlaskijoille. Koska séénndllisesta tie-
donantovelvollisuudesta aiheutuva kustan-
nusrasite on suhteellisesti suurempi pienille
yhtidille, yhtitt voisivat ehdotuksen mukaan
julkistaa muodoltaan ja sisdlléltdan jonkin
verran suppeammat osavuosikatsaukset tili-
kauden ensmmaéiseltéd ja kolmannelta vuo-
sineljannekseltd. Vuoden alku- ja loppupuo-
liskolta liikkeeseenlaskijoiden olis myds
mahdollista tietyin edellytyksin antaa johdon



20

osavuotinen selvitys. Tassd suhteessa esityk-
sellda on nykytilaan verrattuna mahdollisia
liikkeeseenlaskijoiden kustannuksia alentavia
vai kutuksia.

Sijoittajat

Osake- ja joukkolainamarkkinoiden laaje-
neminen ja syveneminen tarjoaa seka vahit-
téis- ettd tukkusijoittgjille uusia mahdolli-
suuksia rahoitusvarallisuutensa  tuottavaan
kohdentamiseen ja hgjauttamiseen. Samalla
on Kiinnitetty huomiota sijoittajansuojaan,
my6s saatavilla olevan tiedon osalta.

Saatavilla olevan sdannellyn tiedon siséis-
ten laatuvaatimusten, jotka on pyritty esityk-
sessa varmistamaan riittéavalla tavalla, lisaksi
sijoittgjan kannalta on térkeda tietdd, miten ja
milloin liikkeeseenlaskija tulee tilivuoden a-
kana kertomaan toiminnastaan yleisolle. T&
man vuoks esityksessd edellytetddn yhtioi-
den hyvissa gjoin ennen ensimmaista katsa
usta ilmoittavan, mill& tavalla ne tulevat tili-
vuoden aikana julkistamaan séanneltyja tieto-
ja. Jos yhtio poikkeaa séénndllisen tiedonan-
tovelvollisuuden padséannostd, sen tulee sd-
keasti perustella padtoksensa sijoittgjille ty-
vissa gjoin ennen tilikauden ensimmaisen
katsauskauden alkamista. Esityksessd on néin
yhtéalta lisdtty pienten yhtididen valinnan-
mahdollisuuksia ja toisaalta pyritty samalla
séilyttamaan markkinoiden |apindkyvyys s-
kasijoittajan suoja.

Yksi avoimuusdirektiivin keskeinen tawite
on luoda suuntaviivat eurooppalaiselle séh
koiselle tietoverkolle, jonka kautta sijoittajil -
la olisi paasy kaikkien Euroopan talousal u-
eella julkisen kaupankaynnin kohteena oleu-
en yhtididen sdénneltyihin ja méériteltyihin
séilytyspaikkoihin  varastoituitin tietoihin.
Sijoittgjien kannalta ndma tiedot ovat tehok-
kaammin saatavilla, kun sdhkéinen tieto-
verkko on valmis.

Tosin on huomattava, ettéa sikali kuin u-
komaiset yhtiot julkaisevat tiedotteensa kie-
lelld, joka el ole yleisesti kaytdssa rahoitis-
markkinoilla, sijoittajat  saattavat tarvita
kddnnos- tai muita paveluita voidakseen
hyddyntdd  avoimuusdirektiivin - antamat
mahdollisuudet. Jos ndiden pavelujen hinta
kohoaa odotettavissa olevia hyétyja suurem-
miksi, e tdmankaltaisessa sijoitustoiminnas-
sa ole taloudellista mieltd. Toisaalta liikkee-

seenlaskijoille saattaa téssa tilanteessa syntya
kannustin julkaista tiedotteensa kielella tai
kielillg, jotka tavoittavat potentiaalisen sijoit-
tgjakunnan myds muissa jasenvaltioissa. $-
joittgjien vapaasti kaytettavissa oleva katta
vampi tietopohja mahdollistaa teoriassa sijoi-
tusten tehokkaamman hajautuksen Euroopan
lagjuisesti ja téta kautta sijoitusten riskitason
pienenemisen.

Porssi

Esitys tulee aiheuttamaan todennakoisesti
jonkin verran lisékustannuksia porssille.
Kugtannukset liittyvat pdrssin  velvollisuw-
teen toimia kansallisesti viralisesti nimettyna
tiedotteiden séilytyspaikkana. Porssi joutuu
tehtévan suorittaskseen tekeméén ta teettd:
maan mahdolliset tarvittavat muutokset tieto-
jarjestelmiinsd sekd vastaisuudessa huoleh-
timaan siitd, ettd nama jarjestelmét pysyvét
toimintakuntoisina ja tayttavét niille asetetut
vahimméi slaatuvaatimukset. Jarjestelmamuu-
tokset koskevat seka tiedotteiden varastointia
etta liittymaa eurooppal ai seen tiedotevarasto-
jen verkkoon. Téssa vaiheessa ei kummean-

aan osalta ole tiedossa, mika tulee olemaan
tarvittavien teknisten muutosten lagjuus ja
niista aiheutuvat kustannukset.

Avoimuusdirektiivin mukaisen tietovaras-
ton kautta sijoittgjilla on eri markkinoilla lis-
tattujen liikkeeseenlaskijoiden tiedbtteet kay-
tettdvissédn koko Euroopan talousalueella
Tama vahvistaa yleisesti eurooppalaisten
porssien asemaa ja voi lisdta Helsingin Pors-
sin kiinnostavuutta markkinapai kkana.

Y hteenveto

Esityksen seka suorat ettd epasuorat talou-
delliset vaikutukset tulevat todenndkdisesti
jd@maéan suhteellisen véhaisiksi, ainakin ly-
hyelld tahtaimella. Liikkeeseenlaskijoille ei
ole ndkdpiirissa lisdkustannuksia ja tietyn yh-
tigjoukon osalta sddnnellyn tiedon julkista-
miseen liittyvat kustannukset saattavat jopa
jonkin verran laskea. Koska tietojen julkis-
taminen on osa yhtididen taloushallinto- ja
johdon raportointiprosessia, siihen liittyvia
kustannuksia on vaikea erotella ja arvioida
madrallisesti. Esityksessd on pyritty varmis-
tamaan sijoittgjan suojan séilyminen, ja aine
kin periaatteessa tiedonsaannin parantuminen



séhkoisen tietoverkon avulla koko Euroopan
talousalueella listatuista arvopaperien liik-
keeseenl askijoista parantaa yksittéisten sijoit-
tajien mahdollisuuksia kohdentaa ja hajauttaa
varallisuuttaan. Tdman vaikutuksen voi arvi-
oida toteutuvan vasta pidemmalla aikavalilla
yhdessd arvopaperimarkkinoiden muun in-
tegraation kanssa. Viralisesti nimetylle tie-
dotevarastolle, eli Suomessa toimiluvan see
neelle porssille, esitys aiheuttaa todennakdi-
sesti jonkin verran lisdkustannuksia tietoj&-
jestelméinvestointien muodo ssa.

4.2.  Vaikutukset viranomaisten toi-
mintaan

Suomessa esityksella e ole merkittavia
vaikutuksia rahoitusmarkkinaviranomaisten
toimintaan. Esitys ei muuta Rahoitustarkas-
tuksen asemaa tai tehtévia markkinoita ja yh-
tididen tiedonantovelvollisuutta vavovana
viranomaisena. Rahoitustarkastukselle Kkir-
janpitolautakunnalta siirrettdva ohjeidenan-
tovaltuus tiettyjen sddnndllistéa tiedonanto-
velvollisuutta koskevien tarkempien séannos-
ten osalta selkeyttda kirjanpitolautakunnan ja

Rahoitustakastuksen — vélista  tydnjakoa
IFRS ympéristossa.
4.3.  Yhteiskunnalliset vaikutukset

Esityksellé ei ole vaikutuksia ympéristéon,
ihmisten elinoloihin, eri ihmisryhmien ase-
maan, tydllisyyteen, rikollisuuteen, aluekehi-
tykseen, tasaarvoon tai muihin vastaaviin
yhteiskunnallisiin tai sosiaalisiin seikkoihin.
Esityksella saattaa olla yleisempia tietoyh-
teiskuntavaikutuksia yksittéisten sijoittagjien
pystyessa jatkossa hyddyntdmaan eri jasen-
maissa sijaitsevien tiedotteiden séilytyspaikat
yhdistévaa sahkaista verkkoa.

5. Asian valmistelu

Valtiovarainministerio asetti 17 péivana
kesdkuuta 2005 tydryhmén, jonka tehtéavana
oli valmistella hallituksen esityksen muotoon
ehdotus avoimuusdirektiivin seké sen nojalla
komission antamien sd&nndsten tdytantdon
panemiseks tarvittavasta lainséadannosta.
Avoimuusdrektiivi -tydryhman muistio (VM
6/2006) julkistettiin 13 pédivana huhtikuuta
2006. Tybryhméssa olivat edustettuina val-
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tiovarainministerio, oikeusministeri, Rahoi-
tustarkastus, Elinkeinoeldman keskusliitto
EK, Arvopaperivdittgjien yhdistys
ry/Suomen Sijoitusrahastoyhdistys ry, Osa
kesdastgjien keskugliitto ry ja OMX Exchan-
ges Oy.

Tyoryhma laati julkisen kaupankaynnin
kohteena olevan arvopaperin liikkeeseenlas-
kijoille kyselyn, jossa selvitettiin liikkeeseen-
laskijoiden ndkemyksid sdannollisen tiedon-
antovelvollisuuden muutostarpeista ja avoi-
muusdirektiivin tytantédnpanossa tehtavista
linjauksista. Kyselyyn saatiin 48 vastausta,
jotka on otettu huomioon valmistelutydssa.
Vastaukset jakautuivat karkeasti yhtion ko-
koluokan, sijoittgjakunnan seka koti- ja u-
komailla toimimisen mukaan niihin, jotka -
tivat térkednd voimassa olevan osavuosika-
sauksia koskevan sadntelyn tason séilyttémis-
tg, ja niihin, jotka toivoivat ainoastaan avoi-
muusdirektiivin vahimmaisvaatimusten mu-
kaista taytantéonpanoa. Osavuosikatsausten
sdilyttamisen kannalla olleet yhti6t kannatti-
vat my6s osavuosikatsauksen sisallon muu-
tamista vastaamaan kansainvalisten tilinp&&
tosstandardien vaatimuksia. Tilinp&gtostie-
dotteen sdilyttdminen sai 1éhes yksimielisen
kannatuksen. Tilinpaétostiedotteen sisdltéa
esitettiin muutettavaksi vastaamaan tilikau-
den viimeiseltd neljannekseltd annettavaa
osavuosikatsausta.

Vatiovarainministerio  pyysi  lausuntoa
avoimuusdirektiivi -tydryhman muistiosta ja
siihen liitetysta luonnoksesta hallituksen es-
tykseksi laiksi arvopaperimarkkinalain muu-
tamisesta yhteensa 18 viranomaiselta ja yh-
teisolta, joista 13 toimitti lausunnon. Lausun-
tonsa antoivat Arvopaperivélittgien Yhdistys
ry/Suomen Sijoitusrahastoyhdistys ry, Elin-
keinoeldmén keskudliitto EK, kauppa- ja te-
ollisuusministerio, KHT-yhdistys — Forenin-
gen CGR ry, oikeusministerio, OMX Ex-
changes Oy, Osakeséastgjien Keskusliitto ry,
Rahoitustarkastus, Suomen Asiangjgjaliitto,
Suomen Pankki, Suomen Pankkiyhdistys ry,
Vakuutusvalvontavirasto ja Suomen Vakuu-
tusyhtididen Keskusliitto.

Lausunnoissa on paddosin kannatettu tyo-
ryhmén ehdotuksia. Lausunnonantgjien pa
laute on otettu huomioon seka lakiehdotuk-
sessa ettd sen perusteluissa. Avoimuusdirek-
tilvin taytantéonpanon yhteydessé ei ehdoteta
sellaisia lausunnoissa mainittuja muutoseh-



22

dotuksia, joiden katsotaan kuuluvan 18hinna
mahdolliseen arvopaperimarkkinalain koko-
nai suudi stukseen.

6. Riippuvuus muista esityksista

Esitysta laadittaessa on otettu huomioon
ehdotus tilintarkastuslain kokonai suudistuk-
seksi, jalakiehdotuksen 2 luvun 6 8:n 4 mo-
mentissa on viittaus uuteen tilintarkastusla:
kiin. Esitys arvopaperimarkkinalain muutta-
misesta voidaan kasitella ja siind ehdotettu

laki saattaa muilta osin voimaan riippumatta
esityksesta uudeksi tilintarkastuslai ksi.

Esityksessa e ehdoteta arvopaperimarkki-
nalakiin liitettéavaksi sédnnoksig, jotka koski-
sivat liikkeeseenlaskijan johdon vastuuta
saanndllisen tiedonantovel vollisuuden piiriin
kuuluvista tiedoista. Johdon vastuuseen liit-
tyvia kysymyksia on viimeksi selvitetty es-
tevastuutydryhman mietinndssa (VM
10/2005). Lainvalmistelu jatkuu tyéryhman
selvityksen ja siitd saatujen lausuntojen poh-
jdta
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YKSITYISKOHTAISET PERUSTELUT

1. Lakiehdotuksen perustelut

1luku. Yleisia sdéannoksia

Soveltamisala

1 8. Avoimuusdirektiivin mukaan julkisen
kaupankaynnin kohteena olevan arvopaperin
liikkeeseenlaskijan sdannollinen tiedonanto-
velvollisuus madraytyy kotivaltioperiaatetta
noudattaen. Taméan johdosta arvopaperi-
markkinalain soveltamisalaa ehdotetaan té&-
mennettévaksi osavuosikatsausten laatimista
ja tilinpdétoksen julkistamista seka liputus-
velvollisuutta koskevien séénndsten osalta.

Arvopaperimarkkinalain  soveltamisalaa
ehdotetaan 1 8:n 2 momentissa tdsmennetta
vaksi siten, ettd liputusvelvollisuutta koske-
vien 2luvun 9, 10, 10 eja 11 8:n s&nndsten
todetaan koskevan myos niita osakeyhtidlain
(624/2006) tarkoittamia osakeyhtiditd, joiden
osakkeet on otettu julkista kaupankayntia
vastaavan kaupankaynnin kohteeksi toisessa
Euroopan talousalueeseen kuuluvassa valti-
ossa. Saanndksen mukaan suomal aisten yhti-
Oiden liikkeeseen laskemiin osakkeisiin liit-
tyva liputusvelvollisuus maaraytyisi Suomen
lainsdadanndn perusteella siita riippumatta,
missa arvopaperi on julkisen kaupankdynnin
kohteena. Lisdksi 2 luvun 9, 10, 10 e ja
11 8:84 sovellettaisin myos Euroopan talo-
usalueen ulkopuolelta tuleviin yhtidihin, jos
ne ovat velvollisia toimittamaan 2 luvun
10c &n 2 momentin nojala vuosikoosteen
Rahoitustakastukselle.  Taldin  néihinkin
osakkeisiin liittyva liputusvelvollisuus mék
réytyisi arvopaperimarkkindain mukaan.

Pykalddn ehdotetaan lisdttavaks kotival-
tiosdantelya koskeva uusi 3 momentti, jossa
tarkennetaan soveltamisalasdannostd  ossk-
keen, osakkeeseen oikeuttavan tai siihen rin-
nastettavan arvopaperin liikkeeseenlaskijan
osdta Lain 2 luvun 5, 5a5d, 6,6 & 6c,
6d ja 10 e 8&84 sovellettaisiin osakkeen,
osakkeeseen oikeuttavan tai siihen rinnastet-
tavan arvopaperin liikkeeseenlaskijaan, jonka
yhtidoikeudellinen kotivaltio on Suomi ja
jonka arvopaperi on otettu julkista kaupan-
kéyntid vastaavan kaupankdynnin kohteeksi

toisessa Euroopan talousalueeseen kuuluvas-
sa valtiossa. Séannoksia sovellettaisiin myos
liikkeeseenlaskijaan, jonka yhtitoikeudelli-
nen kotipaikka muussa kuin Euroopan tal o-
usalueeseen kuuluvassa valtiossa, jos liikkee-
seenlaskija on velvollinen toimittamaan 2 lu-
vun 10 ¢ 8:n 2 momentin mukaan vuosikoos-
teen Rahoitustarkastukselle.

Pykdladn ehdotetaan lisdttavaksi uusi
4 momentti, jossa saadettdisiin sdannollisen
tiedonantovelvollisuuden soveltamisesta liik-
keeseenlaskijaan, jonka julkisen kaupan-
kéynnin kohteena oleva 2 8:n 1 momentin
2 kohdassa tarkoitettu muu kuin oman p&
oman ehtoinen arvopaperi on nimellisarvol-
taan ta kirjanpidolliselta vastaarvoltaan &
hemman kuin 1 000 euroa. Arvopaperimark-
kinalain 2 luvun 5,5a,5b,5d, 6,6 ¢, 6dja
10 e 8:44 sovellettaisiin téllaisen arvopaperin
liikkeeseenlaskijaan, jonka yhtitoikeudelli-
nen kotivaltio on Suomi ja jonka arvopaperi
on otettu julkista kaupankayntia vastaavan
kaupankdynnin kohteeksi toisessa Euroopan
talousalueeseen kuuluvassa valtiossa. Saan-
noksia sovellettaisiin myos liikkeeseenlaski-
jaan, jonka yhtidoikeudellinen kotipaikka on
muussa kuin Euroopan talousalueeseen kuu-
luvassa valtiossa, jos liikkeeseenlaskija on
velvollinen toimittamaan 2 luvun 10 ¢ 8n
2 momentin mukaan vuosikoosteen Rahoi-
tustarkastukselle.

Pykdlddn ehdotetaan lisdttévaksi uusi
5 momentti, jossa séadettédisiin muista kuin
edella kolmannessa ja neljannessa momentis-
sa tarkoitettujen arvopapereiden liikkeeseen
laskijoista. Néihin sovellettaisiin 2 luvun 5,
5a,5hb,5d,6, 6¢c,6djal0e8&aisilloin,
kun liikkeeseenlaskijan arvopaperi on julkis-
ta kaupankdyntid vastaavan kaupankaynnin
kohteena toisessa Euroopan talousal ueeseen
kuuluvassa valtiossa ja liikkeeseenlaskija on
valinnut kotivaltiokseen Suomen.

Pykdlddn ehdotetaan lisdttavaksi uusi
6 momentti. Sen mukaan 5 momentissa ta-
koitetun arvopaperin liikkeeseenlaskijaan ei
sovellettaisi arvopaperimarkkinalain 2 luvun
5 545b,5d,6,6c 6djalle83&3 jos
liikkeeseenlaskijan yhtiGoikeudellinen koti-
valtio on Suomi ja liikkeeseenlaskija on \a-
linnut kotivaltiokseen muun Euroopan tal o-
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usalueeseen kuuluvan valtion kuin Suomen.
4 §. Pykdldan lisdttéisiin kotivaltion valin-
taa sdannollisen tiedonantovelvollisuuden
osdta koskeva uusi 10 momentti. Liikkee-
seenlaskija, jonka muun kuin oman p&oman
ehtoisen arvopaperin nimellisarvo tai kirjan-
pidollinen vastaarvo on véhintédédn 1 000 eu-
roa, seka 2 8:n 1 momentin 4 tai 6 kohdassa
tarkoitetun arvopaperin liikkeeseenlaskija
vois valita saannollisen tiedonantovelvolli-
suuden kotivaltiokseen yhden Euroopan tal o-
usalueeseen kuuluvan valtion Kotivaltion
valinta on avoimuusdirektiivin mukaan teh-
tava vahintaan kolmeksi vuodeksi kerrdlaan.

2luku. Arvopaperien markkinointi,
liilkkeeseenlasku ja tiedonanto-
velvollisuus

Osavuosikatsaus

5 §. Kirjanpitolain 7 a luvun 2 8:n mukaan
kirjanpitovelvollisen, jonka liikkeeseen las-
kemat arvopaperit ovat arvopaperimarkkire:
lain tarkoittaman julkisen kaupankdynnin
kohteena, tulee laatia kirjanpitonsa kansain-
vélisen tilinpdédtdsstandardin - mukaisesti.
Avoimuusdirektiivin 5 artiklan 3 kohta edel-
Iyttéa, etta liikkeeseenlaskijoiden, joiden tu-
lee laatia konsolidoitu tilinp&étds, on laadit-
tava puolivuosikatsauksensa kansainvalista
tilinpéétésstandardia (International Financial
Reporting Standards, IFRS) noudattaen.
Avoimuusdirektiivi ehdotetaan pantavaksi
taytantdon siten, etta kaikkien julkisen kau-
pankdynnin kohteena olevien arvopaperien
lilkkeeseenlaskijoiden on laadittava osax
vuosikatsauksensa kansainvélisia tilinpdétos-
standardeja no udattaen.

Pykdédn 1 momentissa ehdotetaan pidettd
vaksi voimassa nykyinen sdannos, jonka mu-
kaan julkisen kaupank&ynnin kohteena ole-
van arvopaperin liikkeeseenlaskijan on laa
dittava osavuosikatsaus kultakin yli kuuden
kuukauden pituiselta tilikaudelta.

Pykdldn 2 momentissa sdddettdisiin avoi-
muusdirektiivin 8 artiklan 1 kohdan muka-
sedti, etta velvollisuus laatia osavuosikatsaus
el kuitenkaan koske Suomen valtiota, Suo-
men Pankkia, suomaaista kuntaa tai kun-
tayhtyma& eikd muita valtioita, niiden kes-
kuspankkeja tai aluedllisia hallintoyksikkd ja,

eikd Euroopan keskuspankkia tai muita ju-
kisyhteisija, joiden jasenena on véhintéan
yksi Euroopan talousalueeseen kuuluva val-
tio. Nykyiseen sdantelyyn verrattuna téssa
lainkohdassa mainittaisiin  nimenomai sesti
Suomen Pankki, ja muiden julkisyhteisdjen
osalta olisi riittdvas, ettd niiden jasenena on
vahintdan yksi Euroopan talousalueen valtio.
Lisdksi avoimuusdirektiivin mukaisesti, vel-
vollisuus laatia osavuosikatsaus e  koskisi
muun kuin oman padoman ehtoisten arvope:
perien liikkeeseenlaskijaa, jos kaupankayn-
nin kohteena olevien arvopaperien yksikko-
koko on véahintddn 50 000 euroa tai vastaava
mMadra muussa val uutassa.

Avoimuusdirektiivin 5 artiklan 1 kohta
edellyttéd, etté osakkeiden ja joukkovelkakir-
jojen liikkeeseenlaskijoiden on julkistettava
tilikauden ensimmaiset kuusi kuukautta k&-
tava puolivuotiskatsaus. Pykdlan 3 momen-
tissa ehdotetaan kuitenkin edelleen pidettéd
vaksi voimassa osavuosikatsauksia koskeva
perussaanngs, jonka mukaan osavuosikatsaus
on laadittava tilikauden kolmelta, kuudelta ja
yhdeksdltd ensimmaiseltd kuukaudelta, jos
arvopaperin liikkeeseenlaskija. Tama neljén-
nesvuosittaisiin osavuosikatsauksiin perustu-
va jarjestelma katsotaan selkedksi, ja vaati-
muksen sdilyttéminen lainsdadanndssa on
my6s perusteltua osakesijoittajien riittavan
tiedonsaannin varmistamiseksi. Muilla kuin
osakkeiden ja niitd vastaavien arvopaperien
lilkkeeseenlaskijoilla séilyisi  velvollisuus
laatia osavuosikatsaus ainoastaan tilikauden
kuudelta ensimmai selté kuukaudelta.

Pykdldn 4 momentissa annettaisiin osak-
keiden liikkeeseenlaskijalle erdin edellytyk-
sin oikeus péittés, ettel tdma julkista osx
vuosikatsausta kolmelta ja yhdeksdlta kuu-
kaudelta. Paétoksen tulisi olla perusteltu d-
taen huomioon yhtion koko, toimiala tai muu
vastaava seikka, joita tdsmennettdisiin val-
tiovarainministerion asetuksella. Neljannes-
vuosittaisten osavuosikatsausten julkistami-
nen olisi edelleen paasdantd. Edellytykset
johdon osavuotisen selvityksen antamiselle
asetettaisiin  valtiovarainministerion asetuk-
sella siten, ettéd tamé& mahdollisuus olisi ole-
massa erityisesti pienilla yhti6illa, joiden
osakkeet ovat julkisen kaupankdynnin koh-
teena. Valtiovarainministerion asetuksessa
mainittuja seikkoja olisivat yhtion osakkei-



den markkina-arvo, toimiala ja liiketoimin-
nan luonne, substanssiarvon sdannollinen
julkistaminen, osakkeiden julkinen kaupan-
kéynti ainoastaan toisessa Euroopan talows-
alueeseen kuuluvassa valtiossa, muttei Suo-
messa tai muu erityinen seikka. Edellytysten
|ahtokohtana on sijoittgjien riittavan tietojen
saamisen turvaaminen seka liikkeeseenlaski-
joiden liialisten kustannuksien valttéminen.
5 ¢ 8:ssd lisdks edellytettaisiin, ettd jos
osakkeiden liikkeeseenlaskija ei julkista
kolmen ja yhdeksén kuukauden osavuosika-
sauksia, sen tulisi antaa osavuosikatsauksen
sijaan erillinen johdon osavuotinen selvitys.

Muun julkisen kaupankdynnin sd8nndissa
el voitaisi endd jatkossa myontda poikkeuksia
osavuosikatsauksen julkistamisesta, joten
voimassa olevassa 5 8:n 8 momentissa oleva
muun julkisen kaupankdynnin saantéihi n liit-
tyva sddnnds ehdotetaan poistettavaksi. Pa&
toksenteko poikkeuksen kayttéamisesta tili-
kauden kolmen ja yhdeksan ensimmaéisen
kuukauden osavuosikatsauksen julkistamista
siirretéén liikkeeseenlaskijalle, edella 4 no-
mentissa ja asetuksella tarkemmin sd&detty-
jen edel lytysten mukaisesti.

Osavuosikatsausta koskevan séantelyn sd-
keyttamiseksi osa voimassa olevassa 5 8:ssi
olevista sddnnoksista ehdotetaan siirrettavak-
si uuteen 5ajab 8:84n.

5 a 8. Pykdldn 1 momentin mukaan osx
vuosikatsauksen tulisi, vastaavasti kuten
voimassa olevat séénnokset edellyttavét, an-
taa oikea ja riittéva kuva liikkeeseenlaskijan
taloudellisesta asemasta ja tuloksesta. Osa
vuosikatsaus laadittaisiin noudattaen samoja
kirjaamis ja arvostusperiaatteita kuin vuos-
tilinpéétoksessd. Avoimuusdirektiivin 5 a-
tiklan 2 kohdan mukaisesti puolivuotiskatsa
uksen on sisdllettava lyhennetyt tilinpaétos-
asiakirjat ja osavuotinen toimintakertomus,
mink& johdosta 1 momentissaehdotetaan, €-
ta osavuosikatsauksessa tulee olla sel ostusosa
ja taulukko-osa. Vastaava sédnnds on ollut
valtiovarainministerion  liikkeeseenlaskijan
saanndllista tiedonantovelvollisuutta koske-
vassa asetuksessa.

Taulukko-osasta  sdddettéisiin @ pykdéan
2 momentissa. Taulukko-osa sdadettaisiin
laadittavaksi  kirjanpitolaissa tarkoitettuja
osavuosikatsauksia koskevia kansainvélisa
tilinpdétdsstandardeja noudattaen, eli 1AS 34
-gandardin mukaisesti. Liikkeeseenlaskijoil-
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le annettaisiin lisdksi mahdollisuus laatia tili-
kauden kolmelta ja yhdeksélta ensimmaiselta
kuukaudelta taulukko-osa, jonka tietosisalto
voisi olla suppeampi kuin edella mainittu
kansainvélinen tilinpaétdsstandardi edellyt-
téd. Taloin liikkeeseenlaskijoilla olisi mahr
dollisuus poiketa tietyistd 1AS 34 -standardin
mukaisista  liitetitovaatimuksista, mika
mahdollistaisi jossain méaérin  kevyemman
julkistamisvelvollisuuden kolmen ja yhdek-
sén kuukauden osavuosikatsausten osalta
Kyseisida osavuosikatsauksia koskevan sup-
pean taulukko-osan sisdllostd sdddettdisiin
tarkemmin valtiovarainministerion asetuksd-
la

Pykdléan 3 momentin mukaan slostusosa-
sa edellytettdisiin annettavaks yleiskuvaus
liikkeeseenlaskijan taloudellisesta asemasta
ja tuloksesta sekd@ niiden kehityksestd ka-
sauskaudella. Selostusosassa tulisi myds &-
lostaa katsauskauden merkittévia tapahtumia
ja liiketoimia seka niiden vaikutuksia liik-
keeseenlaskijan taloudelliseen asemaan ja tu-
lokseen. Ehdotettu sanamuoto olisi avoi-
muusdirektiivin mukainen, mutta sisall6ltéan
sédnnds vastaisi nykyistd voimassa olevaa
osavuosikatsausta koskevaa sééntelya

Pykdan 4 momentissa osavuosikasauksen
selostusosassa  edellytettéisiin - avoimuusd -
rektiivin  mukaisesti annettavaksi  kuvaus
liikkeeseenlaskijan liiketoimintaan liittyvista
merkittavista lahigan riskeistd ja epavar-
muustekijoistd. Lisdksi siind tulisi arvioida
liikkeeseenlaskijan liiketoiminnan todenné
koistd kehitystd kuluvalla tilikaudella siina
maarin kuin tdma on mahdollista ja esittda
selvitys arvion perusteena olevista seikoista.
Selostusosan  sisdltOvaatimukset vastaisivat
padpiirteissédn voimassa olevaa sdantely,
mutta sd8nnoksessd e toistettaisi IAS 34
-standardissa esitettyja vaatimuksia. Séan-
nokseen ehdotetaan liséttdvaksi vaatimus, &-
ta osavuosikatsauksessa tulee esittda tulevai-
suuden arvion perusteena olevat seikat.

Pykdldn 5 momentissa edellytettdisiin, etta
esitettavien tietojen on oltava vertailukelpoi-
sia edellisen tilikauden vastaavan katsals-
kauden tietoihin. S&énnds sisdltdisi vaati-
muksen esittéa tiedot johdonmukaisesti osx
vuosikatsauksissa.

IAS 34 -standardin 14 kohdan mukaan
osavuosikatsaus on laadittava konsernitasol-
la, jos yrityksen viimeisimmassa vuositilin-
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padtoksessa  esitettiin - konsernitilinpaétos.
Pykddan 6 momentissa edellytettéisiin, etta
kun liikkeeseenlaskijan on laadittava konser-
nitilinpdétds, osavuosikatsaus on annettava
konsernin tietona. Talldin osavuosikatsaus
olis annettava konsernin tietoina my6s sd-
laisen tilikauden aikana, kun konsernisuhde
syntyy.

Voimassa olevan séannoksen mukaan liik-
keeseenlaskijan tilintarkastajan on ilmoitet-
tava osavuosikatsausta koskevassa lausun-
nossaan, missa lagjuudessa tarkastus on suo-
ritettu, jos tilintarkastgja on tarkastanut osx
vuosikatsauksen. Tama lausunto vaadittaisiin
jatkossakin liitettavéksi osavuosikatsaukseen.
Liséksi 7 momenttiin lisdttéisiin vaatimus, et-
ta osavuosikatsauksessa on ilmoitettava, jos
tilintarkastaja ei de tarkastanut osavuosika-
sausta.

5 b 8. Kuten voimassa oleva sdantely edel -
lyttédd, osavuosikatsaukset tulisi julkistaa il-
man aiheetonta viivytystd ja viimeistéan
kahden kuukauden kuluessa katsauskauden
padttymisesta. Pykéldssa vaadittaisiin, etta
liikkeeseenlaskijan tulee ilmoittaa osx
vuosikatsauksen julkistamisviikon sijaan ju-
kistamisgjankohta heti, kun siitéd on pé&itetty.
Saannoksen perusteella liikkeeseenlaskijan
on ilmoittettava osavuosikatsauksen julkis-
osavuosikatsaus julkistetaan. Sdantely olisi
samansisdltbinen kuin Helsingin  Porssin
sédnnoissd, joissa porssiyhtididen edellyte-
téan tiedottavan osavuosikatsausten julkista

Johdon osavuotinen selvitys

5 ¢ §. Avoimuusdirektiivin 5 artiklan 1&h-
tokohtana on, ettd julkisen kaupankdynnin
kohteena olevien osakkeiden liikkeeseenlas-
kijat antavat tilikauden aikana puolivuotis-
katsauksen lisdksi kaksi osavuotista johdon
selvitystd. Arvopaperimarkkinalain péésdan-
to olisi kuitenkin 5 8:n mukaisesti, ettd osx
vuosikatsaukset tulis laatia tilikauden kol-
melta, kuudelta ja yhdeksdltd ensimmaiselta
kuukaudelta. Liikkeeseenlaskija voisi kuiten-
kin 5 8:n 4 momentin mukaisesti paéttad, ett-
e se julkaise osavuosikatsausta kolmelta ja
yhdeksdlta kuukaudelta. Pykdéan 1 momen-
tissa sdadettéisiin, ettd tama pdétds seka -
rusteet osavuosikatsauksen julkaisematta j&-

tamiselle olisi julkistettava ennen tilikauden
alkamista

Pykdlan 2 momentissa edellytettdisiin
avoimuusdirektiivin 6 artiklan 1 kohdan mu-
kaisesti, ettd johdon osavuotisessa selvityk-
sessd on annettava yleiskuvaus liikkeeseen-
laskijan taloudellisesta asemasta ja tul oksesta
seka niiden kehityksesta katsauskaudella sd-
vityksen julkistamisgjankohtaan saakka. Li-
séksi johdon osavuotisessa selvityksessa tuli-
si selostaa katsauskauden merkittéavia tapah-
tumia ja liiketoimia sek& niiden vaikutusta
liikkeeseenlaskijan taloudelliseen asemaan.
Johdon osavuotisessa selvityksessa ei edelly-
tettéisi tietojen esittéamistd numeerisena.

Pykdldn 3 momentissa sd&dettéisin avoi-
muusdirektiivin 6 artiklan 1 kohdan muka-
sesti johdon osavuotisen selvityksen julkis-
tamisesta. Selvitys edellytettéisiin julkistetta
vaksi aikaisintaan kymmenen viikkoa asia+
omaisen puolivuotiskauden akamisesta ja
viimeistdan kuusi viikkoa ennen taméan pé&-
tymista. Liikkeeseenlaskijoiden tulisi, vas-
taavasti kuin osavuosikatsausten osalta edel-
Iytettdisiin, ilmoittaa johdon osavuotisen sd-
vityksen julkistamisgjankohta heti, kun siité
on paatetty.

Jos liikkeeseenlaskijan on laadittava kon-
sernitilinpdétds, johdon osavuotinen selvitys
olisi 4 momentin mukaan annettava konser-
nin tietoina. Sééntely olisi vastaava kuin osx
vuosikatsausten osalta ehdotetaan.

Johdon osavuotisessa selvityksessa tulisi
5 momentin mukaan ilmetd, ettd kysymyk-
sessd on téllainen arvopaperimarkkinalaissa
erikseen sddnnelty selvitys. S&8nnds varmis-
taisi, ettd johdon osavuotiset selvitykset erot-
tuisivat liikkeeseenlaskijan muista tiedotteis-
ta seka osavuosikatsauksista, joita toiset liik-
keeseenlaskijat julkistavat.

Pidennetyn tilikauden osavuosikatsaus

5 d 8. Voimassa olevassa 5 a §:ssi oleva
vuosikatsausta koskeva sdantely ehdotetaan
sirrettdvaks uuteen 5 d 8:an. Pykdan va-
liotsikko ehdotetaan muutettavaksi pidenne-
tyn tilikauden osavuosikatsaukseksi. Lain-
kohdassa edellytettéisiin, ettd tilikauden
12 ensimmaiselta kuukaudelta annettava os-
vuosikatsaus vastais sisdloltdén kuudelta
ensimmaiseltd kuukaudelta annettavaa o
vuosikatsausta.



Lisaks lainkohtaan liséttaisiin sdannos t-
lanteista, joissa tilikautta on pidennetty yli
15 kuukauden. Téal6in laadittavan osx
vuoskatsauksen tulisi sisdlloltéan vastata
kolmelta enssmmaiselta kuukaudelta laadit-
tavaa osavuosikatsausta. Osavuosikatsauksia
on vaadittu jo kéytanndssa pidennetyilta tili-
kausilta, joten talla lisdykselld olisi tarkoitus
selventéd nykytilaa ja tehda tarkennuksia
osavuosi kasauksen sisaltovaati mukseen.

Tilinp&étos ja toimintakertomus

6 8. Pykdlan edessa olevaan véliotsikkoon
ehdotetaan lisdttavaksi toimintakertomus, ku-
ten kirjanpitolaissa on tehty tilinpaétoksen ja
toimintakertomuksen osalta.

Pykdan 1 momentin s&8nnos tilinpdatoksen
ja toimintakertomuksen julkistamisajanko h-
dasta vastaa nykyista sédntelya.

Tilinpddtoksen julkistamisen osalta lain-
kohdan 2 momentissa olisi samantyyppinen
poikkeussddnnos kuin 5 &n 2 momentissa
osavuosikatsausten osalta, mutta tilinpdatok-
sen ja toimintakertomuksen julkistamisen
osalta poikkeus e kuitenkaan koskisi tukku-
markkinajoukkovelkakirjojen liikkeeseenlas-
kijoita. Taman johdosta ndidenkin arvopape-
rien liikkeeseenlaskijoilla olisi velvollisuus
julkistaa tilinpdétoksensa ja toimintakerto-
muksensa seka toimittaa ndma myds Rahoi-
tustarkastukselle.

Pykaan 3 momentissa ehdotetaan séédettéd
vaksi, ettd vaatimus tilinpdéatoksen julkista
misesta seka sen oikeasta ja riittavasta kuvas-
ta koskee myos toi mintakertomusta.

Pykdéan 4 momentissa edellytettéisiin, etta
tilintarkastajien on ilmoitettava kertomukses-
saan, jos tilikauden kuuden ensimméaisen
kuukauden tai pidennetyn tilikauden 12 e
simméisen kuukauden osavuosikatsausta ei
heidan késityksensa mukaan ole laadittu sita
koskevien sadnndsten mukaisesti. Talla té-
mennettdisiin tilintarkastajien velvollisuutta
lausua osavuosikatsauksien sd&nndsten mu-
kaisuudesta koskemaan ainoastaan kyseisia
osavuosikatsauksia, eika téllaista velvolli-
suutta lausua jokaisen osavuosikatsauksen
osaltaenddolisi.

Pykadan ehdotetaan liséksi tarkistettavaksi
teknisesti siten, etta tilinpdétds ja toiminta
kertomus seka tilintarkastuskertomus edelly-
tetddn julkistettavaksi aina valittomasti, jos
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tilintarkastgjat antavat muun kuin ehdotetta-
vassa uudessa tilintarkastuslaissa tarkoitetun
vakiomuotoisen lausunnon tai huomautik-
sen. Voimassa olevassa arvopaperimarkkine
lain 2 luvun 6 8:n 3 momentissaoleva |uette-
lo tilanteista, joissa julkistaminen on tehtéava
valittdmasti, poistettaisiin ja korvattaisiin
yleisséénnoksella. Talla muutoksella huomi-
oitaisiin samalla seké osakeyhtitlain koko-
naisuudistus ettd tilintarkastuslain vireilla
olevat muutokset.

Tilinpéétostiedote

6 a 8 Pykdan 1 momenttia ehdotetaan
muutettavaksi siten, etté julkisen kaupan-
kéynnin kohteena olevien osakkeiden tai nii-
hin rinnastettavien arvopaperien liikkeeseen-
laskijan tulisi edelleen valittémasti tilinpéé
toksen valmistumisen jalkeen julkistaa tilin-
paatostiedote, mutta velvollisuutta tilinpéé
toksen paékohtien esittdmiseen ei enda olisi.
Tilinpadtostiedote vastaisi sisdlloltaan tili-
vuoden viimeiselta neljannekseltéd annettavaa
osavuosikatsausta, jolloin siihen sovelletta-
siin samoja sdantdja kuin kolmen ja yhdek-
sén kuukauden osavuosikatsauksiin.

Vastaavasti kuin osavuosikatsauksen osd-
ta, pykdéan 2 momentin viittaussddnnoksen
mukaan tilinpéétostiedotteen tulis muun mu-
assa antaa oikea ja riittéva kuva liikkeeseen-
laskijan toiminnan tuloksesta ja taloudellises-
ta asemasta. Kuten osavuosikatsauksessa, -
linpdatostiedotteessa vaadittaisiin seka selos-
tusosa ettd taulukko-osa. Tilinpatostiedot-
teen selostusosassa olisi liséksi ilmoitettava
hallituksen esitys voittoa tai tappiota koske-
viksi toimenpiteiksi seka annettava selvitys
liikkeeseenlaskijan jakokel poisista varoista.

Tietojen toimittaminen jaesill&pito

6 ¢ 8. Pykdéan 1 momentin mukaan osx
vuosikatsaus, johdon osavuotinen selvitys, ti-
linpdatos ja toimintakertomus, tilinpaétostie-
dote sekd tieto 1 luvun 4 8:n 10 momentin
mukaisesti tehdysta valinnasta tulisi toimittaa
Rahoitustarkastukselle, asianomaiselle julki-
sen kaupankaynnin jarjestgjéle ja keskeisille
tiedotusvdlineille. Tilinpadtoksen ja toimin-
takertomuksen osalta tulisi toimittaa kirjanp--
tolain mukainen tilinpd&tds ja toimintakerto-
mus. Asianomaisella julkisen kaupankayn-
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nin jarjestdjalla tarkoitetaan téssd momentis-
sa liikkeeseenlaskijan kotivaltion julkisen
kaupankdynnin jarjest§ & Avoimuusdirek-
tiivin 21 artiklan 1 kohta edellyttda, etta liik-
keeseenlaskija kayttda tiedotuskanavaa, jon-
ka voidaan kohtuudella olettaa levittavan tie-
dot tehokkaasti yhteistssa. Liikkeeseenlaski-
jan e vaadittaisi kayttavan mitdan maarattya
keeseenlaskijan tulisi kiinnittdd huomiota
muun muassa arvopaperin levinneisyyteen
yhteison alueella. Rahoitustarkastuksella ja
Julkisen kaupankaynnin jérjestdjéle tiedot tu-
lis yha edelleen toimittaa aina viimeistéén
silloin, kun ne julki gtetaan.

Lainkohdan 2 momentissa liikkeeseenl aski-
jale asetettaisiin velvollisuus pitéd tiedot
yleisdn saatavilla internet-verkkosivuilla vé-
hintddn viiden vuoden gan. S&nnds varmis-
taisi, ettd kyseiset tiedot ovat tehokkaasti ja
maksutta arvopaperien haltijoiden saatavilla.
Tala sdénnoksella korvattaisiin liikkeeseen-
laskijalle laissa asetettu velvollisuus pyyn-
nosta toimittaa osavuosikatsaus arvopaperin
haltijalle. Samalla poistettaisiin liikkeeseen-
laskijan yleinen velvollisuus toimittaa kuluja
vastaan jaljenndksié osavuosi katsauksesta.

Y htiokokousjajoukkovelkakirjanhaltijoiden
kokous

6 d §. Lakiin lisdttéisiin uusi osakkeiden
liikkeeseenlaskijan yhtitkokousta ja joukko-
velkakirjalainan lainaehtojen mukaista vel-
kakirjanhaltijoiden kokousta koskeva pykal&.

Pykdlan 1 momenttiin lisdttéisin  avoi-
muusdirektiivin 17 artiklan 2 kohdan b aa
kohdan vaatimuksen perusteella sééannés yh-
tiokokouksessa kaytettévastd  valtakirja o-
makkeesta. S88nnds ei edellyttdisi yhtididen
laativan yhtiokokouksessa kaytettévia valta
kirjalomakkeita. Jos kuitenkin tallainen lo-
make on laadittu yhtion lukuun tai sen puo-
lesta, lomakkeen tulisi olla kaikkien ossk-
keenomistajien saatavilla.

Pykdlan 2 momentissa saéédettdisiin avoi-
muusdirektiivin 18 artiklan 2 kohdan edellyt-
témista tiedoista, jotka joukkovelkakirjanhd-
tijoille on annettava joukkovelkakirjanhalti-
joiden kokouksista. Momentissa olisi tiedot,
jotka lainaehdoissa on jatkossa ilmoitettava,
jos lainaehdot sisdltavat maarayksen joukko-
velkakirjanhaltijoiden kokouksesta. Lisdksi

jos télainen kokous jarjestetdan, joukkovel-
kakirjanhaltijan saatavilla on pidettéva koko-
ukseen liittyva valtakirj domake.

Kokouskutsussa olisi ilmoitettava, missd ja
miten valtakirja on saatavilla. Valtakirjal o-
makkeen tulisi olla saatavilla myos liikkee-
seenlaskijan internet-verkkosivuilla, tai vaih-
toehtoisesti se tulisi toimittaa pyynnosta erik-
seen osakkeenomistgjalle ja joukkovelkakir-
janhaltijalle.

Liputusvelvollisuus

9 §. Liputusvelvollisuutta koskevan pyké-
|&n sanamuotoa tasmennettaisiin, mutta lipu-
tusvel vollisuuden osalta ei ehdoteta asiallisia
muutoksia.

Pykalan nykyisessd 4 momentissa olevat
sddnnokset valtiovarainministerion oikeudes-
ta antaa tarkempia sddnnoksia ja sédtéa ase-
tuksia ehdotetaan siirrettdvéksi  uuteen
10 e &:@an.

10 8. Pykdan 1 momentissa séédettdisiin
edelleen julkisen kaupankaynnin kohteena
olevan osakkeen tai siihen rinnastettavan a-
vopaperin liikkeeseenlaskijan velvollisuudes-
ta julkistaa tiedoksi saadut huomattavat
omistusosuuden muutokset. Pykdéa ehdote-
taan muutettavaksi 1 luvun 1 8&n 2 momen-
tissa ehdotettua soveltamisalasdanndsta vas-
taavaksi. Lisdksi pykéléssa olevat viittaukset
9 8&n 1 momenttiin ehdotetaan poistettavaksi
ja korvattaviks sandllisilla ilmaisuilla. Lain-
kohtaan liséttéisiin myds vaatimus tietojen
toimittamisesta keskeisille tiedotusvélineille.

Pykdldn 2 momentti ehdotetaan muutetta-
vaksi, koska valtiovarainministerion oikeus
antaa tarkempia séannoksia ja sidtéa asetuk-
sia ehdotetaan siirrettéavaksi uuteen 10 e
8:44n. Sen sijaan 2 momentissa ehdotetaan
sdddettdvaks velvollisuudesta, etté osakkeen
tal siihen rinnastettavan arvopaperin liikkee-
seenlaskijan on julkistettava osakekannan
tuottama 88nimééra ja osakkeiden kokonais-
maard kunkin sellaisen kalenterikuukauden
lopussa, jonka aikana kyseinen maira on
muuttunut, jollei kyseistda mééréa ole julkis-
tettu jo kalenterikuukauden aikana. Julkista-
misvelvollisuus perustuu avoimuusdirektiivin
15 artiklaan.

10 b 8. Pykal&an ehdotetaan lainsédadannon
selkeyden vuoks lisdttévéks sédannos, ettei
10 ¢ 8&:ssd mainittu velvollisuus julkistaa



vuosikooste koske julkisen kaupankdynnin
kohteena olevaa sijoitusrahastoa eika avointa
tiedonantovelvollisuudesta sdédetéén djoi-
tusrahastolaissa (48/1999).

V uosikooste julkistetuista tiedoista

10 ¢ 8. Pykdlan sanamuotoa ehdotetaan
tésmennettavaksi, jottei arvopaperimarkkine
lain sd8nnoksid sovellettaisi kolmansien ma-
den liikkeeseenlaskijoihin lagjemmin kuin
avoimuusdirektiivi edellyttdd.  Pykdaan
2 momentista poistettaisiin tarpeeton viittaus
muun Euroopan talousalueeseen kuuluvan
valtion viranomaisen tarkistamaan esittee-
seen. Pykdaan liséttéisiin uusi 4 momentti,
jonka mukaan 1 ja 2 momentin séannoksia ei
sovellettaisi liikkeeseenlaskijaan, jonka julki-
sen kaupankaynnin kohteena olevien arvope
perien arvopaperimarkkinalain 1 luvun 4 8:n
7—9 momentissa tarkoitettu arvopaperien
liikkeeseenlaskun kotivaltio on muu kuin
Suomi.

Julkistettujen tietojen saatavilla pitéminen

10 d 8. Julkisen kaupankdynnin jarjestdjd-
le asetettaisiin velvollisuus pitéa yleison see
tavilla sille tdméan luvun perusteella toimite-
tut julkistetut tiedot vahintdan viiden vuoden
gjan. Avoimuusdirektiivin 21 artiklan 2 koh-
dan mukaan jasenvaltioiden on varmistetta-
va, eftd on olemassa véahintéan yksi virali-
sesti nimetty jérjestelma séanneltyjen tietojen
sdilyttamista varten. Suomessa tama velvolli-
suus olisi toimiluvan saaneella arvopaperi-
porssilla. Porssin toiminta virallisena séan-
neltyjen tietojen sdilyttgana el kuitenkaan ra
joita sen oikeutta veloittaa kohtuullisia kus-
tannuksia kyseisen jarjestelman kayttgilta

Tarkempiasaannoksia

10 e 8. Pykdan 1 momentissa ehdotetaan
annettavaks valtiovarainministeriolle oikeus
antaa asetuksella tarkempia s@é@nnoksia
avoimuusdirektiivin seké Euroopan yhteiso-
jen komission sen perusteella antamien s&
dosten taytantdon panemiseks tarvittavista
sdannoksi sta.

Pykdlan 2 momentin 1—4 kohdan mukaan
valtiovarainministerion asetuksella voitaisiin
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saéatad liikkeeseenlaskijan sdanndlliseen tie-
donantovelvollisuuteen, liputusvelvollisuu-
teen seka julkistettujen tietojen saatavilla p-
téamiseen liittyvista seikoista.

Valtiovarainministerion asetuksella siadet-
taéisiin liputusvelvollisuutta koskevista avoi-
muusdirektiivin 9 ja 12 artiklan mukaisista
poikkeuksista seka 12 artiklan edellyttamasta
ilmoitusmenettelysta. Lisdksi avoimuusdirek-
tiivin 20 artiklan sdénnokset kielistg, joilla
liikkeeseenlaskijan tulee antaa séannellyt tie-
dot, sdadettéisiin valtiovarainministerion ase-
tuksella.

Pykdan 3 momentissa sdéadettdisiin Rahoi-
tustarkastuksen valtuudesta antaa ohjeita ja
lausuntoja valtiovarainministerion asetuksd -
la tarkemmin sd&dettyjen tietojen osalta osx
vuosikatsausta, johdon osavuotista selvitysta,
tilinp&&tosta ja toimintakertomusta seka tilin-
paatostiedotetta koskien, joista on aikaisem-
min annettu ohjeita valtiovarainministerion
asetuksen nojala. Tala muutoksella siirret-
téisiin samalla kirjanpitolautakunnalta Rahoi-
tustarkastukselle yleinen ohjeidenanto-oikeus
nadiden tietojen osdta.

Taman pykaén valtuutuksen liséksi ohje-
den ja lausuntojen antamisen osata tarkem-
pia séannoksia on luottolaitoslaissa ja vakuu-
tusyhtidlaissa niiden soveltamisalaan kuulu-
vien yhtididen osalta. Rahoitustarkastus voisi
téten edelleen uuden luottol&tostoiminnasta
annetun lain 147 8:n 2 momentin mukaisesti
antaa tarkempia maérayksia luottolaitoksen
tilinpéétoksen ja toimintakertomuksen |aati-
misesta. Vastaavasti Vakuutusvalvontaviras-
to voisi vakuutusyhtidlain 10 luvun 14 8:n 3
ja 4 momentin mukaisesti antaa vakuutis-
toiminnan erityisluonteesta johtuvia maaré
yksig, ohjeitajalausuntoja.

Saannoksessa edellytettéisiin kuitenkin, -
td ennen yleisohjeiden antamista Rahoitis-
tarkastuksen olisi pyydettéava niista kirjanp-
tolautakunnan lausunto.

Poikkeusten myéntéaminen

11 8§ Pykd&n ehdotetaan tehtavaksi
avoimuusdirektiivista johtuvat muutokset,
sanamuotoon liittyvia teknisia tdsmennyksia
seké kirjanpitolain muutoksia vastaavat muu-
tokset.

Pykdldn 3 momentissa oleva ammattima-
sia sijoittgjia koskeva poikkeusmahdollisuus
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ehdotetaan poistettavaksi, koska avoimuusd-
rektiivi el salli téllaista poikkeusta. Pykalan
3 momenttiin ehdotetaan lisdttavaksi Rahoi-
tustarkastuksen oikeus myontéd yhteison -
kopuolelta tulevalle liikkeeseenlaskijalle
poikkeus julkistaa sdannellyt tiedot oman ko-
tivaltionsa lainséddanndn mukaisesti. Rahoi-
tustarkastuksen olisi poikkeusta myontées-
sédn otettava huomioon valtiovarainministe-
rion asetuksella tarkemmin séédettdvét vaa-
timukset vastaavuuden arvioinnista.

Kirjanpitolautakunnan muuttuneen roolin
johdosta silta ehdotetaan poistettavaksi laissa
oleva oikeus myontda poikkeuksia osx
vuosikatsauksen, vuosikatsauksen ja tilinp&&
toksen sisdllosté. Taté on pidetty perusteltuna
tilinpdétdsten yhdenmukaisuuden kannalta.
Kansalliset poikkeusluvat ovat kansainvélisia
tilinpadt bsstandardeja  sovellettaessa ongel-
mallisia, ja siksi oikeus myodntéa poikkeuksia
ehdotetaan poistettavaksi.

Pykdlan 1 ja 6 momenttiin ehdotetaan
4 momentin kumoamisesta johtuvia tasmen-
nyksia

3 luku. Julkinen kaupankaynti ja muu

ammattimaisesti jarjestetty
kaupankéayntimenettely arvo-
papereilla

Kaupankayntipéivia koskeva kalenteri

15 a 8. Lakiin liséttaisiin uusi julkisen kau-
pankdynnin kaupankayntipédivia koskeva ry-
kdla Pykdéassa asetettaisiin Rahoitustarkas-
tukselle velvollisuus julkistaa internet-
verkkosivuillaan  komission  taytantton-
panodirektiivin 7 artiklassa tarkoitettu kalen-
teri Suomessa sijaitsevan tai toimivan julki-
sen kaupankaynnin kaupankayntipéivista.

Voimaantulosadnnds Johdon osavuotisen
selvityksen laatiminen edellyttdd valtiova
rainministerion  asetuksella méaériteltavia
edellytyksia siitd, onko liikkeeseenlaskijdla
mahdollisuus laatia johdon osavuotinen sd-
vitys. Lisdksi osavuosikatsauksen suppean
taulukko-osan laatiminen vaatii valtiova
rainministerion asetuksessa tarkennettavia -
sdltbvaatimuksia. Valtiovarainministerion on
my6s tarpeen antaa liputusvelvollisuuteen
liittyva asetus. Jotta kyseiset asetukset voi-
daan antaa ennen muutosten voimaantul oa,

voimaantul osddnndksen 2 momentin mukaan
ennen lain voimaantuloa voitaisiin ryhtya sen
taytantéonpanon edel lyttdmiin toimiin.

Lakia ehdotetaan sovellettavaksi lain voi-
maantulon jalkeen julkistettavaan tilinpéé
tokseen, tilinpdétostiedotteeseen ja osx
vuosikatsaukseen. Liikkeeseenlaskija voisi
kuitenkin julkistaa tilinp&dtostiedotteen ja
osavuosikatsauksen lain voimaan tullessa
voimassa olleiden sddnnésten mukaisesti tili-
kaudelta ja osavuosikatsauksen katsauskau-
delta, joka on paéttynyt ennen lain voimaan-
tuloa.

Liikkeeseenlaskijan on ilmoitettava ennen
tilikauden alkua, jos tédma e anna osx
vuosikatsausta tilikauden  ensimmaéiselta
kolmelta ja yhdeksdlta kuukaudelta. Liikkee-
seenlaskija voisi antaa 2 luvun 5 ¢ 8:ssi ta-
koitetun johdon osavuotisen selvityksen
myds sellaisen tilikauden aikana, joka on a-
kanut ennen lain voimaantuloa. Talgdin liik-
keeseenlaskijan on julkistettava kyseinen tie-
to viimeistddn kuukauden kuluessa lain voi-
maantul osta.

2. Voimaantulo

Avoimuusdirektiivi on saatettava osaksi
kansallista lainsdadantda viimeistéén 20 pa-
vana tammikuuta 2007. Laki ehdotetaan w-
lemaan voimaan 1 péivana tammikuuta 2007,
jolloin uusia séannoksia sovellettaisiin vuo-
den alusta.

3. Saatamisjarjestys

valtuussaadoksia.  Arvopaperimarkkinalain
2 luvun 10 e &n 1 momentin mukaan valtio-
varainministerion asetuksella voidaan séétéa
tarkemmin avoimuusdirektiivin ja komission
sen perusteella antamien sdadosten taytan-
toon panemiseksi tarvittavista sddnnoksista
sekd johdon osavuotisen selvityksen julkis-
tamisesta, sisdllosta ja nédita koskevista poik-
keuksista ja 10 d 8:ssé tarkoitetusta tietojen
saatavilla pitdmisesta.
Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 10 e 8:n
2 momenttiin sisdltyvat norminantovaltuudet
sadtda tarkemmin osavuosikatsauksen, tilin-
padtoksen ja toimintakertomuksen seka tilin-
padtostiedotteen julkistamisesta, sisdllosta ja



koitetun ilmoitusvelvollisuuden syntymises-
t8, omistusosuuden laskemisesta, ilmoituk-
sessa annettavista tiedoista ja niité koskevista
poikkeuksista, 108:ssa tarkoitetun julkista-
misen yhteydessa annettavista tiedoista ja
niitd koskevista poikkeuksista seka julkistea
misen yhteydessd noudatettavasta menette-
lysta perustuvat jo voimassa olevaan lakiin.
Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 10 e 8:n
3 momenttiin sisdltyva norminantovaltuus on
perustunut voimassa olevaan asetukseen ja
siirretéan téssa yhteydessa lain tasolle.
Perustuslain (731/1999) 80 8§:n 1 momentin
mukaan ministerid voi antaa asetuksia pers-
tuslaissa tai muussa laissa sdddetyn valtur
den nojala. Lailla on kuitenkin sd&dettava
yksilén oikeuksien ja velvollisuuksien peris-
teista seka asioista, jotka perustusain mu-
kaan muuten kuuluvat lain alaan.
Ministeriolle voidaan osoittaa asetuksenan-
tovaltaa teknisluonteisemmissa seka yhteis-
kunnalliselta ja poliittiselta merkitykseltéan
kunnan kayténndssd on lahdetty diita, etta
sdddbsvaltaa voidaan delegoida ministeridlle
[&hinna silloin, kun kyse on selvasti teknis-
luonteisista ja toimeenpanovaltaan soveltu-
vista sédnnoksistda (esimerkiksi  PeVL
20/1997 vp).
Voimassa olevaan lakiin perustuvien ase-
tuksenantovaltuuksien osalta lakiin e ehdote-
ta tehtdvaksi sisdlldllisia muutoksia, vaan
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asetuksenantovaltuus siirretdan |ainséadanto-
teknisista syistéd yhteen momenttiin. Liséksi
asetuksessa olleet norminantovaltuudet siir-
retdan lakiin. Tehtdvdt muutokset ovat luon-
teeltaan teknisluonteisia seka yhteiskunnalli-
selta ja poliittiselta merkitykseltéén vahéisia
Asetuksenantovaltuutuksen sisdltdd muutok-
set e koKisi.

Ehdotetut uudet norminantovaltuudet ovat
joko teknisluonteisia yksityiskohtia koskevia
ta luonteeltaan taytantdonpanosddnnoksia.
Norminanto 2 luvun 10 e 8:n mukaan on g-
dottu avoimuusdirektiiviin ja komission sen
perusteella antamien sdadosten taytantoon-
panoon. Komission norminanto on rajattu
avoimuusdirektiivissi koskemaan vain tietty-
ja rgoitettuja sd@nndsten taytantbdnpanoa
koskevia sdannoksia.

Asetuksenantovaltuuden nojalla annettavat
madraykset eivéat koske yksilon oikeuksien ja
velvollisuuksien perusteita eika asioita, jotka
perustuslain mukaan muuten kuuluvat lain
aaan.

Edella annetuilla perusteilla voidaan ka-
soa, ettd ehdotettu madrdystenantovaltuus
tayttéd perustuslain 80 §:n 1 momentissa ase-
tetut vaatimukset.

Edella esitetyn perusteella annetaan Edus-
kunnan hyvéksyttavéksi seuraava lakiehdo-
tus:
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Lakiehdotus

L aki

arvopaperimarkkinalain muuttamisesta

Eduskunnan paétoksen mukai sesti

kumotaan 26 péivana toukokuuta 1989 annetun arvopaperimarkkinalain (495/1989) 2 luvun
5 a8:n edelld olevavéliotsikko, sellasenakuin se on laissa 105/1999,

muutetaan 1 luvun 1 &n 2 momentti, 2 luvun 5ja5 a §, 6 § ja sen edella oleva véiotsikko
sekd 6 @ 9, 10, 10 b, 10 c ja 11 §, sellaisina kuin niistéd ovat 1 luvun 1 8:n 2 momentti laissa
740/1993, 2 luvun 5 8 mainitussa laissa 105/1999 ja laissa 1517/2001, 5 a §, 6 § ja sen edella
oleva védiotsikko sek& 6 aja 10 § mainitussa laissa 105/1999, 9 § viimeksi mainitussa laissa ja
laissa 442/2006, 10 b § mainitussa laissa 1517/2001, 10 c § laissa 448/2005 seka 11 § main-
tuissalaeissa 105/1999 ja 1517/2001 seka laei ssa 600/2003, 297/2005 ja 448/2005, seka

lisatdan 1 luvun 1 8:&8n, sellaisena kuin se on mainituissa laeissa 740/1993, 297/2005,
448/2005 ja 442/2006 seké laeissa 321/1998 ja 228/2004, uusi 3—6 momentti, jolloin nykyi-
nen 3—6 momentti siirtyvat 7—210 momentiksi, 4 8:88n, sellaisena kuin se on mainituissa la-
eissa 321/1998, 228/2004, 448/2005 seka laeissa 581/1996 ja 522/1998, uusi 10 momentti,
2 lukuun uusi 5 b §, uusi 5 ¢ § ja sen edelle uusi véaliotsikko, uusi 5 d § ja sen edelle uusi \é-
liotsikko, uusi 6 ¢ § ja sen edelle uusi véliotsikko, uusi 6 d § ja sen edelle uusi véaliotsikko, wr-
si 10 d § ja sen eddlle uusi vdiotsikko, uusi 10 e 8§ ja sen edelle uusi véliotsikko sekéd 3 lukuun
uusi 15 a § ja sen edelle uusi valiotsikko seuraavasti:

1 luku
Yleisia siannoksia

Soveltamisala

Taméan lain 2 luvun 9, 10, 10 e ja 11 84
sovelletaan my&s osakeyhtidlaissa
(624/2006) tarkoitettuun osakeyhtioon, jonka
osake on otettu julkista kaupankayntia vas-
taavan kaupankaynnin kohteeksi toisessa Eu-
roopan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa,
sekd osakeyhtitta vastaavaan yhtioon, jonka

yhtidoikeudellinen kotipaikka on muussa
kuin Euroopan talousalueeseen kuuluvassa
valtiossa, jos yhtié on velvollinen toimitta
maan 2 luvun 10 ¢ &:n 2 momentin mukai ses-
ti vuosikoosteen Rahoitustarkastukselle, seka
télaisen yhtion osakkeenomistajaan ja osak-
keenomistajaan 2 luvun 9 8:n mukaan rinnas-
tettavaan henkil66n.

Taman lain 2luvun 5,5a—5d, 6,6 a, 6 C,
6 d ja 10 e 8:84 sovelletaan osakkeen, ossk-
keeseen oikeuttavan tai siihen rinnastettavan
arvopaperin liikkeeseenlaskijaan, jonka:

1) yhtidoikeudellinen kotivaltio on Suomi ja
jonka arvopaperi on otettu julkista kaupan-
kéyntia vastaavan kaupankdynnin kohteeksi



toisessa Euroopan talousalueeseen kuuluvas-
sa valtiossa;

2) yhtitoikeudellinen kotipaikka on muussa
kuin Euroopan talousalueeseen kuuluvassa
valtiossa, jos liikkeeseenlaskija on velvolli-
nen toimittamaan 2 luvun 10 ¢ 8n 2 momen-
tin mukaisesti vuosikoosteen Rahoitustarkas-
tukselle.

Taman lain 2luvun 5,54, 5b,5d, 6, 6 c,
6djal0 e §&i sovelletaan 2 8:n 1 momentin
2 kohdassa tarkoitetun arvopaperin liikkee-
seenlaskijaan, jos arvopaperin nimellisarvo
tai kirjanpidollinen vastaarvo on véhemman
kuin 1 000 euroaja
1) liikkeeseenlaskijan yhtidoikeudellinen ko-
tivaltio on Suomi ja arvopaperi on otettu ju-
kista kaupankéyntia vastaavan kaupankayn-
nin kohteeksi toisessa Euroopan tal ousal uee-
seen kuuluvassa valtiossa; tai
2) liikkeeseenlaskijan yhtitoikeudellinen ko-
tipaikka on muussa kuin Euroopan talousal u-
eeseen kuuluvassa valtiossa ja liikkeeseen-
laskija on velvollinen toimittamaan 2 luvun
10 ¢ 8:n 2 momentin mukaisesti vuosikoos-
teen Rahoitustarkastukselle.

Tamanlain 2 luvun 5,548, 5b,54d, 6, 6 c,
6dja 10 e 8:84 sovelletaan muun kuin 3 tai
4 momentissa tarkoitetun arvopaperin liik-
keeseenlaskijaan, jonka arvopaperi on julkis-
ta kaupankayntia vastaavan kaupankaynnin
kohteena toisessa Euroopan talousalueeseen
kuuluvassa valtiossa ja jos liikkeeseenlaskija
on 4 8&n 10 momentin mukaisesti valinnut
kotivaltiokseen Stomen.

Taman lain 2 luvun 5,548, 5b,5d, 6, 6 c,
6dja 10 e 8:84 e sovelleta sellaisen muun
kuin 3 tai 4 momentissa tarkoitetun arvope-
perin liikkeeseenlaskijaan, jonka yhtidoikeu-
dellinen kotivaltio on Suomi, jos liikkeeseen-
laskija on 4 §&:n 10 momentin mukaisesti \a-
linnut kotivaltiokseen muun Euroopan talo-
usalueeseen kuuluvan valtion kuin Suomen.

Liikkeeseenlaskija, jonka 2 8:n 1 momentin
2 kohdassa tarkoitetun arvopaperin nimel-
lisarvo tai kirjanpidollinen vastaarvo on \é-
hintdan 1 000 euroa, sekd 2 8:n 1 momentin 4
tal 6 kohdassa tarkoitetun arvopaperin liik-
keeseenlaskija voi valita sédnndllisen tiedon-
antovelvollisuuden  kotivaltiokseen  yhden

33

Euroopan talousalueeseen kuuluvan valtion
Kotivaltio on valittava vahintéén kolmeksi
vuodeksi kerrd laan.

2 luku

Arvopaperien markkinointi, lilkkeeseenlas
ku jatiedonantovelvollisuus

Osavuosi katsaus

58

Julkisen kaupankaynnin kohteena olevan
arvopaperin liikkeeseenlaskijan on laadittava
osavuosikatsaus kultakin yli kuuden kuukau-
den pituiseltatilikaudeltaan.

Edella 1 momentissa tarkoitettu velvolli-
suus ei koske Suomen valtiota, Suomen
Pankkia, suomalaista kuntaa tai kuntayhty-
maa, muuta valtiota, sen keskuspankkia tai
sen aueellista hallintoyksikkéd, Euroopan
keskuspankkia eikd sellaista kansainvdista
julkisyhteistd, jonka jasenend on vahintéan
yksi Euroopan talousalueeseen kuuluva val-
tio. Velvallisuus e koske myoskadan liikkee-
seenlaskijaa, jonka arvopapereista julkisen
kaupankdynnin kohteena on vain sellaisia
muun kuin oman paaoman ehtoisia arvopape-
reita, joiden yksikkdkohtainen nimellisarvo
tai kirjanpidollinen vastaarvo on vahintéén
50 000 euroa tai téta liikkeeseenlaskupaivana
vastaava madra muussa val uutassa.

Osavuosikatsaus on laadittava tilikauden
kolmelta, kuudelta ja yhdeksdltd ensimmd-
seltd kuukaudelta, jos kyseessa on 1 luvun
2 8n 1 momentin 1 tai 3 kohdassa tarkoitettu
tali siihen rinnastettava arvopaperi, ja kuudd-
ta ensimmaiselta kuukaudelta, jos kyseessa
on 1 luvun 2 §&n 1 momentin 2, 4 tai 6 koh-
dassa tarkoitettu arvopaperi.

Liikkeeseenlaskija voi kuitenkin paéttaa,
ettel se julkaise osavuosikatsausta tilikauden
kolmelta eiké yhdeksdltd ensimmaiselta kuu-
kaudelta, jos se yhtion koko, toimialata muu
vastaava seikka huomioon ottaen on perustd-
tua. Liikkeeseenlaskijan on talldin julkistet-
tava tilikauden ensimmaisen ja toisen kuuden
kuukauden aikana 5 c 8:ssa tarkoitettu joh-
don osavuotinen selvitys.

5a8§
Osavuosikatsauksen tulee antaa oikea ja
riittava kuva liikkeeseenlaskijan taloudelli-
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sesta asemasta ja tuloksesta. Osavuosikatsaus
on laadittava noudattaen samoja kirjaamis- ja
arvostusperiaatteita kuin vuositilinpaatokses-
sd. Osavuosikatsauksessa tulee olla selos-
tusosajataulukko-osa.

Taulukko-osa on laadittava noudattaen kir-
janpitolaissa (1336/1997) tarkoitettuja kan-
sanvdlisia  tilinpddtosstandardeja  osa
vuosikatsauksista.  Liikkeeseenlaskija voi
kuitenkin laatia tilikauden kolmelta ja yhdek-
sdltéd ensimmai selté kuukaudelta suppean taur-
lukko -osan.

Selostusosassa on annettava yleiskuvaus
liikkeeseenlaskijan taloudellisesta asemasta
ja tuloksesta sekd niiden kehityksesta ka-
sauskaudella. Selostusosassa on selogettava
katsauskauden merkittavia tapahtumia ja lii-
ketoimia seka niiden vaikutuksia liikkeeseen-
laskijan tal oudelliseen asemaan jatul okseen.

Selostusosassa on annettava kuvaus liik-
keeseenlaskijan liiketoimintaan liittyvista
merkittavistd léhigjan riskeista ja epavar-
muustekijoista sekd arvioitava liikkeeseen-
laskijan todennakdista kehitysta kuluvana f-
likautena siind maarin kuin se on mahdollista
ja esitettéava selvitys seikoista, joihin arvio
perustuu.

Osavuosikatsauksessa esitettdvien tietojen
on oltava vertailukelpoisia edellisen tilikau-
den vastaavan katsauskauden tietoihin.

Jos liikkeeseenlaskijan on laadittava kon-
sernitilinpdédtds, osavuosikatsaus annetaan
konsernin tietoina.

Jos liikkeeseenlaskijan tilintarkastaja on
tarkastanut osavuosikatsauksen, tilintarkasta:
jan on ilmoitettava lausunnossaan, missa lee
juudessa tarkastus on suoritettu. Tilintarkas-
tgjan lausunto on liitettdva osavuosikatsauk-
seen. Jos tilintarkastaja e ole tarkastanut
osavuosikatsausta, liikkeeseenlaskijan on 1-
moitettava tasta osavuosikatsauksessa.

5bg
Osavuosikatsaus on julkistettava ilman a-
heetonta viivytystd, kuitenkin viimeistéan
kahden kuukauden kuluessa katsauskauden
paattymisestd. Julkistamisgjankohta on ju-
kistetava heti, kun siitd on péatetty.

Johdon osavuotinen selvitys

5c§
Liikkeeseenlaskijan on ennen tilikauden

akamista julkistettava tieto siitd, jos liikkee-
seenlaskija e julkaise osavuosikatsausta tili-
kauden kolmelta ja yhdeksaltéa ensimméiselta
kuukaudelta seka perusteet julkaisematta j&-
tamiselle.

Johdon osavuotisessa selvityksessd on an-
nettava yleiskuvaus liikkeeseenlaskijan ta
loudellisesta asemasta ja tuloksesta seké nii-
den kehityksesta katsauskaudella julkistar
misgjankohtaan asti. Selvityksessd on selos-
tettava katsauskauden merkittavia tapahtumia
ja liiketoimia sekd niiden vaikutuksia liik-

eeseenlaskijan taloudel liseen asemaan.

Liikkeeseenlaskijen on julkistettava johdon
osavuotinen selvitys aikaisintaan kymmenen
viikkoa asianomaisen kuuden kuukauden
gjanjakson alkamisesta ja viimeistddn kuusi
viikkoa ennen sen paattymistd. Johdon osa
vuotisen selvityksen julkistamisgjankohta on
julkistettava heti, kun siité on paétetty.

Jos liikkeeseenlaskijan on laadittava kon-
sernitilinpéétos, johdon osavuotinen selvitys
annetaan konsernin tietoina.

Téassa pykaassa tarkoitettu selvitys on ni-
mettava johdon osavuotiseksi selvitykseksi.

Pidennetyn tilikauden osavuosikatsaus

5d§

Jos 5 8§:ssé tarkoitetun liikkeeseenlaskijan
tilikautta on pidennetty, liikkeeseenlaskijan
on lisaksi laadittava tilikauden 12 enssmma-
seltd kuukaudelta osavuosikatsaus, joka vas-
taa 5 a §:ssi tarkoitettua kuudelta ensimma-
selta kuukaudelta laadittavaa osavuosikatsa
usta. Jos tilikautta on pidennetty yli 15 kuu-
kauden, tilikauden 15ensimmaiselta kuu-
kaudelta on laadittava osavuosikatsaus, joka
vastaa 5 a §:ssa tarkoitettua kolmelta ensim-
maiseltd kuukaudelta laadittavaa osa
vuosikatsausta.

Tilinpaatos ja toi mintakertomus

68

Julkisen kaupankdynnin kohteena olevan
arvopaperin liikkeeseenlaskijan on julkistet-
tava tilinpéddtbksensd ja toimintakertomuk-
sensa ilman aiheetonta viivytysta viimel stdan
viikkoa ennen sita kokousta, jossa tilinpaatos
on esitettdva vahvistettavaksi, kuitenkin vii-
meistédn kolmen kuukauden kuluessa tili-
kauden péétymisesta.



Edella 1 momentissa tarkoitettu velvolli-
suus e koske Suomen valtiota, Suomen
Pankkia, suomalaista kuntaa tai kuntayhty-
maa, muuta valtiota, sen keskuspankkia tai
sen auedllista hallintoyksikkéd, Euroopan
keskuspankkia eikd sellaista kansainvalista
julkisyhteisog, jonka jasenend on vahintéan
yksi Euroopan talousalueeseen kuuluva val-
tio.

Tilinpéaétdksen ja toimintakertomuksen -
lee antaa oikea ja riittava kuva liikkeeseen-
laskijan toiminnan tuloksesta ja tal oudel li ses-
ta asemasta.

Tilinpéétoksen ja toimintakertomuksen
ohessa on julkistettava tilintarkastuskerto-
mus. Jos tilikauden aikana kuudelta ensim-
méiselta kuukaudelta tai pidennetyn tilikau-
den 12 ensimmaéiseltd kuukaudelta laadittua
osavuosikatsausta ei tilintarkastgjien kasityk-
sen mukaan ole laadittu sité koskevien séén-
ndsten mukaisesti, tésté on ilmoitettava tilin-
tarkastuskertomuksessa. Liikkeeseenlaskijan
on kuitenkin julkistettava tilinpaétos ja toi-
mintakertomus sek& tilintarkastuskertomus
véalittdmasti, jos tilintakastgjat antavat muun
kuin tilintarkastuslaissa (/) tarkoitetun
vakiomuotoisen lausunnon tai huomautik-
sen.

Tilinpaatostiedote

6asg

Liikkeeseenlaskijan, jonka 1 luvun 2 8:n
1 momentin 1 tai 3 kohdassa tarkoitettu tai
siihen rinnastettava arvopaperi on otettu ju-
kisen kaupankdaynnin kohteeksi, on julkistet-
tava véittomasti tilinpadtoksen valmistumi-
sen jalkeen tilinp&atostiedote.

Mita 5 a 8:ssa sdddetdédn osavuosikatsauk-
sesta, koskee vastaavasti tilinpaétosti edotetta.
Tilinpéétostiedotteen selostusosassa on lisék-
si kerrottava hallituksen esitys voittoa tai
tappiota koskeviksi toimenpiteiksi seka an-
nettava selvitys jakokel poisista varoista.

Tietojen toimittaminen ja esill&pito

6c8
Liikkeeseenlaskijan on toimitettava osx
vuosikatsaus, johdon osavuotinen selvitys, ti-
linpd&tds ja toimintakertomus, tilinpaétostie-
dote seké tieto 1 luvun 4 8:n 10 momentissa
tekemasta valinnasta Rahoitustarkastukselle,
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asianomaiselle julkisen kaupankdynnin j&-
jestgalle jakeskeisille tiedotusvélineille.

Liikkeeseenlaskijan on pidettava 1 momen-
tissa tarkoitetut tiedot yleison saatavilla In-
ternet-verkkosivuilla véhintéédn viiden vuo-
den gan.

Yhti6kokous ja joukkovel kakirjanhaltijoiden
kokous

6d§

Osakkeenomistgjan saatavilla on pidettéava
julkisen kaupankd@ynnin kohteena olevan
osakkeen liikkeeseenlaskijan yhtitkokouk-
sessa kaytettava valtakirjalomake, jos tala-
nen lomake on laadittu yhtion lukuun tai sen
pulesta.

Jos julkisen kaupankaynnin kohteena ole-
van joukkovelkakirjalainan ehtoihin liitetédan
madrays joukkovelkakirjanhaltijoiden koko-
uksesta, ehtojen on sisdllettavd tarkemmat
madraykset kokouksen ajankohdasta, paikes-
ta ja adadistasta sekd kokouskutsusta. Liik-
keeseenlaskijan on pidettdva kokouksessa
kéaytettava valtakirjalomake joukkovelkakir-
janhaltijan saat avilla.

Kokouskutsussa on ilmoitettava, miten 1 ja
2 momentissa tarkoitettu valtakirjalomake on
saatavilla.

Liputusvelvollisuus

98

Osakkeenomistajan on ilmoitettava osuu-
tensa (omistusosuug yhtiolle ja Rahoitusta-
kastukselle, kun se saavuttaa tai ylittéa taikka
vahenee alle kahdeskymmenesosan, kymme-
nesosan, kolmen kahdeskymmenesosan, vii-
desosan, neljasosan, kolmen kymmenesosan,
puolet tai kahden kolmasosan (raja) sellaisen
suomalaisen yhtion &&nimadrasta tai osakkei-
den kokonaisméaéaréstd, jonka osake on otettu
julkisen kaupankaynnin tai sitd Euroopan ta
lousalueeseen kuuluvassa valtiossa vastaavan
kaupankaynnin kohteeksi (liputusilmoitus).
Osakkeenomistgjaan rinnastetaan muu henki-
16, jonka téssd momentissa tarkoitettu ja 2
momentissa sdadetylla tavalla laskettu omis-
tusosuus saavuttaa tai ylittéa sdadetyn rgjan
taikka véhenee sen alle. Liputusilmoitus on
tehtdva myds, kun osakkeenomistgja tai
osakkeenomistajaan rinnastettava henkil6 on
osapuolena sopimuksessa tai muussa j&rjeste-
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lyssd, joka toteutuessaan johtaa séédetyn ra
jan saavuttamiseen tai ylittymiseen taikka
omistusosuuden vahenemiseen sdédetyn ra
jan alle. Osakkeenomistajan ei tarvitse tehda
liputusilmoitusta, jos ilmoituksen tekee yh-
teisO tal sadtio, jonka madraysvallassa ossk-
keenomistajaon.

Laskettaessa omistusosuutta  osakkeen-
omistgjan omistusosuuteen luetaan osak-
keenomistajan maérdysvallassa olevan yhtei-
sOn ja saétion omistusosuus, osakkeenomis-
tgan ja sen madraysvallassa olevan yhteison
eldkesaétion ja elakekassan omistusosuus s-
k& muu omistusosuus, jonka kaytostéa ossk-
keenomistgja voi yksin tai yhdessa kolman-
nen kanssa padttda tekemansa sopimuksen
nojallata muutoin.

Liputusilmoitus on tehtéva ilman aiheeton-
ta viivytysta sen jalkeen, kun osakkeenomis-
taja ties tai hanen olisi pitanyt tietd& oikels-
toimesta, jonka vuoksi hdnen omistusosuu-
tensa saavuttaa tai ylittéa séédetyn rajan taik-
ka vahenee sen ale. Kun ilmoitusvelvolli-
suus syntyy sen vuoksi, ettd osakkeenomista
ja on osapuolena sellaisessa sopimuksessa,
joka toteutuessaan johtaa sdddetyn rajan see
vuttamiseen ta ylittymiseen taikka omis-
tusosuuden vahenemiseen sdadetyn rajan &
le, ilmoitus on kuitenkin tehtévé viimeistéén
sopimuksen tekopéivana.

108

Kun julkisen kaupankdynnin kohteena ole-
van osakkeen tai siihen rinnastettavan arvo-
paperin liikkeeseenlaskija saa tiedon siita, &-
ta jonkun omistusosuus liikkeeseenlaskijassa
on saavuttanut tai ylittanyt liputusvelvolli-
suuden mukaisen rgjan taikka vahentynyt sen
ale, liikkeeseenlaskijan on ilman aiheetonta
viivytysta julkistettava tieto seké toimitettava
se julkisen kaupankaynnin tai sitd vastaavan
dotusvdlineille.

Osakkeen tai siihen rinnastettavan arvope:
perin liikkeeseenlaskijan on julkistettava 1
momentin mukaisesti osakekannan tuottama
danimd&ra ja osakkeiden kokonai smadra
kunkin sellaisen kalenterikuukauden lopussa,
jonka aikana kyseinen médédra on muuttunut,
jollei méérda ole julkistettu jo kalenterikuu-
kauden aikana.

10b 8§

Edelld5,5a—5d,6,6a—6d,7,74a, 7b,
8—10 ja 10 a 8:ssa tarkoitettu tiedonantovel -
vollisuus seka 10 ¢ 8:ssé tarkoitettu velvolli-
suus julkistaa vuosikooste ei koske julkisen
kaupankaynnin kohteena olevaa sijoitusra
hastoa eika avointa yhteissijoitusyritysta. S-
joitusrahastoja ja avoimia yhteissijoitusyri-
tyksia koskevasta tiedonantovelvollisuudesta
séadetéén sijoitusrahastolaissa.

Vuosikooste julkistetuista tiedoista

10c§

Julkisen kaupankdynnin kohteena olevan
arvopaperin liikkeeseenlaskijan on julkistet-
tava asiakirja edellisen tilikauden aikana ju-
kistamistaan tiedoista (vuosikooste). Vuos-
koosteessa on véahintdan viitattava tietoihin,
jotka liikkeeseenlaskija on julkistanut t&man
lain, sen nojalla annettujen sd@nndsten tai
vahvistettujen sdantdjen taikka vastaavien
ulkomaigen sdanndsten tai sééntdjen nojalla
Tietoihin vain viitattaessa on ilmoitettava,
mista tiedot ovat vaikeuksitta saatavissa.

Vuosikooste on julkistettava seka toimitet-
tava Rahoitustarkastukselle ja asianomaiselle
julkisen kaupankaynnin jarjestgjalle komiss-
on esiteasetuksessa séédetyssd gjassa. Vuos-
koosteen julkistamisessa nhoudatetaan eS-
teasetuksen sédnnoksia.

Julkisen kaupankaynnin kohteena olevien
nimellisarvoltaan tai kirjanpidolliselta vasta
arvoltaan vahintéén 50 000 euron suuruisten
muiden kuin oman pd&oman ehtoisten arvo-
paperien liikkeeseenlaskija ei ole velvollinen
julkistamaan vuosikoostetta.

Mita 1 ja 2 momentissa séadetéan, ei sovel-
leta liikkeeseenlaskijaan, jonka julkisen kau-
pankaynnin kohteena olevien arvopaperien 1
luvun 4 &n 7—9 momentissa tarkoitettu a-
vopaperien liikkeeseenlaskun kotivaltio on
muu kuin Suomi.

Julkistettujen tietojen saatavilla pitaminen

10d §

dettéva yleison saatavilla sille tdméan luvun
nojalla toimitetut julkistetut tiedot vahirtaan
vii den vuoden gjan.



Tarkemmat saannokset

10e8§

Valtiovarainministerion asetuksella anne-
taan tarkemmat sd@nnokset sdannellyilla
markkinoilla kaupanké@ynnin kohteeksi otet-
tavien arvopaperien liikkeeseenlaskijoita
koskeviin tietoihin liittyvien avoimuusvaati-
musten yhdenmukaistamisesta ja direktiivin
2001/34/EY muuttamisesta annetun Euroo-
pan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2004/109/EY seka Euroopan yhteistjen lo-
mission sen perusteella antamien séadosten
taytantéon panemiseksi.

Sijoittgjien asemaa vaar antamatta ja jasen-
valtion Euroopan yhteisdn sdénndsten mu-
kaisen toimivallan rgjoissa valtiovarainminis-
terion asetuksella voidaan antaa tarkemmat
saannokset:

1) osavuosikatsauksen, johdon osavuotisen
selvityksen, tilinpddtoksen ja toimintakerto-
muksen seka tilinpdéttstiedotteen julkistami-
sesta ja niita koskevista poikkeuksista;

2) 9 8:ssa tarkoitetun ilmoitusvelvollisuuden
syntymisestd, omistusosuuden laskemisesta
ja ilmoituksessa annettavista tiedoista seka
niita koskevista poikkeuksista;

3) 10 8:ssa tarkoitetun julkistamisen yhtey-
dessa annettavista tiedoista ja niitd koskevis-
ta poikkeuksista seka julkistamisessa nouda
tettavasta menettel ystg;

4) 10 d 8:ss& tarkoitetusta tietojen saatavilla
pitamisesta.

Rahoitustarkastus voi antaa tarkempia dr
jeita ja lausuntoja 2 momentin 1 kohdan ro-
jalla annetussa asetuksessa tarkoitettujen tie-
tojen osalta. Rahoitustarkastuksen on ennen
ensimmaisessa virkkeessa tarkoitetun ohjeen
antamista pyydettdva siita kirjanpitolain 8
luvun 2 8:ssa tarkoitetun kirjanpitolautakun-
nan lausunto.

Poikkeusten myontaminen

118
Rahoitustarkastus voi 2 ja 3 momentissa
sdddetyin  tavoin hakemuksesta myontéa
poikkeuksen téassd luvussa, lukuun ottamatta
sen 7 8:84, ja 6 luvussa sdadetysta tiedonan-
tovel vollisuudesta edellyttéen, ettei poikkeus
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vaaranna sijoittgjien asemaa. Vatiovarain-
ministerion asetuksella séadetédén poikkeuk-
sen myontamisesta tapauksissa, joissa Eu-
roopan yhteisdn sddnndsten mukaan jasen-
vatio voi sallia poikkeuksen tiedonantovel-
vollisuudesta. Vatiovarainministerion ase-
tuksella voidaan lisdksi s&&téa tiedonantovel -
vollisuutta koskevan vastaavan poikkeuksen
myontamisesta tapauksissa, joissa Euroopan
yhteison sdannoksia ei niiden soveltamisalan
vuoksi sovelleta arvopaperiin. Valtiovarai n-
ministerion asetuksella voidaan séatéa tie-
donantowlvollisuutta koskevista poikkeuk-
sista myds tapauksissa, joissa arvopapereita
tarjotaan yleisesti hyddyllisen, pé&dasiassa
muun kuin voittoa tavoittelevan toiminnan
rahoittamiseksi.

Rahoitustarkastus voi myoéntéa poikkeuk-
sen 10 8:ssd sdadetysté julkistamisvelvolli-
suudesta, jos julkistaminen olisi yleisen edun
vastaista tai jos siita olisi liikkeeseenlaskijd-
le olennaista haittaa. Poikkeusta on haettava
valittdmasti velvollisuuden synnyttyd. Poik-
keus 10 8:std voidaan myontdd vain 9 8n
1 momentissa tarkoitetul | e yhtiolle.

Rahoitustarkastus voi myontéa poikkeuk-
sen esitteen seka 6 luvussa tarkoitetun ta-
jousasiakirjan sisdllosta ja julkistamisesta s
k& osavuosikatsauksen, johdon osavuotisen
selvityksen, tilinpddtoksen ja toimintakerto-
muksen, tilinpdatostiedotteen seka vuos-
koosteen julkistamisesta. Poikkeuksen my6n-
téamisen edellytyksend on, ettei poikkeus ole
tilinpéétostd, konsernitilinpaétosta tai esitetta
koskevien Euroopan yhteisdn sdannosten
vastainen. Rahoitustarkastuksen on myonnet-
téva liikkeeseenlaskijalle, jonka kotivaltio on
muussa kuin Euroopan talousalueeseen kuu-
luvassa valtiossa poikkeus julkistaa osa
vuosikatsauksen, johdon osavuotisen selvi-
tyksen tilinpddtoksen ja toimintakertomuk-
sen, tilinpdéatostiedotteen sek@ liputusilmoi-
tuksen tiedot liikkeeseenlaskijan kotivaltion
saantelyn mukaisesti, jos kotivaltion lainsé:
dannodn vaatimukset katsotaan Suomen lain-
sdddantda vastaaviksi. Vastaavuuden arv-
oinnista sdddetddn tarkemmin valtiovarain-
ministerion asetuksdla.

Rahoitustarkastuksen on valittémasti ilmoi-
tettava poikkeuksen saamiseksi tehdysta e
kemuksesta ja siihen annetusta paatoksesta
asianomaiselle julkisen kaupankaynnin j&-
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3luku

Julkinen kaupankéaynti ja muu ammattimai-
sesti jarjestetty kaupankayntimenettely ar-
vopapereilla

Kaupankayntipaivia ko skeva kalenteri

15a8§
Rahoitustarkastuksen on julkaistava Inter-
net-verkkosivuillaan kalenteri Suomessa S-
jaitsevan ja toimivan julkisen kaupankaynnin
aupankayntipéivi sta

Tamalaki tulee voimaan péivana kuuta
20 .

Ennen lain voimaantuloa voidaan ryhtya
lain téytantdonpanon edellyttémiin toimenpi-

Helsingissa 6 péivana lokakuuta 2006

teisiin.

Lakia sovelletaan lain voimaan tultua ju-
kistettavaan tilinpaétokseen, toimintakerto-
mukseen, tilinpadtostiedotteeseen ja o=
vuosikatsaukseen. Liikkeeseenlaskija saa
kutenkin julkistaa tilinp&itostiedotteen ja
osavuosikatsauksen lain voimaan tullessa
voimassa olleiden sddnndsten mukaisesti silté
tilikaudelta ja silté katsauskaudelta, joka on
paéttynyt ennen lain voimaantul oa.

Liikkeeseenlaskija saa antaa 2 luvun 5
¢ 8:ss4 tarkoitetun johdon osavuotisen selvi-
tyksen myos sellaisen tilikauden aikana, joka
on akanut ennen lain voimaantuloa. Mairi-
tun pykadldn 1 momentissa tarkoitettu tieto on
julkistettava 1 paivana tammikuuta 2007 d-
kavan tai sité ennen akaneen tilikauden osd-
ta viimeistdén kuukauden kuluessa lain voi-
maantu osta.

Tasavallan Presidentti

TARJA HALONEN

Toinen valtiovarainministeri Ulla-Maj Wider oos



39

Liite
Rinnakkaistekstit

L aki

arvopaperimarkkinalain muuttamisesta

Eduskunnan paattksen mukai sesti

kumotaan 26 pdivana toukokuuta 1989 annetun arvopaperimarkkinalain (495/1989) 2 luvun
5 a8:n edelld olevavéliotsikko, sellasenakuin se on laissa 105/1999,

muutetaan 1 luvun 1 8:n 2 momentti, 2 luvun 5 ja5 a §, 6 § ja sen edella oleva véliotsikko
sekd 6 @, 9, 10, 10 b, 10 c ja 11 §, sellaisina kuin niista ovat 1 luvun 1 8n 2 momentti laissa
740/1993, 2 luvun 5 8 mainitussa laissa 105/1999 ja laissa 1517/2001, 5 a §, 6 § ja sen edella
oleva véliotsikko seké 6 aja 10 § mainitussa laissa 105/1999, 9 § viimeksi mainitussa laissa ja
laissa 442/2006, 10 b § mainitussa laissa 1517/2001, 10 c § laissa 448/2005 sek&a 11 § mairi-
tuissalaeissa 105/1999 ja 1517/2001 seké laei ssa 600/2003, 297/2005 ja 448/2005, seka

lisatdan 1 luvun 1 8:&8n, sellaisena kuin se on mainituissa laeissa 740/1993, 297/2005,
448/2005 ja 442/2006 seka laeissa 321/1998 ja 228/2004, uusi 3—6 momentti, jolloin nykyi-
nen 3—6 momentti siirtyvét 7—210 momentiksi, 4 §:88n, sellaisena kuin se on mainituissa la-
eissa 321/1998, 228/2004, 448/2005 seka laeissa 581/1996 ja 522/1998, uusi 10 momentti,
2lukuun uusi 5b §, uusi 5 ¢ § ja sen edelle uusi véliotsikko, uusi 5 d § ja sen edelle uusi \é&-
liotsikko, uusi 6 c § ja sen edelle uusi valiotsikko, uusi 6 d § ja sen edelle uusi valiotsikko, wr-
si 10 d § ja sen edelle uusi véliotsikko, uusi 10 e § ja sen edelle uusi valiotsikko sekd 3 lukuun
uusi 15 a 8 jasen edelle uusi valiotsikko seuraavasti:

Voimassa oleva | aki Ehdotus

1 luku 1luku

Yleisidsddnnoksia Yleisia sdnnoksia

Soveltamisala

Lisdks 2 luvun 9 ja 10 8§84 sovelletaan
myds suomalaiseen osakeyhtiton, jonka
osake on otettu julkista kaupankéyntid vas
taavan kaupankaynnin ko hteeksi Euroopan
talousalueella, sekd sanotun osakeyhtion
osakkeenomistgjaan ja osakkeenomistgjaan
sanotun lainko hdan mukaan rinnastettavaan
henkil 66n.

Soveltamisala

Taman lain 2 luvun 9, 10, 10 eja 11 8§:84
sovelletaan myds osakeyhtitlaissa
(624/2006) tarkoitettuun osakeyhtiéon, jon-
ka osake on otettu julkista kaupankayntia
vastaavan kaupankdynnin kohteeks toises-
sa Euroopan talousalueeseen kuuluvassa
valtiossa, seké osakeyhti6ta vastaavaan yh-
tidon, jonka yhtidoikeudellinen kotipaikka
on muussa kuin Euroopan talousalueeseen
kuuluvassa valtiossa, jos yhtio on velvolli-
nen toimittamaan 2 luvun 10 ¢ 8:n 2 no-
mentin mukaisesti vuosikoosteen Rahoitus-
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Voimassa oleva laki

Ehdotus

tarkastukselle, seka tallaisen yhtion osek-
keenomistajaan ja osakkeeromistgjaan 2 |u-
vun 9 8:n mukaan rinnastettavaan henki-
[160N.

Taman lain 2 luvun 5, 5 a5 d, 6, 6 a,
6 ¢ 6 d ja 10 e 8§ &4 sovelletaan osakkeen,
osakkeeseen oikeuttavan tai siihen rinnas-
tettavan arvopaperin liikkeeseenlaskijaan,
jonka:

1) yhti6oikeudellinen kotivaltio on Suomi ja
jonka arvopaperi on otettu julkista kaupan-
kayntia vastaavan kaupankaynnin kohteeksi
toisessa Euroopan talousalueeseen kuulu-
vassa valtiossa;

2) yhtitoikeudellinen kotipaikka on muussa
kuin Euroopan talousalueeseen kuuluvassa
valtiossa, jos liikkeeseenlaskija on velvolli-
nen toimittamaan 2 luvun 10 ¢ 8:n 2 no-
mentin mukaisesti vuosikoosteen Rahoitus-
tarkastu kselle

Taman lain2luvun5,5a,5b,5d, 6, 6
6 d ja 10 e 8§ &4 sovelletaan 2 8:n 1 momen-
tin 2 kohdassa tarkoitetun arvopaperin liik-
keeseenlaskijaan, jos arvopaperin nimel-
lisarvo tai kirjanpidollinen vasta-arvo on
vahemman kuin 1 000 euroa ja:

1) liikkeeseenlaskijan yhtidoikeudellinen
kotivaltio on Suomi ja arvopaperi on otettu
julkista kaupankayntia vastaavan kaupan-
kaynnin kohteeksi toisessa Euroopan talo-
usal ueeseen kuuluvassa valtiossa; tai

2) liikkeeseenlaskijan yhtidoikeudellinen
kotipaikka on muussa kuin Euroopan talo-
usalueeseen kuuluvassa valtiossa ja liikkee-
seenlaskija on velvollinen toimittamaan
2luvun 10 ¢ &n 2 momentin mukaisesti
vuosikoosteen Rahoitustarkastukselle

Tamanlain2luvun5,5a,5b,5d, 6, 6
6 d ja 10 e §:4a sovelletaan muun kuin 3
tai 4 momentissa tarkoitetun arvopaperin
liikkeeseenlaskijaan, jonka arvopaperi on
julkista kaupankayntia vastaavan kaupan-
kaynnin kohteena toisessa Euroopan talo-
usalueeseen kuuluvassa valtiossa ja jos
liikkeeseenlaskija on 4 8:n 10 momentin
mukai sesti valinnut kotivaltiokseen Suomen.

Tamanlain2luvun5,54a,5b,5d, 6, 6 ¢,
6d ja 10 e 8:44 ei sovelleta sellaisen muun
kuin 3 tai 4 momentissa tarkoitetun arvopa-
perin liikkeeseenlaskijaan, jonka yhtitoi-
keudellinen kotivaltio on Suomi, jos liikkee-
seenlaskija on 4 8§:n 10 momentin mukai ses-
ti valinnut kotivaltiokseen muun Euroopan



Voimassa oleva laki

2 luku

Arvopaperien markkinaointi, liikk eeseen-
lasku jatiedonantovelvollisuus

Osavuosikatsaus

58§

Julkisen kaupank&ynnin kohteena olevan
arvopaperin liikkeeseenlaskijan on laaditta
va osavuosikatsaus kultakin yli kuuden
kuukauden pituiselta tilikaudeltaan. Osa-
vuosikatsaus on laadittava tilikauden kol-
melta, kuudelta ja yhdeksalta ensimmaiselta
kuukaudelta, jos kyseessd on 1 luvun 2 8:n
1 momentin 1 tai 3 kohdassa tarkoitettu ar-
vopaperi, ja kuudelta ensimméiseltd kuu-
kaudelta, jos kyseessa on 1 luvun 2 &n
1 momentin 2, 4 tai 6 kohdassa tarkoitettu
arvopaperi. Tama velvollisuus el koske val-
tiota, sen keskuspankkia, kuntaa, kuntayh-
tymaa elka sellaista kansainvalista julkisyh-
teisda, jonka jasenend on vahintaan kaksi
Euroopan talousalueeseen kuuluvaa valtio-
ta.

Jos liikkeeseenlaskijan tilintarkastaja on
tarkastanut osavuosikatsauksen, tilintarkas
tajan on ilmoitettava lausunnossaan, missa
laajuudessa tarkastus on suoritettu. Tilin-
tarkastajan mahdolliset muistutukset on lii-
tettédva lausuntoon. Lausunto on liitettava
osavuosi katsaukseen.

41
Ehdotus

talousal ueeseen kuuluvan valtion kuin Suo-
men.

Liikkeeseenlaskija, jonka 2 §:n 1 momen-
tin 2 kohdassa tarkoitetun arvopaperin ni-
mellisarvo tai kirjanpidollinen vasta-arvo
on vahintédn 1 000 euroa, sekd 2 8&n 1
momentin 4 tai 6 kohdassa farkoitetun ar-
vopaperin liikkeeseenlaskija voi valita
saanndllisen tiedonantovelvollisuuden koti-
valtiokseen yhden Euroopan talousalues-
seen kuuluvan valtion. Kotivaltio on valitta-
va vahintéaan kolmeksi vuodeksi kerrallaan.

2luku

Arvopaperien markkinointi, lilkkeeseen-
lasku jatiedonantovevollisuus

Osavuosikatsaus

58

Julkisen kaupankdynnin kohteena olevan
arvopaperin liikkeeseenlaskijan on laaditta
va osavuosikatsaus kultakin yli kuuden
kuukauden pituiseltatilikaudel taan.

Edella 1 momentissa tarkoitettu velvolli-
suus e koske Suomen valtiota, Suomen
Pankkia, suomalaista kuntaa tai kuntayh-
tymada, muuta valtiota, sen keskuspankkia
tai sen alueellista hallintoyksikkdd, Euroo-
pan keskuspankkia eika sellaista kansaimé-
lista julkisyhteisoa, jonka jasenend on -
hintddn yksi Euroopan talousalueeseen
kuuluva valtio. Velvollisuus e koske myos-
kéan liikkeeseenlaskijaa, jonka arvopape-
reista julkisen kaupankaynnin kohteena on
vain sellaisia muun kuin oman paaoman eh-
toisia arvopapereita, joiden yksikkokohtai-
nen nimellisarvo tai kirjanpidollinen vasta-
arvo on vahintdan 50 000 euroa tai tata
liikkeeseenlaskupédivana vastaava madra
muussa valuutassa.

Osavuosikatsaus on laadittava tilikauden
kolmelta, kuudelta ja yhdeksalta ensimmai-
selté kuukaudelta, jos kyseessd on 1 luvun
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Jos liikkeeseenlaskijan on laadittava kon-
sernitilinpaédtds, osavuosikatsaus anetaan
konsernin tietoina. Rahoitustarkastus voi
kuitenkin kirjanpitolautakuntaa kuultuaan
vaatia liikkeeseenlaskijaa julkistamaan
konser nia koskevan tiedon ohella vastaavan
tiedon liikkeeseenlaskijasta, jos jalkimmais
ta tietoa on pidettava olennaisena sijoitta-
jantekemén arvion kannalta.

Osavuosikatsaus on laadittava hyvan kir-
janpitotavan mukaisesti, ja sen tulee antaa
oikea ja riittava kuva liikkeeseenlaskijan
toiminnan tuloksesta ja taloudellisesta ase-
masta.

Osavuosikatsauksessa on  selostettava
liikkeeseenlaskijan toimintaa, tuloskehitysta
ja investointeja sekd rahoitustilanteen ja
toimintaympariston muutoksia edellisen 1-
likauden paattymisen jalkeen. Katsauskau-
della toimintaan ja tulokseen vaikuttaneista
poikkeuksellisista seikoista on annettava se-
lostus. Osavuosikatsauksessa esitettavien
tietojen on oltava vertailukelpoisia edelli-
sen tilikauden vastaavan katsauskauden tie-
toihin. Vagaavan katsauskauden tietoja on
tarvittaessa oikaistava, jotta ne olisivat ver-
tailukelpoisia, ja ilmoitettava oikaisun pe-
rusteet. Osavuosikatsauksessa on myos &
lostettava liikkeeseenlaskijan toiminnan ja
tuloksen kannalta olennaisia katsauskauden
jalkeisia tapahtumia seka liikkeeseenlaski-
jan todennakoista kehitysta kuluvana tili-
kautena siind maarin kuin se on mahdollis-
ta. Asianomaisen ministerion paatoksella
sdadetdan tarkemmin osavuosikatsauksen
sisallosta ja siitd, miten katsauksessa annet-
tavat tiedot esitetddn. Asianomaisen minis
terion paadtoksella saddetdan lisdksi osa-
vuosikatsauksen sisaltoa koskevista poikke
uksista.

Osavuosikatsaus on julkistettava ilman
aiheetonta viivytysta, kuitenkin viimeistaan
kahden kuukauden kuluessa katsauskauden
paattymisesta. Tieto kunkin osavuosikatsa-
uksen julkistamisviikosta on julkistettava
heti, kun siité on paatetty.

Liikkeeseenlaskijan on toimitettava osa-
vuosikatsaus rahoitustarkastukselle seka
asianomaiselle julkisen kaupankdynnin jar-
jestajalle viimeistéaan silloin, kun se julkis
tetaan. Osavuosikatsaus on lisaksi pyynnos
ta toimitettava arvopaperin haltijalle. Jo-
kaisella on oikeus saada liikkeeseenlaskijal-

Ehdotus

2 8n 1 momentin 1 tai 3 kohdassa tarkoi-
tettu tai siihen rinnastettava arvopaperi, ja
kuudelta ensimmaiseltd kuukaudelta, jos
kyseessé on 1 luvun 2 8:n 1 momentin 2, 4
tai 6 kohdassa tarkoitettu arvopaperi.

Liikkeeseenlaskija voi kuitenkin paattaa,
ettei se julkaise osavuosikatsausta tilikau-
den kolmelta eika yhdeksalta ensimméaiselta
kuukaudelta, jos se yhtion koko, toimiala tai
muu vastaava seikka huomioon ottaen on
perusteltua. Liikkeeseenlaskijan on télléin
julkistettava tilikauden ensimmdisen ja toi-
sen kuuden kuukauden aikana 5 ¢ §:ssé tar-
koitettu johdon osavuotinen selvitys.
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ta kuluja vastaan jaljennds osavuosikatsa-
uksesta.

Edella 1 momentista poiketen muun julki-
sen kaupankdynnin saanndissd voidaan
maarata, ettd muun julkisen kaupankaynnin
kohteena olevan 1 luvun 2 §8:n 1 momentin
1 tai 3 kohdassa tarkoitetun arvopaperin
liikkeeseenlaskija voi laatia osavuosikatsa-
uksen kultakin yli kuuden kuukauden pitui-
selta tilikaudeltaan vain kuudelta ensim:
mai selté kuukaudelta.

Vuosikatsaus

5a8§

Jos 5 8:ssi tarkoitetun liikkeeseenlaskijan
tilikautta on pidennetty, liikkeeseenlaskijan
on lisaks laadittava vuosikatsaus tilikauden
12 ensimmaiselté kuukaudelta. Mita 5 8:ssa
saadetddn osavuosikatsauksesta, koskee
vastaavasti vuosi katsausta.

Ehdotus

(Vaiotsikko kumotaan)

5a8§

Osavuosi katsauksen tulee antaa oikea ja
riittdva kuva liikkeeseenlaskijan taloudelli-
sesta asemasta ja tuloksesta. Osavuosikat-
saus on laadittava noudattaen samoja kir-
jaamis ja arvostusperiaatteita kuin vuositi-
linpaatoksessd. Osavuosikatsauksessa tulee
olla sel ostusosa ja taul ukko-osa.

Taulukko-osa on laadittava noudattaen
kirjanpitolaissa (1336/1997) tarkoitettujka
kansainvalisia tilinpaatdsstandardeja. Liik-
keeseenlaskija voi kuitenkin laatia tilikau-
den kolmelta ja yhdeksaltd ensimmaiselta
kuukaudelta su ppean taul ukko-osan.

Selostusosassa on annettava yleiskuvaus
liikkeeseenlaskijan taloudellisesta asemasta
ja tuloksesta seka niiden kehityksesta kat-
sauskaudella. Selostusosassa on selostetta-
va katsauskauden merkittavia tapahtumia ja
liiketoimia seka niiden vaikutuksia liikkee-
seenlaskijan taloudelliseen asemaan ja w-
|okseen.

Selostusosassa on annettava kuvaus liik-
keeseenlaskijan liiketoimintaan liittyvista
merkittavista lahiajan riskeista ja epavar-
muustekijoista seka arvioitava liikkeeseen-
laskijan todennakoistd kehitysta kuluvana
tilikautena siind maarin kuin se on mahdol-
lista ja esitettdva selvitys seikoista, joihin
arvio perustuu.

Osavuosikatsauksessa esitettavien tietojen
on oltava vertailukelpoisia edellisen tili-
kauden vastaavan katsauskauden tietoihin.

Jos liikkeeseenlaskijan on laadittava kon-
sernitilinpaétds, osavuosikatsaus annetaan
konsernin tietoina.

Jos liikkeeseenlaskijan tilintarkastaja on



44 )
Voimassa oleva laki

Ehdotus

tarkastanut osavuosikatsauksen, tilintarkas-
tajan on ilmoitettava lausunnossaan, missa
laajuudessa tarkastus on suoritettu. Tilin-
tarkastajan lausunto on liitettdva os-
vuosikatsaukseen. Jos tilintarkastaja el ole
tarkastanut osavuosikatsausta, liikkeeseen-
laskijan on ilmoitettava tasta osavuosikat-
sauksessa.

5b§

Osavuosikatsaus on julkistettava ilman
aiheetonta viivytystd, kuitenkin viimeistaan
kahden kuukauden kuluessa katsauskauden
paattymisesta. Julkistamisajankohta on jul-
kistettava heti, kun siitd on paatetty.

Johdon osavuotinen selvitys

5c8§

Liikkeeseenlaskijan on ennen tilikauden
alkamista julkistettava tieto siita, jos liik-
keeseenlaskija ei julkaise osavuosikatsausta
tilikauden kolmelta ja yhdeksalta ensimméi-
seltd kuukaudelta sekd perusteet julkaise-
matta jattamiselle.

Johdon osavuotisessa selvityksessd on
annettava yleiskuvaus liikkeeseenlaskijan
taloudellisesta asemasta ja tuloksesta seka
niiden kehityksesta katsauskaudella julkis-
tamisajankohtaan asti. Selvityksessa on s-
lostettava katsauskauden mer kittavia tapah-
tumia ja liiketoimia seka niiden vaikutuksia
liikkeeseenlaskijan taloudelliseen asemaan.

Liikkeeseenlaskijan on julkistettava joh-
don osavuotinen selvitys aikaisintaan kym-
menen viikkoa asianomaisen kuuden kuu-
kauden ajanjakson alkamisesta ja viimeis-
téan kuusi viikkoa ennen sen paattymista.
Johdon osavuotisen selvityksen julkista-
misajankohta on julkistettava heti, kun siita
on paatetty.

Jos liikkeeseenlaskijan on laadittava kon-
sernitilinpaatds, johdon osavuotinen selvi-
tys annetaan konsernin tietoina.

Tassd pykalassa tarkoitettu selvitys on
nimettéava johdon osavuotiseksi selvityksek-
Si.
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Tilinpaatos

68

Julkisen kaupankdynnin kohteena olevan
arvopaperin liikkeeseenlaskijan on julkistet-
tava tilinpdétoksensd ilman aiheetonta vii-
vytysta viimeistéan viikkoa ennen sita lo-
kousta, jossa tilinpddtds on esitettdva vah-
vistettavaksi, kuitenkin viimeistdan kolmen
kuukauden kuluessa tilikauden paéttymises-
t&d Tama velvollisuus e koske valtiota, sen
keskuspankkia, kuntaa, kuntayhtymaa eika
sellaista kansainvéalista julkisyhteisog, jon-
ka jasenena on vahintdan kaksi Euroopan
tal ousal ueeseen kuuluvaa valtiota.

Tilinp&&toksen tulee antaa oikea jariittava
kuva liikkeeseenlaskijan toiminnan tulok-
sesta ja taloudellisesta asemasta. Asian-
omaisen ministerién padtoksella sdadetaan
tarkemmin tilinpaatoksen sisallostd ja siita,
miten tilinpa&toksessa annettavat tiedot on
esitettava. Asianomaisen ministerién paa-
toksella sdadetaan lisdksi poikkeuksista &-
man lain ja sen nojalla annettujen paaté s
ten tilinpaatoksen sisaltdoa koskevista sdan-
noksista.

Tilinpéétoksen ohessa on julkistettava
myos tilintarkastuskertomus. Jos tilikauden
aikana julkistettuja osavuosikatsauksia ei ti-
lintarkastajien kasityksen mukaan ole laa

Ehdotus

Pidennetyn tilikauden osavuosikatsaus

5d8§

Jos 5 8:ssé tarkoitetun liikkeeseenla skijan
tilikautta on pidennetty, liikkeeseenlaskijan
on liséks laadittava tilikauden 12 ensim-
maiselta kuukaudelta osavuosikatsaus, joka
vastaa 5 a 8:ssa tarkoitettua kuudelta @-
simmdiseltd kuukaudelta laadittavaa os-
vuosikatsausta. Jos tilikautta on pidennetty
yli 15 kuukauden, tilikauden 15 ensimméai-
seltd  kuukaudelta on laadittava osa-
vuosikatsaus, joka vastaa 5 a 8:ssa tarkoi-
tettua kolmelta ensimmaiseltd kuukaudelta
|laadittavaa osavuosikatsausta.

Tilinpa&tos ja toimintakertomus

68

Julkisen kaupankdynnin kohteena olevan
arvopaperin liikkeeseenlaskijan on julkistet-
tava tilinpaétoksensa ja toimintakertomuk-
sensa ilman aiheetonta viivytysté viimeis-
tédn viikkoa ennen sité kokousta, jossa ti-
linp&&tds on esitettéva vahvistettavaksi, ku-
tenkin viimeistdan kolmen kuukauden kulu-
essa tilikauden paattymisesta.

Edella 1 momentissa tarkoitettu velvolli-
suus e koske Suomen valtiota, Suomen
Pankkia, suomalaista kuntaa tai kuntayh-
tyméd, muuta valtiota, sen keskuspankkia
tai sen alueellista hallintoyksikkdd, Euroo-
pan keskuspankkia eika sellaista kansaina-
listé julkisyhteisdd, jonka jasenend on &-
hintdan yksi Euroopan talousalueeseen
kuuluva valtio.

Tilinpdédtdksen ja toimintakertomuksen
tulee antaa oikea ja riittava kuva liikkee-
seenlaskijan toiminnan tuloksesta ja talou-
dellisesta asemasta.

Tilinpdétoksen ja toimintakertomuksen
ohessa on julkistettava tilintarkastuskerto-
mus. Jos tilikauden aikana kuudelta ensim-
maiseltd kuukaudelta tai pidennetyn tili-
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dittu niité koskevien séénndsten mukaisesti,
téstd on ilmoitettava tilintarkastuskerto-
muksessa. Liikkeeseenlaskijan on kuitenkin
julkistettava tilinpdétos ja tilintarkastusker-
tomus vadlittdmasti, jos tilintarkastgjat tilin-
tarkastuskertomuksessaan

1) toteavat, etta tilinpaétosta ei ole laa-
dittu kirjanpitolain ja tilinpaatoksen laati-
mista koskevien muiden sdanndsten ja maa-
raysten mukaisesti;

2) toteavat, etta tilinpaatds ei anna kir-
janpitolaissa tarkoitetulla tavalla oikeaa ja
riittdvad kuvaa liikkeeseenlaskijan tai sen
konsernin toiminnan tuloksesta ja taloudel-
lisesta asemasta, johon liikkeeseenlaskija
kuuluu;

3) toteavat, etta tilinpaatosta e tulisi
vahvistaa;

4) eivat yhdy hallituksen tekemaan tulok-
sen kasittel ya koskevaan ehdotukseen;

5) toteavat, etta vastuuvapautta ei tulisi
myontad; taikka

6) esittavat muun muistutuksen suoritta-
mansa tarkastuksen perusteella.

Mitd osavuosikatsauksesta sdadetdan
58:n 7 momentissa, koskee vastaavasti t-
linpaatosta.

Tilinpaatostiedote

6asg

Liikkeeseenlaskijan, jonka 1 luvun 2 8:n
1 momentin 1 tai 3 kohdassa tarkoitettu a-
vopaperi on otettu julkisen kaupankdynnin
kohteeksi, on julkistettava tilinpadtoksensa
padkohdat valittémasti tilinpddtoksen val-
mistumisen jalkeen (tilinpaatostiedote). Jos
liikkeeseenlaskijan on laadittava konser niti-
linpdatos, tilinpaattstiedote annetaan kon-
sernin tietoina. Asianomaisen ministerion
paatoksella saddetdan tarkemmin tilinpaa-
tostiedotteen sisdllosta ja siitd, miten tilin-
paatostiedotteessa annettavat tiedot esite-
taan.

Mitd osavuosikatsauksesta séédetéan
58:n 7 momentissa, koskee vastaavasti -
linp&atosti edotetta

Ehdotus

kauden 12 ensimmaiseltd kuukaudelta laa-
dittua osavuosikatsausta ei tilintarkastgjien
kasityksen mukaan ole laadittu sita koske-
vien sddnnosten mukaisesti, tastd on ilmoi-
tettava tilintarkastuskertomuksessa. Liik-
keeseenlaskijan on kuitenkin julkistettava
tilinpéétds ja toimintakertomus seka tilin-
tarkastuskertomus valittémasti, jos tilinta-
kastgjat antavat muun kuin tilintarkastus-
laissa (/) tarkoitetun vakiomuotoisen lau-
sunnon tai huoma utuksen.

Tilinpaatostiedote

6a8§
Liikkeeseenlaskijan, jonka 1 luvun 2 &:n
1 momentin 1 tai 3 kohdassa tarkoitettu tai
siihen rinnastettava arvopaperi on otettu
julkisen kaupankdynnin kohteeksi, on ju-
kistettava vdittomasti tilinpaétéksen val-
mistumisen jélkeen tilinpaatosti edote.

Mitd 5 a 8:ssa sdadetédén osavuosikatsa
uksesta, koskee vastaavasti tilinpdétosti eth-
tetta. Tilinpdatostiedotteen selostusosassa
on liséks kerrottava hallituksen esitys voit-
toa tai tappiota koskeviksi toimenpiteiksi
sekd annettava selvitys jakokelpoisista \a-
roista.
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Liputusvelvollisuus

9§
Osakkeenomistgjan on ilmoitettava osuw-
tensa (Omistusosuug yhtidlle ja Rahoitus
tarkastukselle, kun se saavuttaa tai ylittéa
taikka vahenee ale kahdeskymmenesosan,
kymmenesosan, kolmen  kahdeskym-
menesosan, viidesosan, neljasosan, kolmen

47
Ehdotus

Tietojen toimittaminen ja esillpito

6c8

Liikkeeseenlaskijan on toimitettava osa-
vuosikatsaus, johdon osavuctinen selvitys,
tilinpdatos ja toimintakertomus, tilinpadtos-
tiedote seka tieto 1 luvun 4 & n 10 momen-
tissa tekemasta valinnasta Rahoitustarkas-
tukselle, asianomaiselle julkisen kaupan-
kaynnin jarjestajalle ja keskeisille tiedotus-
vélineille.

Liikkeeseenlaskijan on pidettava 1 mo-
mentissa tarkoitetut tiedot yleison saatavilla
Internet-verkkosivuilla  vahintddn viiden
vuoden ajan.

Yhtiokokousjajoukkovelkakirjanhaltijai-
den kokous

6d8

Osakkeenomistajan saatavilla on pidetta-
va julkisen kaupankaynnin kohteena olevan
osakkeen liikkeeseenlaskijan yhtitkokouk-
sessa kaytettdva valtakirjalomake, jos tal-
lainen lomake on laadittu yhtion lukuun tai
sen puolesta.

Jos julkisen kaupankaynnin kohteena ole-
van joukkovelkakirjalainan ehtoihin liite-
téan maarays joukkovelkakirjanhaltijoiden
kokouksesta, ehtojen on sisdllettdva tar-
kemmat maaraykset kokouksen ajankohdas-
ta, paikasta ja asialistasta seké kokouskut-
susta. Liikkeeseenlaskijan on pidettava lo-
kouksessa  kaytettdva  valtakirjalomake
joukkovelkakirjanhaltijan saatavilla.

Kokouskutsussa on ilmoitettava, miten 1
ja 2 momentissa tarkoitettu valtakirjaloma-
ke on saatavilla.

Liputusvelvollisuus

98
Osakkeenomistajan on ilmoitettava osuu-
tensa (omistusosuug yhtidlle ja Rahoitus-
tarkastukselle, kun se saavuttaa tai ylittéa
taikka vahenee alle kahdeskymmenesosan,
kymmenesosan, kolmen  kahdeskym-
menesosan, viidesosan, neljésosan, kolmen
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kymmenesosan, puolet tai kahden kolmas-
osan (raja) sellaisen suomalaisen yhtion
danimazasta tai osakepddomasta, jonka
osake on otettu julkisen kaupankdynnin tai
sitd Euroopan talousalueeseen kuuluvassa
valtiossa vastaavan kaupankaynnin koh
teeksi. Osakkeenomistajaan rinnastetaan
muu henkild, jonka téssd ja 2 momentissa
tarkoitetulla tavalla laskettu omistusosuus
saavuttaa tal ylittéd sdadetyn rajan taikka
vdhenee sen dle. IImoitus on tehtéva myds,
kun osakkeenomistgja tai osakkeenomista
jaan rinnastettava henkilé on osapuolena
sopimuksessa tai muussa jarjestelyssd, joka
toteutuessaan johtaa sé&detyn rajan saavut-
tamiseen tai ylittymiseen taikka omis
tusosuuden vahenemiseen séédetyn rajan d-
le. Osakkeenomistajan ei tarvitse tehda tés
sd momentissa tarkoitettua ilmoitusta, jos
ilmoituksen tekee yhteisd ta s&itio, jonka
maardysvallassa osakkeenomistgja on.

Laskettaessa omistusosuutta osakkeer:
omistgjan omistusosuuteen luetaan osak-
keenomistajan méaérdysvallassa olevan yh
teisdn ja sddtion omistusosuus, osakkeen
omistajan ja sen madraysvallassa olevan yh
teison eldkesddtion ja eldkekassan omis
tusosuus sekd muu omistusosuus, jonka
kaytosta osakkeenomistgja voi yksin tai yh
dessd kolmannen kanssa paéttada tekemansa
sopimuksen nojallatai muutoin.

Edelld 1 momentissa tarkoitettu ilmoitus
on tehtéva ilman aiheetonta viivytysta sen
jalkeen, kun osakkeenomistgja tiesi tai h&
nen olisi pitanyt tietd& oikeustoimesta, jon
ka vuoksi hénen omistusosuutensa saavut-
taatal ylittéd 1 momentissa sdddetyn ragjan
taikka vdhenee sen dle. Kun ilmoitusvel-
vollisuus syntyy sen vuoksi, ettéq osakkeen
omistaja on osapuolena 1 momentissa tar-
koitetussa sopimuksessa, joka toteutuessaan
johtaa 1 momentissa séédetyn ragjan saavut-
tamiseen tai ylittymiseen taikka omis
tusosuuden véhenemiseen 1 momentissa
sdddetyn rgjan ale, ilmoitus on kuitenkin
na

Asianomaisen ministerion  paatoksella
saadetdan tarkemmin tiedoista, jotka ilmoi-
tuksessa on annettava, sekéa ilmoitusta teh-
téessd noudatettavasta menettelystéd. Asian-
omaisen ministerion paatoksella voidaan li-

Ehdotus

kymmenesosan, puolet tai kahden kolmas-
osan (raja) sellaisen suomalaisen yhtion
danimadrasta tai osakkeiden kokonaismaa-
rasta, jonka osake on otettu julkisen kau-
pankdynnin tai sitd Euroopan talousaluee-
seen kuuluvassa valtiossa vastaavan kau-
pankdynnin kohteeksi  (liputusilmoitus).
Osakkeenomistgjaan rinnastetaan muu hen-
kild, jonka tassd momentissa tarkoitettu ja 2
momentissa sdddetylla tavalla laskettu
omistusosuus saavuttaa tai ylittéa saédetyn
rgjan taikka vahenee sen ale. Liputusilmoi-
tus on tehtéva myds, kun osakkeenomistaja
tai osakkeenomistgjaan rinnastettava henki-
6 on osapuolena sopimuksessa tai muussa
jarjestelyssd, joka toteutuessaan johtaa sé
detyn rajan seavuttamiseen tai ylittymiseen
taikka omistusosuuden vahenemiseen s&-
detyn rajan ale. Osakkeenomistgjan e ta-
vitse tehda liputusilmoitusta, jos ilmoituk-
sen tekee yhteiso tai s&étio, jonka maarays-
vallassa osakkeenomistgja on.

Laskettaessa omistusosuutta osakkeen-
omistgjan omistusosuuteen luetaan os&k-
keenomistajan méaérdysvallassa olevan yh-
teisdn ja sédtion omistusosuus, osakkeen-
omistajan ja sen maardysvallassa olevan yh-
teison eldkesddtion ja eldkekassan omis-
tusosuus sekd muu omistusosuus, jonka
kaytosta osakkeenomistaja voi yksin tai yh-
dessa kolmannen kanssa paéttéa tekemansa
sopimuksen nojallatai muutoin.

Liputusilmoitus on tehtéva ilman aihee-
tonta viivytysta sen jakeen, kun osakkeen-
omistgja tiesi tai hdnen olisi pitéanyt tietéa
oikeustoimesta, jonka vuoksi hanen omis-
tusosuutensa saavuttaa tai ylittéa sdadetyn
rgjan taikka vahenee sen dle. Kun ilmoi-
tusvelvollisuus syntyy sen vuoksi, etta
osakkeenomistagja on osapuolena sellaisessa
sopimuksessa, joka toteutuessaan johtaa
séadetyn rajan saavuttamiseen tai ylittymi-
seen taikka omistusosuuden vahenemiseen
sdadetyn rajan alle, ilmoitus on kuitenkin

na
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saksi saatad ilmoituksen sisaltod koskevista
poikkeuksista seka antaa tarkemmat saan-
nokset ilmoitusvelvollisuuden syntymisesta
ja omistusosuuden |a skemisesta.

108

Jos 9 8:n 1 momentissa tarkoitettu yhtio
taikka ulkomainen yhti6, jonka osake tai
osakkeeseen kohdistuva talletustodistus on
otettu julkisen kaupankdynnin kohteeksi
Suomessa, saa tiedon siitd, ettd jonkun
omistusosuus on saavuttanut tai ylittanyt
98n 1 momentissa sdddetyn rajan taikka
vahentynyt sen dle, yhtionon ilman aihee-
tonta viivytysta julkistettava tieto. Yhtién on
myds ilman aiheetonta viivytysta julkistetta-
va 11 8n 3 momentissa tarkoitetusta poik-
keuksesta, sen sisdllostéa sekd poikkeuksen
edellytysten lakkaamisesta saamansa tieto.
Tieto on erikseen annettava asianomaiselle
julkisen kaupankdynnin tai sitd vastaavan
kaupankaynnin jarjestajalle.

Asianomaisen ministerion  paatoksella
saadetaan julkistamisen yhteydessa annet-
tavista tarkemmista tiedoista ja julkistami-
sessa houdatettavasta menettelysta. Asian-
omaisen ministerion paattksella sdadetaan
lisdksi ilmoituksen sisdltod koskevista poik-
keuksista.

10b§

Edella 5—10 ja 10 a §:ssa tarkoitettu tie-
donantovelvollisuus e koske julkisen kau
pankdynnin kohteena olevaa sijoitusrahas-
toa eikd avointa yhteissijoitusyritysté. Sijoi-
tusrahastoja ja avoimia yhteissijoitusyrityk-
sia koskevasta tiedonantovelvollisuudesta
séadetéén sijoitusrahastolaissa.

Vuosikooste julkistetuista ti edoista

10c§
Julkisen kaupankdynnin kohteena olevan
arvopaperin liikkeeseenlaskijan on julkistet-
tava asiakirja edellisen tilikauden aikana
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108

Kun julkisen kaupankaynnin kohteena
olevan osakkeen tai siihen rinnastettavan
arvopaperin liikkeeseenlaskija saa tiedon
siitg, etta jonkun omistusosuus liikkeesen-
laskijassa on saavuttanut tai ylittanyt lipu-
tusvelvollisuuden mukaisen rajan taikka va-
hentynyt sen alle, liikkeeseenlaskijan on il-
man aiheetonta viivytysta julkistettava tieto
sekd toimitettava se julkisen kaupankaynnin
tai sitd vastaavan kaupankdynnin jérjesta-
jallejakeskeisilletiedotusvalineille.

Osakkeen tai siihen rinnastettavan arvo-
paperin liikkeeseenlaskijan on julkigettava
1 momentin mukaisesti osakekannan tuot-
tama aanimaara ja osakkeiden kokonais-
maaréa kunkin sellaisen kalenterikuukauden
lopussa, jonka aikana kyseinen maara on
muuttunut, jollei maaraa ole julkistettu jo
kalenterikuukauden aikana.

10b 8§

Edella5,5a—5d,6,6a—6d,7,7a,7b,
8—10 ja 10 a 8:ssa tarkoitettu tiedonanto-
velvollisuus seka 10 ¢ 8:ssa tarkoitettu vel-
vollisuus julkistaa vuosikooste ei koske ju-
kisen kaupank&ynnin kohteena olevaa sijoi-
tusrahastoa eikd avointa yhteissijoitusyri-
tysté Sijoitusrahastoja ja avoimia yhteissi-
joitusyrityksia koskevasta tiedonantovelvol-
lisuudesta sé&detéan sijoitusrahastol ai ssa.

Vuosikooste julkistetuista tiedoista

10c§
Julkisen kaupankaynnin kohteena olevan
arvopaperin liikkeeseenlaskijan on julkistet-
tava asiakirja edellisen tilikauden aikana
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julkistamistaan  tiedoista  (vuosikooste).
V uosikoosteessa on vahintdan viitattava tie-
toihin, jotka liikkeeseenlaskija on julkista
nut tdman lain, sen nojalla annettujen sdan-
nosten tai vahvistettujen sdantdjen taikka
vastaavien ulkomaisten séédnndsten tai sééan
téjen nojala. Tietoihin vain viitattaessa on
ilmoitettava, mista tiedot ovat vaikeuksitta
sagtavissa.

Vuosikooste on julkistettava sekd toimi-
tettava Rahoitustarkastukselle ja asianomas-
selle julkisen kaupankdynnin jérjestgjalle
komission esiteasetuksessa sdédetyssd gjas
sa. Jos liikkeeseenlaskijan julkisen kaupan-
kaynnin kohteena olevaa arvopaperia kos
kevan esitteen on tarkistanut muu Euroopan
talousalueeseen kuuluvan valtion viran-
omainen kuin Rahoitustarkastus, vuosikoos
te on toimitettava Rahoitustarkastuksen
ohella myds tuolle viranomaiselle. Vuosi-
koosteen julkistamisessa noudatetaan esi-
teasetuksen sdannoksia.

Julkisen kaupankaynnin kohteena olevien
nimellisarvoltaan tai kirjanpidolliselta vas
taarvoltaan vahintédn 50 000 euron suuw
ruisten muiden kuin oman pd&oman ehtois
ten arvopaperien liikkeeseenlaskija e ole
velvollinen julkistamaan vuosikoostetta.

Ehdotus

julkistamistaan tiedoista (vuosikooste).
Vuosikoosteessa on véahintéan viitattava tie-
toihin, jotka liikkeeseenlaskija on julkista-
nut tdman lain, sen nojalla annettujen séan-
nosten tai vahvistettujen sdantéjen taikka
vastaavien ulkomaisten séénndsten tai séén-
téjen nojalla. Tietoihin vain viitattaessa on
ilmoitettava, mista tiedot ovat vaikeuksitta
saatavissa.

Vuosikooste on julkistettava seka toimi-
tettava Rahoitustarkastukselle ja asianomai-
selle julkisen kaupankdynnin jarjestgjalle
komission esiteasetuksessa sééadetyssa & as-
sa. Vuosikoosteen julkistamisessa noudate-
taan esiteasetuksen sdannoksia

Julkisen kaupankaynnin kohteena olevien
nimellisarvoltaan tai kirjanpidolliselta vas-
ta-arvoltaan véahintédn 50 000 euron suu-
ruisten muiden kuin oman péd&oman ehtois-
ten arvopaperien liikkeeseenlaskija ei ole
velvollinen julkistamaan vuosikoostetta.

Mitd 1 ja 2 momentissa sdadetaan, ei -
velleta liikkeeseenlaskijaan, jonka julkisen
kaupankaynnin kohteena olevien arvopape-
rien 1 luvun 4 §&:n 7—9 momentissa tarkoi-
tettu arvopaperien liikkeeseenlaskun koti-
valtio on muu kuin Suomi.

Julkistettujen tietojen saatavilla pitdminen

10d &

Julkisen kaupankdynnin jarjestdjan on
pidettava yleison saatavilla sille taman lu-
vun nojalla toimitetut julkistetut tiedot \A-
hintdan viiden vuoden ajan.

Tarkemmat saannokset

10e8§
Valtiovarainministerion asetuksella anne-
taan tarkemmat sadnnokset sdannellyilla
mar kkinoilla kaupankdynnin kohteeksi otet-
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Poikkeusten myontaminen

118

Tassd luvussa, lukuun ottamatta sen
7 884, ja 6 luvussa sdadetysta tiedonanto-
velvollisuudesta voidaan hakemuksesta
myont&a poikkeus, joka ei vaaranna sijoitta
jien asemaa. Vdtiovarainministerion ase-
tuksella sdéadetédan poikkeuksen myodntami-
sesté silloin, kun Euroopan yhteison direk-
tilvien mukaan jasenvaltio voi sallia poik-
keuksen tiedonantovelvollisuudesta. Val-
tiovarainministerion asetuksella voidaan li-
séksi s&dtéa tiedonantovelvollisuutta koske-
van vastaavan poikkeuksen myontamisesta
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tavien arvopaperien liikkeeseenlaskijoita
koskeviin tietoihin liittyvien avoimuusvaa-
timusten yhdenmukaistamisesta ja direktii-
vin 2001/34/EY muuttamisesta annetun Eu-
roopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2004/109/EY seka Euroopan yhteistjen ko-
mission sen perusteella antamien saadosten
taytantdon panemiseksi.

Sjoittajien asemaa vaarantamatta ja ja-
senvaltion Euroopan yhteisbn sdannosten
mukaisen toimivallan rajoissa valtiowa-
rainministerion asetuksella voidaan antaa
tarkemmat saannokset:

1) osavuosikatsauksen, johdon osavuotisen
selvityksen, tilinpaatdksen ja toimintaker-
tomuksen seka tilinpaatostiedotteen sisal-
[0sté ja julkistamisesta seka niita koskevista
poikkeuksista;

2) 9 8:ssa tarkoitetun ilmoitusvelvollisuu-
den syntymisestd, omistusosuuden laskemi-
sesta ja ilmoituksessa annettaviga tiedoista
seka niité koskevista poikkeuksiga;

3) 10 8:ssa tarkoitetun julkistamisen yhtey-
dessa annettavista tiedoista ja niita koske-
vista poikkeuksista sekd julkistamisessa
noudatettavasta menettel ysta;

4) 10 d §:ssa tarkoitetusta tietojen saatavil-
la pitdmisesta.

Rahoitustarkastus voi antaa tarkempia
ohjeita ja lausuntoja 2 momentin 1 kohdan
nojalla annetussa asetuksessa tarkoitettujen
tietojen osalta. Rahoitustarkastuksen on
ennen ensimmaisessa virkkeessa tarkoitetun
ohjeen antamista pyydettava siita kirjanpi-
tolain 8 luvun 2 8:ss& tarkoitetun kirjanpi-
tolautakunnan lausunto.

Poikkeusten myontaminen

118

Rahoitustarkastus voi 2 ja 3 momentissa
sdadetyin tavoin hakemuksesta myontéa
poikkeuksen téssa luvussa, lukuun ottamata
sen 7 8:48, ja 6 luvussa sdddetysta tiedonan-
tovelvollisuudesta edellyttéen, ettei poikke-
us vaaranna sijoittgjien asemaa. Vatiowe
rainministerion asetuksell a séédetéén poik-
keuksen myontamisesta tapauksissa, joissa
Euroopan yhteison sdanndsten mukaan j&
senvaltio voi sallia poikkeuksen tiedonan-
tovelvollisuudesta. Valtiovarainministerion
asetuksella voidaan lisdksi séataa tiedonan-
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silloin, kun direktiiveja e niiden sovelta
misalan vuoksi sovelleta arvopaperiin. Val-
tiovarainministerion  asetuksella  voidaan
sadtaa myos poikkeuksista tiedonantovelvo |-
lisuudesta silloin, kun arvopapereita tarjo-
taan yleisesti hyodyllisen, padasiassa muun
kuin voittoa tavoittel evan toiminnan rahoit-
tamiseksi. Poikkeuksen myontda Rahoitus
tarkastus, kirjanpitolautakunta tai Vakuu-
tusvalvontavirasto siten kuin 2—5 momen-
tissa sdadetaan.

Rahoitustarkastus voi myontaa poikkeuk-
sen taman luvun 10 8:ssé sdédetystd julki s
tamisvelvollisuudeda, jos julkistaminen oli-
s yleisen edun vastaista tai jos siita olis
liikkeeseenlaskijalle olennaista haittaa.
Poikkeusta on haettava vélittomasti velvo I-
lisuuden synnyttya. Poikkeus 10 8:sté voi-
daan myontda vain 9 8&n 1 momentissa tar-
koitetulle yhtidlle.

Rahoitustarkastus voi myontaa 1 luvun
4 8:n 4 momentin 1 kohdassa tarkoitetulle
ammattimaiselle sijoittajalle poikkeuksen
9 8:ss4 sdadetysta ilmoitusvel vollisuudesta,
jos taman tarkoituksena ei ole 10 §:ssi tar-
koitetun yhtion johtamiseen vaikuttaminen.
Ammattimaisen sijoittajan on viipymatta
ilmoitettava poikkeuksen saamisesta ja sen
sisalldsta 10 §:ssa tarkoitetulle yhtidlle. Jos
poikkeuksen myontamisen edel lytykset eivét
enaa tayty, ammattimaisen sijoittajan on
viipymattda ilmoitettava omistusosuutensa
9 §:ssa tarkoitetulla tavalla.

Kirjanpitolautakunta voi myontaa poik-
keuksen osavuosikatsauksen, vuosikatsauk-
sen ja tilinpaatoksen sisdllosta, jollel laissa
toisin sdadetd. Rahoitustarkastuksesta an-
netussa laissa (587/2003) tarkoitetuille val-
vottaville poikkeuksen voi kuitenkin myon-
tdd Rahoitustarkastus ja Vakuutusvalvonta-
virastosta annetussa laissa (78/1999) tar-
koitetuille valvottaville Vakuutusval vontavi-
rasto. Kirjanpitolautakunnan ja Vakuutus
valvontaviraston on ilmoitettava paattkses
téan valittomasti Rahoitustarkastukselle.
Katsaukseen ja tilinpaatokseen on sisally-
tettéva mai ninta poikkeuksesta.

Rahoitustarkastus voi myontéa poikkeuk-
sen esitteen sekd 6 luvussa tarkoitetun tar-
jousasiakirjan sisdllosta ja julkistamisesta
seké osavuosikatsauksen, vuosikatsauksen,
tilinpdétdksen ja vuosikoosteen julkistami-
sesta. Poikkeuksen myodntéamisen edellytyk-

Ehdotus

tovelvollisuutta koskevan vastaavan poik-
keuksen myontamisesta tapauksissa, joissa
Euroopan yhteison sdannoksia ei niiden so-
veltamisalan vuoksi sovelleta arvopaperiin.
Valtiovarainministerion asetuksella voidaan
sadtda tiedonantovelvollisuutta koskevista
poikkeuksista myds tapauksissa, joissa ar-
vopapereita tarjotaan ylasesti hyddyllisen,
pddasiassa muun kuin voittoa tavoittelevan
toiminnan rahoittamiseksi.

Rahoitustarkastus voi myontda poikkeuk-
sen 10 8:ssé séadetysta julkistamisvelvolli-
suudesta, jos julkistaminen olisi yleisen
edun vastasta tai jos siitd olisi liikkeeseen-
laskijalle olennaista haittaa. Poikkeusta on
haettava vélittdmasti velvollisuuden synnyt-
tya Poikkeus 10 §:std voidaan myontda
vain 9 8:n 1 momentissa tarkoitetulle yhti-
oOlle.

(3 momentti kumotaan)

(4 momenti kumotaan)

Rahoitustarkastus voi myontda poikkeuk-
sen esitteen seka 6 luvussa tarkoitetun ta-
jousasiakirjan sisdlostd ja julkistamisesta
sekd osavuosikatsauksen, johdon osavuoti-
sen selvityksen, tilinpddtoksen ja toiminta-
kertomuksen, tilinpaatostiedotteen  seka
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sena on, ettel se ole Euroopan yhteisjen ti-
linpdatoksestda, konsernitilinpadtoksesta ja
esitteesta antamien séanndsten vastainen.

Rahoitustarkastuksen, kirjanpitolauta-
kunnan ja Vakuutusvalvontaviraston on vé&
littomasti ilmoitettava poikkeuksen saami-
seksi tehdysta hakemuksesta ja siihen anne-
tusta padétoksesta asianomaiselle julkisen
kaupankaynnin jarjestdjdle.
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vuosikoosteen julkistamisesta. Poikkeuksen
myontamisen edellytyksend on, ettel poik-
keus ole tilinpaatosta, konsernitilinpaatosta
tai esitettd koskevien Euroopan yhteison
séédnndsten vastainen Rahoitustarkastuksen
on myonnettava liikkeeseenlaskijalle, jonka
kotivaltio on muussa kuin Euroopan talous-
alueeseen kuuluvassa valtiossa, poikkeus
julkistaa osavuosikatsauksen, johdon osa-
vuotisen selvityksen, tilinpaatoksen ja toi-
mintakertomuksen, tilinpaatostiedotteen s
k& liputusilmoituksen tiedot liikkeeseenlas-
kijan kotivaltion saantelyn mukaisesti, jos
kotivaltion lainsdddannon vaatimukset kat-
sotaan Suomen lainsdadantda vastaaviksi.
Vastaavuuden arvioinnista saddetdan tar-
kemmin valtiovarainministerion asetuksel-
la.

Rahoitustarkastuksen on valittdmasti il-
moitettava poikkeuksen saamiseksi tehdysta
hakemuksesta ja siihen annetusta paétokses-
ta asianomaiselle julkisen kaupankdynnin
jarjestgjdle.

3luku

Julkinen kaupankaynti jamuu ammatti-
maisesti jérjestetty kaupankayntimenetely
arvopapereilla

Kaupankayntipaivia koskeva kalenteri

15a8
Rahoitustarkastuksen on julkaistava In-
ternet-verkkosivuillaan kalenteri Suomessa
sijaitsevan ja toimivan julkisen kaupan-
kaynnin kaupankayntipaivista.

Tama laki tulee voimaan paivana kuu-
ta20 .

Ennen lain voimaantuloa voidaan ryhtya
lain taytantdonpanon edellyttdmiin toimen-
piteisiin.

Lakia sovelletaan lain voimaan tultua jul-
kistettavaan tilinpaatokseen, toimintaker-
tomukseen, tilinpaatostiedotteeseen ja osa-
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vuosikatsaukseen. Liikkeeseenlaskija saa
kuitenkin julkistaa tilinpaattstiedotteen ja
osavuosikatsauksen lain voimaan tullessa
voimassa olleiden sdanndsten mukaisesti
siltd tilikaudelta ja siltd katsauskaudelta,
joka on paattynyt ennen lain voimaantuloa.

Liikkeeseenlaskija saa antaa 2 luvun
5 c8:ssd tarkoitetun johdon osavuotisen
selvityksen myos sellaisen tilikauden aila-
na, joka on alkanut ennen lain voimaantu-
loa. Mainitun pykdlan 1 momentissa tarkoi-
tettu tieto on julkistettava 1 paivana tammi-
kuuta 2007 alkavan tai dté ennen alkaneen
tilikauden osalta viimeistéan kuukauden ku-
luessa lain voimaantulosta.




Liite
Asetusl uonnokset

Valtiovarainministerion asetus

arvopaperin lilkkeeseenlaskijan sdannollisesta tiedonantovel vollisuudesta

Valtiovarainministerion padtoksen mukaisesti séadetddn 26 péivana toukokuuta 1989 anne-
tun arvopaperimarkkinalain (495/1989) 2 luvun 6 b:n 1 momentin nojalla, sellaisena kuin se
on laissa 442/2006, 2 luvun 10 e 8:n 1 momentin ja 2 momertin 1 kohdan, sekd 11 8:n 1ja3
momentin nojalla, sellaisinakuin neovat laissa[ ]/2006:

1luku
Yleisamaarayksia
18
Soveltamisala

Tama asetus koskee arvopaperimarkkine:
lain 2 luvun 5, 5 ¢, 6 ja 6 a §:ssa tarkoitetun
osavuosikatsauksen, johdon osavuotisen sd-
vityksen, tilinpéétoksen ja toimintakertomuk-
sen sekatilinpéétostiedotteen siséltod ja ndis-
sS4 annettavien tietojen esittamista.

Asetuksessa sdadetéén perusteet, joiden
mukaan liikkeeseenlaskija voi arvopaperi-
markkinalain 2 luvun 5 8:n 4 momentin mu-
kaan péaattéd olla julkaisematta tilikauden
kolmelta ja yhdeksdltd ensimmaéi seltd kuu-
kaudelta osavuosikatsausta. Tama asetus
koskee my6s osavuosikatsauksen, johdon
osavuotisen selvityksen, tilinpddtoksen ja
toimintakertomuksen seka tilinpaétostiedot-
teen sisdllosta ja julkistamisesta arvopaperi-
markkinalain 2 luvun 11 8n 3 momentin
mukaan myonnettévien poikkeusten peruste -
ta.

Mitd tassd asetuksessa sdddetddn osx
vuosikatsauksesta, koskee vastaavasti ano-
paperimarkkinalain 2 luvun 5 d 8:ssé tarkoi-
tettua pidennetyn tilikauden osavuosikatsaus-
ta.

L uottolaitostoiminnasta annetussa laissa ([
1/2006) tarkoitetun luotto- ja rahoitudaitok-

sen sekd vakuutusyhtidlaissa (1062/1979)
tarkoitetun vakuutusyhtion osavuosikatsauk-
seen, johdon osavuotiseen selvitykseen, tilin-
padtokseen ja toimintakertomukseen seka -
linpdatdstiedotteeseen sovelletaan tétd ase-
tusta soveltuvin osin ottaen huomioon ma-
nittuja liikkeeseenlaskijoita koskevat sddn-
nokset ja madraykset.

2 luku

Osakkeen tai siihen osakeyhtidlain mukaan

oikeuttavan arvopaperin taikka osuuden tai

siihen osuuskuntalain mukaan oikeuttavan
arvopaperin liikkeeseenlaskija

28
Osavuosi katsauksen sel ostusosa

Selostusosassa esitetddn sanallisesti arvo-
paperimarkkinalain 2 luvun 5 a 8n 3 ja 4
momentissa tarkoitetut tiedot. Selostusosassa
on esitettava sellaiset merkittévéat tapahtumat
Lalllliiketoimet, jotka koskevat liikkeeseenlas-

ijan:

1) liiketoiminnan luonnetta ja rakennetta;

2) yritys- ja liiketoimintakauppoja, inves-
tointgja, kehitystoimenpiteitd sekad toiminto-
jen lopettamisia;

3) keskeisia uusia markkina aueita ja tuot-
teita;

4) muutoksia liiketoiminnan nakymissa ja
markkina asemassa;
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5) tuloskehityst&;

6) tase- ja rahoitusaseman muutoksia;

7) toimintaympéristbn muutoksia.

Jos katsauksessa annetaan tunnuslukuija,
niiden esittdmisen on oltava johdonmukaista.
Katsauksessa annettavien tunnuslukujen las-
kentaperiaatteet on selostettava. Muutokset
tunnuslukujen laskentaperiaatteissa tai esit-
tami sessd on sel ostettava.

Selostusosassa on ilmoitettava osakel g eit-
tain liikkeeseenlaskijan ja sen tytaryhteisojen
hallussa olevien omien osakkeiden koko-
naismadrét, yhteenlasketut kirjanpidolliset
vasta-arvot tai nimellisarvot seké suhteelliset
osuudet kaikkien osakkeiden lukumaarasta ja
yhteenlasketuista 8ani maarista.

38
Suppeataulukko-osa

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 5 a 8n 2
momentissa tarkoitettu suppea taulukko-osa
laaditaan  noudattaen osavuosikatsauksia
koskevia kirjanpitolaissa (1336/1997) tarkoi-
tettuja kansainvdlisia tilinpdétdsstandardeja
lukuun ottamatta seuraavia liitetietojen esit-
tamista koskevia vaatimuksia:

1) vieraan ja oman pd&oman ehtoisten a-
vopaperien liikkeeseenlaskut, takaisinhan-
kinnat jatakaisinmaksut (IAS 34.16 €);

2) maksetut osingot (IAS 34.16 f);

3) segmentti-informaatio (IAS 34.16 g);

4) liiketoimintojen yhdistéamisista esitettd
vét tiedot, joiden esittamista vaaditaan IFRS
3 liiketoimintojen yhdistdminen —kappaleissa
66—73 (IAS34.161, viimeinen lause);

5) ehdollisten velkojen ja ehdollisten varo-
jen muutokset (IAS 34.16 j);

6) aineellisten kayttbomaisuushyddykke-
den hankinnat ja vahennykset (IAS 34.17 d);

7) aneellisten kayttdomaisuushyddykkei-
den hankkimista koskevat sitoumukset (IAS
34.17 €);

8) liiketoimet I&hipiiriin kuuluvien kanssa
(IAS34.17)).

Liikkeeseenlaskijan on tdll6in ilmoitettava
osavuosikatsauksessa, ettd se on laadittu
noudattaen |FRS-standardien kirjaamis- ja
arvostusperiaatteita, mutta sen laadi nnassa ei
ole noudatettu kaikkia IAS 34 -standardin
vaatimuksia.

48
Johdon osavuotinen selvitys

Liikkeeseenlaskija voi paéttad, ettei se ju-
kaise tilikauden kolmelta ja yhdeksdlta en-
simmaéiseltd kuukaudelta osavuosikatsausta,
vaan johdon osavuotisen selvityksen, kun jo-
kin seuraavista edellytyksi sta tayttyy:

1) yhtion liikkeeseen laskemien osakkeiden
ja siihen rinnastettavien arvopaperien mark-
kinaarvo on enintddn 75 miljoonaa euroa,
silloin, kun yhti6 pééttéa antaa johdon osx
vuotisen selvityksen ja julkistaa arvopaperi-
markkinalain 2 luvun 5 ¢ 8:n 1 momentin
mukaan tiedon siité;

2) yhtion toimiala ja liiketoiminnan luonne,
sekd niiden tasaisuus huomioon ottaen, voi-
daan erityisesta syysta katsoa, ettd sijoittgjien
tiedonsaanti voidaan riittévasti varmistaa
johdon osavuotisella selvityksell §;

3) yhtion padtoimiala on sijoitustoiminta ja
yhtio on pééttanyt saannollisesti julkistaa
osakkeidensa substanssiarvon ja sen perus-
teena olevan yhtion substanssilaskelman use-
ammin kuin kolmen kuukauden vélein;

4) yhtion osakkeet ovat julkisen kaupan-
kéynnin kohteena toisessa Euroopan talows-
alueeseen kuuluvassa valtiossa, muttei Suo-
messa, ja tama valtio e edellyta yhtididen
julkistavan osavuosikatsauksia tilikauden
kolmelta ja yhdeksdlta ensimmaiseltd kuu-
kaudelta; tai

5) jos Rahoitustarkastus muutoin katsoo,
ettd muun yhtioon tai sen liikkeeseen laske-
maan arvopaperiin liittyvan erityisen seikan
johdosta julkistaminen e ole sijoittgjar
suojan kannaltatarpeellista.

58
Toimintakertomuksessa esitettavat tiedot

Osakeyhtion, jonka osake tai siihen osake-
yhtiélain (624/2006) mukaan oikeuttava a-
vopaperi on julkisen kaupankdynnin kohtee-
na, tal osuuskunnan, jonka osuus tai siihen
osuuskuntalain (1488/2001) mukaan oikeut-
tava arvopaperi on julkisen kaupank&ynnin
kohteena, on sen lisdksi, mita kirjanpitolais-
sa, kirjanpitoasetuksessa (1339/1997) ja osx
keyhtidlaissa tai osuuskuntalaissa séadetdan,
esitettéva toimintakertomuksessaan seuraavat



tiedot:

1) tilauskannasta ja siihen liittyvista olen
naisista riskeista tilikauden lopussa silta osin
kuin niitd ei ole otettu huomioon tilinpa&tok-
sessd, jostieto tilauskannasta on olennainen;

2) liikkeeseenlaskijan osakkeiden tai
osuuksien omistuksen jakautumisesta tilasto-
keskuksen vahvistaman  sektorikohtaisen
luokituksen perusteella seké osakkeen- tai
osuudenomistuksen jakautumisesta suuruus-
luokittain siten, etta selvityksesta saa hel posti
selkedn kuvan omistuksen jakautumisesta;

3) liikkeeseenlaskijan tiedossa olevista
osakkeen tai osuudenomistgjista, jotka suo-
raan tai vdlillisesti omistavat vahintdan yh-
den kahdeskymmenesosan sen osakkeiden tai
osuuksien danimaarasta tai osakkeiden luku-
madrasta tai osuus-, lisdosuus- ja sijoitus-
osuuspagomasta, sekd kymmenesta sen ossk-
keiden tai osuuksien danimadrasta ja kym-
menestd sen osakkeiden lukumédrasta tai
osuus-, lisdosuus- ja sijoitusosuuspddomasta
eniten omistavasta osakkeen tai osuuden-
omistgjasta seka kunkin télaisen osakkeen
tai osuudenomistgjan osuus @dnimadrasta ja
osakkeiden lukumddrasta tal  osuudesta
osuus-, liséosuus- ja sijoitusosuuspagomaan;

4) liikkeeseenlaskijan tiedossa olevista
luonnollisista henkilistéa ja oikeushenkil bis-
tg, joilla on arvopaperimarkkinalain 1 luvun
5 8:ssi tarkoitettu madrdysvalta siind seka
tiedot néiden henkildiden osuudesta liikkee-
seenlaskijan osakkeiden tai osuuksien &én-
madrasta ja osakkeiden lukuméarésta tai
osuus-, lisdosuus- ja sijoitusosuuspaaomasta,
ellei néita tietoja ole ilmoitettu 3 kohdassa
tarkoitettujen tietojen yhteydesss;

5) liikkeeseenlaskijan tiedossa olevista sen
osakkeen tai osuudenomistgjien omistuk-
seen ja ddnivallan kayttoon liittyvista sop-
muksista ja jarjestelyistd, jotka ovat omiaan
olennaisesti vaikuttamaan arvopaperin a-
voon;

6) hallintoneuvoston, hallituksen ja vastaa-
vien toimielinten jasenten seka toimitusjohta
jan ja toimitusjohtgjan sijaisen sekd heidan
arvopaperimarkkinalain 1 luvun 5 8:ssa ta-
koitetulla tavalla méadraysvallassaan olevien
yhteisdjen ja sadtididen yhteenlasketusta
omistusosuudesta liikkeeseenlaskijan liikkee-
seen laskemista osakkeista tai osuuksista, li-
sdosuuksista, Sjoitusosuuksista ja optio-
oikeuksista seka heidan yhteenlasketusta
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osuudesta liikkeeseenlaskijan osakkeiden tai
osuuksien 8animaarasta seké osuus &animéé:
résta ja osakkeiden lukumaarasta tai osuus.,
lisdosuus- ja sijoitusosuuspddomasta, jonka
he voivat saada néiden optio-oikeuksien ro-

jala

7) osakkeistatai osuuksista ja ééniosuudes-
ta, jotka liikkeeseen laskettujen optio-
oikeuksien nojalla voidaan saada;

8) liikkeeseenlaskijan hallituksella olevasta
valtuutuksesta omien osakkeiden hankkimi-
seen tai luovuttamiseen tai ilmoitus, etta val-
tuutusta el ole.

Liséksi toimintakertomuksessa on esitetté
va

1) liikkeeseenlaskijan, tai jos liikkeeseen-
laskija on konsernin  emoyhti6  ta
-osuuskunta, konsernin keskeiset taloudellis-
ta kehitystd kuvaavat tunnusluvut kolmelta
viimeisdlta tilikaudelta taikka jos liikkee-
seerlaskija ei ole toiminut kolmea taytta tili-
kautta, sentoiminta-gjata;

2) seuraavat liikkeeseenlaskijan, tai jos
liikkeeseenlaskija on konsernin emoyhti6 tai
-osuuskunta, konsernin osake- tai osuuskoh-
taiset tunnusluvut kustakin osake- tai osuus-
lgjista erikseen kolmelta viimeksi paéttyned -
tatilikaudelta taikka, jos liikkeeseenlaskija ei
ole toiminut kolmea taytta tilikautta, sen toi-
mintagjata

a) osake- tai osuuskohtainen tulos;

b) osake- tai osuuskohtainen oma pdaoma;

¢) osakekohtainen osinko tai osuuskohta-
nen korko tai muu tuotto;

d) osinko, korko tai muu tuotto tuloksesta
prosentteing;

e) efektiivinen osinko-, korko tai muu tuot-
to prosentteina;

f) hinta/voittosuhde;

g) osakkeen tai osuuden kurssikehitys;

h) osakekannan tai osuuksien markkina-
arvo;

i) osakkeiden tai osuuksien vaihdon kehitys
lukuméaaranajaprosentteing;

j) osakkeiden tai osuuksien antioikaistun
lukumadran painotettu keskiarvo tilikauden
aikang;

k) osakkeiden tai osuuksien antioikastu
lukuméératilikauden lopussa;

3) tunnuslukujen laskentakaavat ja tarvitta:
essa | askentaperusteet.

Tunnuslukujen esittdmisen on oltava joh-
donmukaista. Muutokset tunnuslukujen las-
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kentaperiaatteissa tai esittémisessd on selos-
tettava.

Jos liikkeeseenlaskijan osakkeiden tai
osuuksien lukumé&rd on kolmen viimeksi
paéttyneen tilikauden aikana muuttunut osa-
ke- tai osuus-, lisdosuus- tal sijoitusosuus-
padoman korottamisen tai alentamisen taikka
osakkeiden tai osuuksien Kkirjanpidollisen
vastaarvon ta nimellisarvon muuttamisen
tai muun syyn johdosta, 2 momentin 2 koh-
dassa tarkoitetut osake- tai osuuskohtaiset
tunnusluvut on oikaistava vertailukel poisuu-
den saavuttamiseksi seka ilmoitettava oika-
semisessa kaytetty peruste.

Jos liikkeeseenlaskijan tilikausi poikkeaa
12 kuukaudesta, osake- tai osuuskohtaisiin
tunnuslukuihin sisdltyva tilikauden tulos on
oikaistava 12 kuukautta vastaavaksi. Poik-
keavasta tilikauden pituudesta on ilmoitetta-
va tunnuslukujen yhteydessa erikseen.

Jos 1 tai 2 momentissa tarkoitetut tiedot on
esitetty tilinpdétoksessa, niihin voidaan viita:
ta toimintakertomuksessa.
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Toimintakertomuksessa esitettavat tiedot jul -
kiseen ostotarjoukseen liittyvista se koista

Liikkeeseenlaskijan, jonka osake tai siihen
oikeuttava todistus on julkisen kaupankayn-
nin tai sitéd Euroopan talousalueella vastaavan
kaupankdynnin kohteena, on esitettdva toi-
mintakertomuksessaan  arvopaperimarkkine-
lain 2 luvun 6 b 8:n tarkoittamina tietoina
selvitys seuraavista seikoista:

1) liikkeeseenlaskijan osakelgjit ja niihin
oikeuttavat arvopaperit;

2) eri osakelgjeihin liittyvéat oikeudet ja
velvollisuudet sekd kunkin osakelagjin osuus
liikkeeseenlaskijan osakkeiden lukumé&irasta
ja danimaarasta;

3) lunastus- ja suostumuslausekkeet seka
muut rgjoitukset osakkeiden tai niihin oikeut-
tavien arvopaperiensiirroille;

4) osakkeet tai niihin oikeuttavat arvopape-
rit, joihin liittyy erityisia oikeuksia liikkee-
seenlaskijan padtoksenteossa;

5) liikkeeseenlaskijan tiedossa olevat 4
kohdassa tarkoitettujen osakkeiden ja arvo-
paperien haltijat;

6) paatdksentekomenettely tyontekijoiden
omistugjarjestelysss, jos he elvat kayta valit-

tomasti pagtoksenteko -oi keuttaan;

7) d&anioikeuden rajoitukset;

8) jarjestelyt, joissa liikkeeseenlaskija on
osallisena ja joilla osakkeeseen tai siihen oi-
keuttavaan arvopaperiin liittyvét taloudelliset
oikeudet ja arvopaperin hallinta on erotettu
toisistaan;

9) sdénnokset ja yhtidjarjestyksen maéré
ykset hallituksen ja hallintoneuvoston jasen-
ten ja toimitugjohtagjan valitsemisesta ja erot-
tamisesta sekd yhtidjarjestyksen muuttami-

sestg

10) hallituksen ja halintoneuvoston sekéa
toimitugiohtgjan toimivalta, erityisesti ossk-
keiden liikkeeseen laskemisessa ja omien
osakkeiden hankinnassa;

11) merkittavéat sopimukset, joissa liikkee-
seenlaskija on osallisena ja jotka tulevat
voimaan tai joita voidaan muuttaa tai joiden
voimassaolo voi péaéttyd, jos madraysvalta
yhtiéssa vaihtuu julkisen ostotarjouksen seu-
rauksena;

12) edelld 11 kohdassa tarkoitettujen sop-
musten vaikutukset, jollei julkistamisesta ole
vekavaa haittaaliikkeeseenlaskijalle;

13) hallituksen tai hallintoneuvoston jase-
nen taikka toimitugjohtajan tai tyontekijan ja
liikkeeseenlaskijan véliset sopimukset, jotka
koskevat korvauksia, kun hén eroaa tai hanet
erotetaan tai kun hénen toimensa muuten
paattyy julkisen ostotarjouksen seurauksena.

Jos 1 momentissa tarkoitetut tiedot on es-
tetty tilinpéétoksessd, niihin voidaan viitata
toi mintakertomuksessa.

78
Tilinpaatostiedote
Mité 2 8:ssé séddetédn osavuosikatsauksen
selostusosasta ja 3 8:ssé suppeasta taulukko-
?:asta, koskee vastaavasti tilinpdatosti edotet-
3 luku
Joukkovelkakirjan liikkeeseenlaskija
88§
Tilinp&atos

Julkisen kaupankdynnin kohteena olevan



joukkovelkakirjan liikkeeseenlaskijan on sen
lisdksi, mitd kirjanpitolaissa, kirjanpitoase-
tuksessa ja asianomaisessa yhteisda koske-
vassa lainsdadanndssa séddetdan, esitettdva
toi mintakertomuk sessaan:

1) edella 5 8:n 1 momentin 1 ja 4 kohdassa
tarkoitetut tiedot;

2) edella’5 8:n 2 momentin 1 ja 3 kohdassa,
3 momentissa sekd 5 momentissa tarkoitetut
tiedot.

98
Osavuosikatsaus

Mita 2 8:ssa sdddetdan osavuosikatsauksen
selostusosasta, koskee vastaavasti 8 8:ssd
tarkoitetun liikkeeseenlaskijan osavuosika-
sausta.

4 luku
Muun arvopaperin liikkeeseenlaskija
108

Muiden oman padoman ehtoisten arvopape-
rienjaniihin liittyvien oikeuksien sekd oman
javieraan padoman ehtoisten arvopaperien
yhdistelmien liikkeeseenl askijan osavuosi kat-
saus, tilinpaatoés, toimintakertomusjatilin-
paatt iedote

Arvopaperimarkkinalain 1 luvun 2 8&n 1
momentin 1 kohdassa tarkoitetun muun a-
vopaperin kuin osakkeen tai siihen osakeyh-
tilain mukaan oikeuttavan arvopaperin taik-
ka osuuden tai siihen osuuskuntalain mukaan
oikeuttavan arvopaperin liikkeeseenlaskijan
on sen liséksi, mita kirjanpitolaissa, kirjang-
toasetuksessa ja asianomaisessa yhteisolain-
sé8danntssa sdadetddn, esitettédva toiminta
kertomuksessaan ainakin tiedot:

1) edelld5 8&n 1 momentin 1, 2, 4 ja5 koh-
dassa tarkoitetut tiedot soveltuvin osin;

2) edella 5 §:n 2—5 momentissa tarkoitetut
tiedot soveltuvin osin.

Edella 1 momentissa tarkoitetun liikkee-
seenlaskijan osavuosikatsauksen ja tilinp&&
tostiedotteen selostusosaan sovelletaan 2
8:ss8 ja taul ukko-osaan 3 8:ssé sdadettya.

Mita 2—7 8:ssd saddetddn osakkeen tai sii-
hen osakeyhtitlain mukaan oikeuttavan a-
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vopaperin taikka osuuden tai siihen osuus-
kuntalain mukaan oikeuttavan arvopaperin
liikkeeseenlaskijan osavuosi katsauksesta,
johdon osavuotisesta selvityksestd, tilinp&é
toksestd, toimintakertomuksesta ja tilinp&é
tostiedotteesta, koskee soveltuvin osin myo6s
muun arvopaperimarkkinalain 1 luvun 2 8:n
1 momentin 3 kohdassa tarkoitetun arvope
perin liikkeeseenlaskijan osavuosikatsausta,
johdon osavuctista selvitystd, tilinpdatosta,
toimintakertomusta ja tilinpadtosti edotetta.

118

Muiden vieraan paaoman ehtoisten arvopa-
perien ja erdiden muiden arvopaperien liik-
keeseenlaskijan tilinpaétds ja osavuosikatsa-
us

Mité 8 ja 9 8:ssé sdadetdén joukkovelkakir-
jan liikkeeseenlaskijan osavuosikatsauksesta,
tilinpadtoksesta ja toimintakertomuksesta,
koskee soveltuvin osin my6és muun arvope
perimarkkinalain 1 luvun 2 8n 1 momentin
2, 4 ja 6 momentissa tarkoitetun arvopaperin
liikkeeseenlaskijan osavuosikatsausta, tilin-
paétosta jatoimintakertomusta.

51uku
Erindisa maarayksia
12§
Julkistaminen ja siina kaytettava kieli

Liikkeeseenlaskijan on julkistettava osa
vuosikatsaus, johdon osavuotinen selvitys, ti-
linpéétos ja toimintakertomus seka tilinp&:
tostiedote suomen tai ruotsin kielelld Liik-
keeseenlaskija voi Rahoitustarkastuksen |u-
valla kuitenkin kayttda julkistamisessa muuta
kieltd kuin suomeatai ruotsia.

Jos julkisen kaupankdynnin kohteena oleva
arvopaperi on otettu julkista kaupankayntia
vastaavan kaupankd@ynnin kohteeksi myos
yhdessa tai useammassa muussa Euroopan
talousalueeseen kuuluvassa valtiossa, 1 no-
mentin mukaiset tiedot on annettava myos
vastaanottavan valtion toimivaltaisen virar
omaisen hyvaksymalla kielella tai kansainva-
lisilla rahoitusmarkkinoilla yleisesti kaytetta
véalakieela
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Jos suomalaisen liikkeeseenlaskijan arvo-
paperi on otettu kaupankdynnin kohteeksi
yhdess& tai useammassa valtiossa Euroopan
talousalueella, muttéd Suomessa, 1 momentin
mukaiset tiedot on annettava liikkeeseenlas-
kijan valinnan mukaan kyseisen vastaanotta-
van valtion toimivaltaisen viranomaisen ty-
vaksymalla kielella tai kansainvdlisilla rahoi-
tusmarkkinoilla yleisesti kaytettavalla kield-
la

Liikkeeseenlaskija, jonka arvopapereista
julkisen kaupankaynnin kohteena on vain
sdlaisia muun kuin oman paddoman ehtoisia
arvopapereita, joiden yksikkdkohtainen ni-
mellisarvo tai kirjanpidollinen vastaarvo on
vahintééan 50 000 euroa tai téta liikkeeseen-
laskupdivana vastaava maard muussa val w-
tassa, voi antaa 1 momentissa tarkoitetut tie-
dot

1) suomen tai ruotsin kielellé ja vastaanot-
tavan valtion toimivaltaisen viranomaisen
hyvaksymallakielellg; tai

2) kansainvdisilla rahoitusmarkkinoilla
ylel sesti kaytettavala ki elella

Jos suomalaisen liikkeeseenlaskijan arvo-
paperi on otettu kaupankdynnin kohteeksi
yhdessé Euroopan talousalueeseen kuuluvas-
sa valtiossa, muttei Suomessa, 1 momentin
mukaiset tiedot on julkistettava vastaanotta-
van valtion toimivaltaisen viranomaisen hy-
vaksymédllatavalla.

138
SAéantelyn vastaavuuden arviointi

Rahoitustarkastuksen on myoénnettava liik-
keeseenlaskijalle, jonka kotivaltio on muussa
kuin Euroopan talousalueeseen kuuluvassa
valtiossa, poikkeus julkistaa Suomessa arvo-
paperimarkkinalain 2 luvun 5 &:n mukaisen
osavuosi katsauksen, 5 ¢ 8:n mukaisen johdon
osavuotisen selvityksen, 6 8:n mukaisen ti-
linpéétoksen ja toimintakertomuksen seka
6a8n mukaisen tilinpadtostiedotteen ase-
mesta tiedot liikkeeseenlaskijan kotivaltion
saantelyn mukaisesti. Poikkeus mydnnetdén,
jos Rahoitustarkastus arvioi liikkeeseenlaski-
jan kotivaltion lainsdddannon vaatimukset
Suomen lainséadantéa vastaaviksi. Vastee
vuutta arvioitaessa on otettava huomioon
seuraavat seikat:

1) liikkeeseenlaskijan tilinp&dtoksen yh-

teydessa jul kistettavan toimintakertomuksen
on annettava todenmukainen kuva liikkee-
seenlaskijan liiketoiminnan kehityksestd, u-
loksesta ja tilasta, kuvaus merkittavimmista
riskeista ja epavarmuustekijoista, tiedot tili-
kauden paéttymisen jalkeisista merkittavista
tapahtumista seka arvio liikkeeseenlaskijan
todennakdi sesta tul evasta kehityksestg;

2) liikkeeseenlaskijan tilikauden kuudelta
ensimmaiseltd kuukaudelta laadittava osx
vuosikatsaus vastaa arvopaperimarkkinalais-
sa tarkoitettua tilikauden kuudelta ensimma-
sdltéd kuukaudelta laadittavaa osavuosikatsa
usta silloin, kun siind on taulukko-osa ja %
lostusosa, joka sisdltdd katsauksen kyseiseltd
ganjaksolta, arvion liikkeeseenlaskijan seu-
raavien kuuden kuukauden kehityksesta ja
téarkeimmét 1&hipiirin liiketoimet;

3) liikkeeseenlaskijan toiminnasta vastuu-
listen henkildiden on oltava muun kuin Bu-
roopan talousalueeseen kuuluvan valtion
séantdjen mukaan vastuussa puolivuosittain
javuosittain annettavista tilinpaétostiedoista;

4) liikkeeseenlaskijan on oltava velvollinen
muun kuin Euroopan talousalueeseen kuul u-
van valtion sdéntéjen mukaan julkistamaan
vahintédn arvopaperimarkkinalain 2 luvun 5
C 8:ssa tarkoitettua johdon osavuotista selvi-
tysté vastaavat tiedot;

5) liikkeeseenlaskijan kotivaltion lainsd
dannén el ole edellytettava liikkeeseenlaski-
jalta, joka laatii konsernitilinpadtoksen, yksit-
téisten tytéryhteistjen tilinpadtoksia. Tilin-
padtbksen on sisdllettdva tiedot soveltuvin
0osin omaa pddomaa koskevasta vdhimmais-
vaatimuksesta sekd  maksuvamiudesta
Osakkeiden liikkeeseenl askijan tilinpdatok-
sessd on oltava lisdksi tiedot osingoista ja
osingonmaksukyvystd.  Liikkeeseenlaskijan
on toimitettava lisétietoja valitsemansa koti-
valtion valvontaviranomaiselle sen pyynnos-

edella mainittujen tietojen osalta.
6 luku
Voimaantulo
148
Voimaantulo

Tama asetus tulee voimaan 1 péivana tam-
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mikuuta 2007. sédnnollisesta tiedonantovelvollisuudesta 19
Téalla asetuksella kumotaan valtiovarainmi-  pédivana kesékuuta2002 annettu paétos siihen
nisterion  arvopaperin  liikkeeseenlaskijan ~ my6hemmin tehtyine muutoksineen.
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Valtiovarainministerion asetus

liputusvelvallisuudesta ja omistusosuuksien ilmoittamisen jajulkistamisen yhteydessa anne -
tavistatiedoista

Valtiovarainministerion padtoksen mukaisesti séadetdan 26 paivana toukokuuta 1989 anne-
tun arvopaperimarkkinalain (495/1989) 2 luvun 10 e §8:n 1 momentin ja 2 momentin 2 ja 3
kohdan seké 11 8:n 1 ja 3 momentin nojalla, sellaisinakuin ne ovat laissa[ ]/2006:

18
Soveltamisala

Tama asetus koskee arvopaperimarkkine:
lain 2 luvun 9 &n 1 momentissa tarkoitetun
liputusilmoituksen ja 10 8:n 1 momentissa
tarkoitetun julkistamisen sisdltod, liputusil-
moituksen antamisessa ja julkistamisessa
noudatettavaa menettelya seka liputusvelvol-
lisuudesta ja julkistamisesta olevia poikkeuk-
siajaniiden perusteita.

Talla asetuksella sdédetddn tarkemmin a-
vopaperimarkkinalain 2 luvun 9 8n 1 no-
mentissa tarkoitetun liputusvelvollisuuden
syntymisesta ja omistusosuuden laskemises-
ta.

28
Poikkeukset liputusvel vollisuuteen

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 9 8&n 1
momentin mukainen liputusvelvollisuus ei
koske osakkeita, joita Euroopan keskuspank-
kijarjestelméén kuuluvat kansalliset keskus-
pankit hankkivat tai luovuttavat rahavirat-
omaisen tehtévia hoitaessaan tai maksujarj es-
telman puitteissa edellyttéen, ettd kyseisiin
osakkeisiin liittyvaa aanioikeutta ei kayteta.

Liputusvelvollisuus e koske osakkeita,
jotka hankitaan yksinomaan selvitystoimin-
taa varten enintddn neljaksi kaupankayntipé-

vaksi, eikd omaisuudenhoitajia, jotka tassa
ominaisuudessa pitavét hallussaan osakkeita,
edellyttéen, ettd kyseiset omaisuudenhoitgjat
voivat kayttda osakkeisiin liittyvaa éénioike-
utta vain erikseen annettujen ohjeiden nu-
kaisesti.

Liputusvelvollisuus ei myodskéan koske $-
joituspalveluyrityksistd  annetussa  laissa
(579/1996) tarkoitetun markkinatakaajan té-
s& ominaisuudessa tekemada omistusosuuden
hankintaa tali luovutusta, joka toteutuessaan
johtaa viiden prosentin rajan saavuttamiseen
tal ylittymiseen taikka omistusosuuden vahe-
nemiseen taman rajan ale, edellyttden etta
markkinatakagja el puutu yhtién johtamiseen
eika vaikuta yhtioon, jotta se ostaisi kyseisia
osakkeitatai vaikuttaisi osakkeen hintaan.

Sijoitusrahastolaissa (48/1999) tarkoitetun
rahastoyhtién emoyrityksen ei ole laskettava
omistusosuuksiaan yhteen rahastoyhtién hoi-
tamien osakkeiden kanssa, jos rahastoyhtit
kayttad kyseisiin osakkeisiin liittyvaa aanioi-
keuttaan emoyrityksestd riippumattomalla
tavalla. Rahastoyhtion emoyritys el saa td-
[6in antaa suoria eika vdlillisia ohjeita tai
yrittdd muulla tavalla vaikuttaa rahastoyhtion
harkintaan osakkeisiin liittyvien &anioikeuk-
sien kaytosa.

Sijoituspalveluyrityksista annetussa laissa
tarkoitetun sijoituspalveluyrityksen emoyri-
tyksen e tarvitse laskea omistusosuuksiaan
yhteen sijoituspalveluyrityksen omaisuuden-
hoitosopimusten nojalla hallinnoimien osak-



keiden kanssa edellyttéen, etta sijoituspalve-
luyritys voi kayttéa kyseisiin osakkeisiin liit-
tyvaa adnioikeuttaan vain annettujen ohja-
den mukaisesti ja se kayttéd aanioikeuttaan
emoyrityksesta riippumatta. Sijoituspalvelu-
yrityksen emoyritys ei saa téloin antaa swo-
ria eikd vélillisia ohjeita tai yrittéd milléén
muulla tavalla vaikuttaa sijoituspalveluyri-
tyksen harkintaan osakkeisiin liittyvien &an-
oikeuksien kayto ga.

38
Poikkeuksen soweltami sesta il moittaminen

Markkinatakagjan, joka haluaa soveltaa
2 8n 3 momentissa tarkoitettua poikkeusta,
on ilmoitettava tasta viipymatta yhtickohta-
sesti  Rahoitustarkastukselle.  Vastaavasti
markkinatakagjan on ilmoitettava, jos poik-
keusta e aiota enda tietyn yhtion osalta -
veltaa

Rahastoyhtion tai sijoituspalveluyrityksen
emoyrityksen, joka haluaa soveltaa 2 8:n 4
tal 5 momentissa tarkoitettua poikkeusta, on
viipymaétta ilmoitettava tésté Rahoitustarkas-
tukselle. Ilmoitukseen on liitettéva lista ra
hastoyhtidistd ja sijoituspalveluyrityksista
sekd tieto niitd valvovista viranomaisista
Emoyrityksen on ilmoitettava listan tietoihin
tulleista muutoksista ilman aiheetonta viiw-
tystd. Rahastoyhtion tai sijoituspalveluyrityk-
sen emoyrityksen on liséksi toimitettava i-
moitus siitd, etta se tayttda 2 8:n 4 tai 5 mo-
mentin vaatimukset kunkin rahastoyhtion tai
sijoituspal veluyrityksen osdta.

48
Omistusosuuden laskeminen

Liputusvelvollisuuden syntymista arvioita
essa arvopaperimarkkinalain 2 luvun 9 8:n 1
momentissa tarkoitettu omistusosuus |aske-
taan suhteessa kaupparekisteriin merkittyyn
osakkeiden lukumaaradan seka aénimaéraan,
joka liittyy néihin osakkeisiin. Omistusosuu-
ta laskettaessa olemassa olevaan omis-
tusosuuteen lisétédn tai siitéa véhennetddn se
omistusosuuden muutos, johon sopimus tai
muu jérjestely toteutuessaan johtaa, siltd osin
kuin muutos on tiedossa. Liputusvelvollisuus
syntyy, kun néin laskettu omistusosuus sa
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vuttag, ylittda taikka véhenee ale arvopape-
rimarkkinalain 2 luvun 9 8n 1 momentissa
tarkoitetunrajan.

Liputusvelvollisuuden syntymista arvioita
essa omistusosuuteen lisétddn luonnollisen
henkilon tai oikeushenkilon taikka hanen
maéraysvallassaan olevan yhteistn hallussa
oleviin osakkeisiin liittyva danioikeus ed-
merkiksi seuraavissatapauksissa:

1) kolmannen henkilon hallussa olevaa &
nioikeutta kaytetéddn yhteilsymmarryksessa
kyseisen henkilén kanssa tai henkil6lla on
muutoin kayttooikeus aaniin;

2) aanioikeus on kolmannella henkilolla
kyseisen henkilon kanssa tehdyn &énioikeu-
den siirtoa koskevan sopimuksen jo hdosta;

3) kyseinen henkilé on ilmoittanut aiko-
vansa kayttdd hallussaan vakuutena oleviin
osakkeisiin liittyvaa éénioikeutta; tai

4) kyseinen henkil6 voi kayttda osakkeisiin
liittyvaa &anioikeutta edustajana tai asiamie-
hena harkintansa mukaan, jos osak-
keenomistgja e ole antanut ohjeita @nioi-
keuden kaytosta.

58
Liputusilmoitus

Liputusilmoituksessa on annettava seurae-
vat tiedot:

1) kyseessd olevan yhtion taydellinen nimi;

2) peruste, miksi liputusilmoitus tehdéén;

3) gjankohta, jolloin omistusosuus on se
vuttanut tai ylittényt taikka vahentanyt alle
jonkin arvopaperimarkkinalain 2 luvun 9 8:n
1 momentissa séadetyn rajan;

4) osakelgjikohtaisesti tarkka osuus seka
suoraan etta vdlillisesti hallittujen yhtion
osakkeiden lukumédrasta ja aanimaarasta,
lukuun ottamatta kun osuus véhenee ale vii-
den prosentin rgjan;

5) osakkeenomistajan tai osakkeenomista
jaan arvopaperimarkkinalain 2 luvun 9 8n 1
momentin mukaan rinnastettavan henkilon
taydellinen nimi ja kaupparekisterinumero tai
muu rekisteritunnus taikka vastaava ulko-
mainen rekisteritunnus;

6) osakkeenomistajan omistusosuuteen a-
vopaperimarkkinalain 2 luvun 9 8n 2 no-
mentin mukaan luettavien osakkeiden omis-
tgjan taydellinen nimi ja kaupparekisterinu-
mero tal muu rekisteritunnus tai kka vastaava
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ulkomainen rekisteritunnus sek& peruste sii-
hen, ettd ndiden osakkeet luetaan osakkeen-
omistajan omistusosuuteen;

7) kuinka omistusosuus jakautuu 5 ja 6
kohdassa mainittujen henkil 6iden kesken;

8) niiden madrdysvallassa olevien yritysten
ketju, joiden kautta osakkeita ja &anioikeuk-
siahallitaan;

9) edella 1—8 kohdassa tarkoitettujen tie-
tojen liséksi sellaisen sopimuksen tai muun
jarjestelyn olennainen sisdltd, osapuolet ja
voimassaol oaika, jossa osakkeenomistgja tai
osakkeenomistajaan rinnastettava henkil®d on
osapuolena ja joka toteutuessaan johtaa sii-
hen, ettd omistusosuus saavuttaa tai ylittéa
taikka vdhenee alle jonkin arvopaperimark-
kinalain 2 luvun 9 &n 1 momentissa main-
tun rgjan.

Edella 1 momentin 4—8 kohdassa tarkoi-
tettuja tietoja e ole annettava yksittéisten li-
putusvelvollisten osalta liputusilmoituksessa
silloin, kun véillisesti hallittu omistusosuus
on aleviisi prosenttia.

Asiamiehen liputusilmoituksesta on kayta
va ilmi omistusosuus my6s sen jalkeen, kun
luonnolliselle henkildlle tai oikeushenkildlle
annettu valtuus raukeaa.

Liputusilmoitus on tehtdva Kkirjallisesti
suomen tai ruotsin kielella taikka kansainva-
lisilla rahoitusmarkkinoilla yleisesti kaytetté
valakielella

68
Yhti6n julkistamisvelvollisuus

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 10 8n 1
momentissa tarkoitetun omistusosuuden ju-
kistamisen yhteydessa on annettava kaikki 5
8:ssa tarkoitetut tiedot, sikali kuin ne ovat
yhtion tiedossa. Jos liputusilmoituksessa on 5
8:ss4 mainittujen tietojen lisdksi annettu mui-
ta tietoja, ndmatiedot on annettava julkista
misen yhteydessa. Julkistamisen yhteydessa
on myds mainittava, jos yhtion tiedossa ei ole
kaikkia 5 §:ssatarkoitettujatietoja.

Jos suomalaisen liikkeeseenlaskijan arvo-
paperi on kaupankdynnin kohteena ainoas-
taan yhdessd muussa Euroopan talousaluee-
seen kuuluvassa valtiossa kuin Suomessa,
julkistaminen on tehtdva vastaanottavan val-
tion toimivaltaisen viranomaisen hyvaksy-
maéllatavalla.

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 10 8:n
mukainen yhtién julkistamisvelvollisuus e
koske tilannetta, jossa sovelletaan 2 §:ss&
tarkoitettua poikkeusta liputusvelvollisu-
teen.

78
Julkistamisessa kaytettava kieli

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 10 8:ssd
tarkoitettu tieto on julkistettava suomen tai
ruotsin kielella. Liikkeeseenlaskija voi Ra
hoitustarkastuksen luvalla kuitenkin kayttéa
ju kistamisessa muuta kielta kuin suomea tai
ruotsia.

Jos julkisen kaupankaynnin kohteena oleva
arvopaperi on otettu julkista kaupankayntia
vastaavan kaupankdynnin kohteeksi myos
yhdessd tai useammassa muussa Euroopan
talousalueeseen kuuluvassa valtiossa, 1 no-
mentin mukaiset tiedot on annettava myos
vastaanottavan valtion toimivaltaisen virar
omaisen hyvaksymalla kielella tai kansainva-
lisilla rahoitusmarkkinoilla yleisesti kaytetta
véalakieela

Jos suomalaisen liikkeeseenlaskijan arvo-
paperi on otettu kaupankaynnin kohteeksi
yhdessd tai useammassa valtiossa Euroopan
talousalueella, muttei Suomessa, 1 momentin
mukaiset tiedot on annettava kyseisen liik-
keeseenlaskijan valinnan mukaan kyseisen
vastaanottavan valtion toimivaltaisen virar
omaisen hyvaksymalla kielella tai kansainva-
lisilla rahoitusmarkkinoilla yleisesti kaytetta
valakieela

88
Kolmannet valtiot

Rahoitustarkastuksen on myoénnettéava ra-
hastoyhtion tai sijoituspalveluyrityksen emo-
yritykselle, jonka kotipaikka on muussa kuin
Euroopan talousalueeseen kuuluvassa valti-
0ss3, lupa soveltaa 2 8:n 4 tai 5 momentissa
olevaa poikkeusta, jos tdman valtion sdantely
vastaa 2 8:n 4 tal 5 momentin vaatimuksia.
Taloin rahastoyhtion ja sijoituspalveluyri-
tyksen emoyritykseen sovelletaan lisdksi 3
8:n 2 momentissaoleviavaatimuksa



Rahoitustarkastuksen on myoénnettava liik-
keeseenlaskijalle, jonka kotipaikka on muus-
sa kuin Euroopan talousal ueeseen kuuluvassa
valtiossa, lupa julkistaa yhtidlle tullut lipu-
tusilmoitus liikkeeseenlaskijan kotivaltion
sdanndksia noudattaen, jos liputusilmoitus ja
yhtion julkistaminen on tehtava tdman séan-
telyn mukaan yhteensa enintddn seitseman
kaupankayntipaivan kuluessa siitd, kun omis-
tusosuus saavuttaa, ylittéa tai vahenee dle
séadetyn rajan.

98
Voimaantulo

Tama asetus tulee voimaan 1 péivana tam-
mikuuta 2007. Talla asetuksella kumotaan
valtiovarainministerion omistusosuuksien il-
moittamisen ja julkistamisen yhteydessa an-
nettavista tiedoista 25 pévana maaliskuuta
1999 annettu p&ét6s (391/1999).



