Regeringens proposition till

Riksdagen med fordag till

lagar om éandring av

vardepapper smarknadslagen och lagen om handel med standardiserade optioner och
terminer och av vissa lagar som har samband med dem

PROPOSITIONENS HUVUDSAK LIGA INNEHALL

| denna proposition foreslds att vardepap-
persmarknadslagens  vérdepappersbegrepp
andras sa att blir flexiblare, vilket framjar
ibruktagandet av de nya finansiella
instrument som  utvecklats och kommer att
utvecklas pa den inhemska och utldndska
vardepappersmarknaden samt den offentliga
handeln med dem &ven i Finland. Andri ngen
har omfattande effekter inte bara pa
vardepappersmarknadsagens innehdll utan
ocksa pa den lagstiftning som har samband
med den.

Eftersom andringen av
vardepappersmarknadsl agens
vardepappersbegrepp leder till att lagen
ocksa skall tillampas bl.a. i situationer dar
privata aktiebolags vérdepapper bjuds ut,
foreslds i propositionen att begransningarna
av den offentliga handeln med privata
aktiebolags vardepapper luckras upp. Enligt
propositionen skall  sadana vardepapper
fortfarande inte kunna vara foremd for
offentlig handel enligt
vardepappersmarknadslagen, men  handel
skall vara mgjlig inom andra yrkesméssigt
ordnade  handelsforfaranden som &
tillgangliga for allmanheten. Ocksa utlandska
vérdepapper skall pa ett smidigare sétt an for
narvarande kunna bli forema for sadana

handel sférfaranden.
Den foreslagna andringen av
vardepappersmarknadsl agens

vardepappersbegrepp medfér behov av att
begransa tillampningsomradet for lagen om
handel med standardiserade optioner och
terminer sa att denna lag i fortsattningen
tillampas endast pa verksamhet inom sadana
optionsforetag som avses i lagen. Dessutom
leder andringen till att den begrénsning att
tillhandahdlla andra &n standardiserade
derivatinstrument och med dem jamstdlIbara
derivatinstrument som ingar i lagen om

handel med standardiserade optioner och
terminer slopas. Propositionens forslag till
andringar i lagen om vardepappersforetag
begransar dock fortfarande yrkesméssigt
tillhandahdllande av sadana
derivatinstrument  for  allménheten  till
tillhandahdllare av tjanster som har
verksamhetstillstand  och  berérs  av
accentuerad omsorgsplikt med avseende pa
skyddet for placerarna

| propositionen foreslas att den inhemska och
utlandska konkurrensen mellan dem som
tillhandahaller tjanster pa
vardepappersmarknaden skall Oka.
Konkurrensen beframjas i férslaget forutom
genom ovan nadmnda andring av
vardepappersmarknadslagens
vardepappersbegrepp ocksa framfor allt
genom att &ven andra som ordnar offentlig
handel an fondborsen i lagen ges mdjlighet
att som foremd for i lagen avsedd annan
offentlig handel uppta vardepapper som finns
pd bordistan. En annan &gard
propositionen som frdmjar konkurrensen &r
fordaget till andring av bestammelserna om
fondborsens och optionsféretagets parter.
Forutom reformerna gdllande
forutsdttningarna  for att ordna offentlig
handel med vardepapper och beviljandet av
réttigheter for parter innehdller propositionen
ocksa forslag som effektlverar den tillsyn
som de som & verksamma pa vardepappers-
och derivatmarknaden gadlva utévar. |
propositionen foredas bl.a att
bestdmmelserna géllande fondbdrsen, andra
som ordnar offentlig handel,
clearingorgani sationen och
vardepapperscentralen skall klarlaggas vad
betréffar innehallet i deras galvreglering.

De foreslagna lagarna avses trada i kraft sa
snart som mgjligt efter det att de har antagits
och blivit stadféasta.






INNEHALLSFORTECKNING

PROPOSITIONENS HUVUDSAKLIGA INNEHALL w..oovveveeeeeceeeeee et 1
INNEHALLSFORTECKNING ....coiuevcteeeeecets et tessteseesesssses s ssssssessssssssssssesssssssssansssssnnans 3
ALLMAN MOTIVERING ..ottt s s ses s st sttt sttt esssesssssnnns 5
1 g 11=o 11 oo USSR U VRO PTPTPRPRPPRN 5
2. N[ = o T O PTRRSRPRRRP 6
2.1. L agstiftning OCh PraXiS.......ccoiverirerierieieisiesesie s 6
21.1. Vardepappersmarknadslagen ... 6
2.1.2. Lagen om handel med standar diser ade optioner och terminer ................. 6
2.1.3. ANNAN TEOIENING....ciitiitiecie ettt et e b s teeaesreeae e s e 6
2.2. Den inter nationella utvecklingen och lagstiftningen i utlandet.................. 7
2.2.1. N | 4= L P RPRRSR 7
2.2.2. Den internationella utvecklingen ... 7
223 Lagstiftningen i ULIANAEL...........cooiriieeeeeeee s 9
2.3. BedOmNing @V NUIAGEL..........cccoviiiiieeee e 12
3. Propositionens mal och de viktigaste fOr lagen ..........ccveveveveeeeeeeeeeeeeeeee e, 18
3.1 MAI OCH MEEL......oeeiieieeeeeeeeeee e 18
3.2. De Vviktigaste fOr Slagen .......ccovviririieeeeese e 19
4, PropositionenNS VEr KNINQAT .........coeiiiieie ettt s ne e 20
4.1. EKonomiska VErKNiNgar ........cccccoeeeeeeiicce et 20
4.2, OVIQAVEKNINGAT ....covieiviciciicre e 21
5. Beredningen av propoSitiONEN.........cceeieiieeie et s re e 22
6. Andra omstandigheter som inverkat pa propositionensinnehall......................... 22
DETALIMOTIVERING ...ttt e ste e st e e ee e sate e s sne e e saee e snte e s nnneesnneeens 23
1 [T | {0 oo [ SRS PT PP 23
11 Lag om andring av vardepappersmarknadsagen .........c.cccooeveveieennee. 23
12 Lag om andring av lagen om handel med standar diser ade optioner och
terminer 47

13. Lag om andring av lagen om vardeandelssystemet..........ccccoeveeeveeeenenee. 53
14. Lag om andring av 5 a § lagen om vardeandelskonton ...........cccccccueeueee. 55
15 Lag om andring av lagen om vardepapper SfOretag........cocvvererereneeieenens 55
1.6. Lagen om &ndring av lagen om placeringsfonder ..........ccccooeverereneieenens 58
17. Lag om upphéavande av 2 § 10 punkten lagen om finansinspektionen.... 59
18. Lag om andring av lagen om aktiebolag..........coverereeerenineneneseseeeeens 59
1.9 Lag om andring av lagen om for sakringsforeningar ...........ccocoevvereeenns 60
1.10. Lag om andring av 51 kap. strafflagen ..., 61
2. NEr Mare DESLAMMIEISEN ..ot 62
3. = UL = T =T o o = TP 62
LAGFORSLAGEN ...ttt ee e tess et s s st sn st senae s s snassssnsssasansesnes 63

om andring av vardepapper smarkKnadslagen .........cccceieeveneeese e 63



om andring av lagen om handel med standar diserade optioner och terminer ................. 75
om andring av lagen om vardeandelSSYSLEMEL .........cccccveveieiese e e 81
om andring av 5 a 8 lagen om vardeandelsSKONtON..........ccccceeeeveciciene e 84
om andring av lagen om vardepapper SFOretag........cocuvrerererenienieieeeeeses e 84
om andring av lagen om placer iNgSIONAEN .........ccoiiiiiririrreee e 86
om upphévande av 2 § 10 punkten lagen om finansinspektionen..........cccocvvevevereennenne. 86
om andring av lagen om aktieholag..........cooeieeieiiini e 87
om andring av lagen om fOr saKringsfOr €NINGAY ..........ccocevirererereieereses e 88
om andring av 51 kap. Strafflagen ..o 89
2 I PSS 91
PARALLELLTEXTER ...ttt ettt ettt ettt e s e 91
om andring av vardepapper smarKnadslagen .........cccceieeveieeene e 91
om andring av lagen om handel med standar diserade optioner och terminer ............... 121
om andring av lagen om vardeandelSSySEEMEL ..........cccoverirerereneeeee e 134
om andring av 5 a 8 lagen om var deandelSKONtoN ..........c.cooevereieinienenesese e 142
om andring av lagen om var depapper SFOr€tag.......cccceeerieceeiiese et 143
om andring av lagen om placer iNgSFONAEN ..o 145
om upphévande av 2 § 10 punkten lagen om finansinspektionen...........cccoceeeevvveeinenene 147
om andring av lagen om aktiebolag..........cceceiiiieie e 147
om andring av lagen om for SAKringsfOr ENINGAr ..........cccceveeeeveiiceece e e 149

om andring av 51 kap. Strafflagen ... 150



ALLMAN MOTIVERING

1. Inledning

Den europeiska  vardepappersmarknaden
haller pa at omformas. Uppkomsten av
euroomrédet, placerarnas dkande behov av
att sprida sina investeringar internationellt
och den tekniska utvecklingen i fréga om
savdl handeln med vérdepapper som
clearingen av avslut och forvaringen av
vardepapper har lett och leder till allt hardare
konkurrens mellan de traditionellt mycket
nationella  vérdepappersmarknaderna.  Man
har forsokt svara pa marknadens forandri ngar
med internationella projekt som géler saval
handeln med vérdepapper som clearingen
och forvaringen av vardepapper.

Det viktigaste av de utvecklingsprojekt
gdlande handeln med véardepapper som de
traditionella fondborserna initierat torde for
narvarande vara Euronext, som & en dlians
mellan fondborserna i Paris, Amsterdam och
Bryssel. Fondbdrsernai Stockholm, Oslo och
Kopenhamn har strévat efter att férdjupa det
nordiska samarbetet inom ramen for
projektet Norex. Néar det géller clearingen av
vardepapper kan namnas bl.a. Clearstream,
genom vilket tyska Deutsche Borse Clearing
och luxemburgska Cedel International gick
samman. Motsvarande utveckling har ocksa
&gt rum i andutning till den internationella
avvecklingsagenten Euroclear, som forenar
Euroclears och bl.a. franska Sicovams,
belgiska CIK:s och holldndska Necigefs
verksamhet.

Alla europeiska utvecklingsprojekt har inte
ront framgang och detta har lett till okad
osékerhet betréffande marknadsstrukturernas
utveckling. Bland de missyckade forstken
kan forst och framst ndmnas iX, ett projekt
som drevs av fondbdrserna i Frankfurt och
London men som misslyckades pa grund av
dgarnas motstand.  Agarna till Londons
fondbors avvisade ocksa i fjol ett anbud fran
OM Gruppen AB, som ager
Stockholmshborsen.

De europeiska utvecklingsprojekten &
mycket heterogena. Ocksa utanfor de
traditionella fondbdrserna finns det en
stravan  att  férena den  europeiska
vardepappersmarknaden. | Europa har man

under de senaste aren sett flera forsok med
sk. alternativa marknadsplatser  (eng.
alternative trading systems eller electronic
communication networks). De alternativa
marknadsplatserna har Okat sin andel av
handeln i synnerhet pa
skuldebrevsmarknaden dér parterna
traditionellt varit tva. Inom aktiehandeln har
man dock inte sett samma utveckling som i
USA, dé& de aternativa marknadsplatserna
redan har en betydande anded av
aktiehandeln. De traditionella fondbérsernas
och de dternativa marknadsplatsernas
projekt kompl etteras av olika
datatekniktillverkares |6sningar for att ena de
olika marknadsplatsernas listor.

Parallellt med den europeiska
konsolideringsutvecklingen  strévar  de
viktigaste tillhandahdllarna av tjanster pa
marknaden, dvs. borserna, kreditinstituten
och vérdepappersft')retagen, antingen
géalvstandigt eller i samarbete med varandra,
efter at betjana sina kunder och erbjuda dem
alt mangsidigare majligheter att investera i
olika finansiellainstrument sava i hemlandet
som utomlands. | denna konkurrens maste
det ses till att de olika instanser som
tillhandahdller  tjanster  har  réttvisa
majligheter att konkurrera pa denna alt mera
Oppna marknad.

HEX Abp (nedan jamte dotterbolag HEX-
koncernen), som & den centrala aktdren pa
den finska vardepappersmarknaden, har
meddelat att man gjort utredningar for en
eventuell  bordlisting i dotterbolaget
Helsingfors Véardepappers- och derivativbors,
clearingbolag Ab, i syfte att bl.a. forbéttra
molllgheterna att fa flnansenng och andra
resurser och pa sa st svara pa konkurrensen
utifran. En borsintroduktion och eventuell
darpa fol jande stdrre spridning av agarkaren
till andra an saddana som i forsta hand
anvander sig av de tjanster som koncernen
producerar torde dessutom leda t|||
koncernens verksamhet i alt hogre grad gar
ut pa att efterstrava vinst, &en om de
dotterbolag som i huvudsak svarar for dess
verksamhet redan nu & aktiebolag. | en dylik
situation maste det allménna se till att de
aktorer som delvis konkurrerar med varandra



pa marknaden, fondborser,
vardepappersforetag och kreditingtitut, har
lika mgjl igheter att utveckla sin verksamhet i
den alt hardare inhemska och internationella
konkurrensen.

2. Nuléage

2.1. Lagdtiftning och praxis

21.1.  Vérdepappersmarknadslagen
Vardepappersmarknadsl agen (495/1989)
innehdler  bestdmmelser om  lagens
véardepappersbegrepp, som bestdmmer lagens
tillampningsomréde,  bestammelser  om
marknadsféring och emission av de
vardepapper som avses i lagen och om
informationsskyldighet i anslutning till dessa
Situationer, bestdmmelser om offentlig
handel med de véardepapper som avses i
lagen jamte bestdmmelser om parter,
forfaringssdtten nar handel  bedrivs med
vardepapper och investeringstjanster
tillhandahalls samt om clearingverksamhet.
Dessutom innehaller lagen bestammelser om
offentlighet for vissa vardepappersagares
innehav och det register som skall féras dver
dessa innehav, bestammelser om offentliga
kopeanbud och inlésningsskyldighet, tillsyn
Over vardepappersmarknaden, vissa straff,
skadestdndsskyldighet samt vissa andra
bestdmmel ser.

2.1.2. Lagen omhandel med
standardiserade optioner och terminer

Lagen om handel med standardiserade
optioner och terminer (772/1988) innehaller
bestdmmelser om sadana optioner och
terminer som avses i lagen samt om
standardisering av dem, optionsféretag och
marknadsparter, optionsféretagets
verksamhet, tillsyn Over derivatmarknaden
samt vissa andra bestammel ser.

21.3. Annanreglering

Annan lagstiftning
| hog grad forknippade med ovan namnda

lagar & lagen om vérdepappersforetag
(579/1996), kreditinstitutslagen (1607/1993),

lagen om placeringsfonder (48/1999) samt
lagen om véardeandelssystemet (826/1991)
och lagen om véardeandel skonton (827/1991).
Dessa lagars tillampningsomrade &r till stor
del beroende av begreppen véardepapper,
option och termin [ némnda
vardepappersmarknadslag och lag om handel
med standardiserade optioner och terminer.
Investeringstjanster som avses i lagen om
vardepappersforetag och som & beroende av
verksamhetstillstand & vissa tjanster som
riktar sig till vardepapper och
derivatinstrument enligt namnda lagar och
som ocksd kan tillhandahdllas av
kreditinstitut enligt kreditinstitutslagen vilka
har koncession. Placeringsfonder som avsesi
lagen om placeringsfonder kan investera sina
medel i huvudsak i véardepapper och
derivatinstrument som avses i ndmnda lagar
och till vérdeandelssystemet kan anslutas
endast vardepapper som avses i vardepap-
persmarknadd agen.

Finansministeriets bes ut

Finansministeriet har utfardat flera bedut

med st6d av de bestdmmelser om
bemyndigande som ingar [
vardepappersmarknads agen. Dessa

ministeriebeslut géler bl.a. de bérs- och
emissionsprospekt som  uppréitas  Gver
vardepapper som avses [
vardepappersmarknadslagen, anmédlan om
och offentliggdrande av &garandelar i bolag
som emitterat vardepapper som & foremad
for offentlig handel och krav for upptagande
av vérdepapper pa bordistan.

Finansinspektionens foreskrifter och
anvisningar

Finansinspektionen har med st6d av de
bestammelser om bemyndigande som ingar i
lagen om finansingpektionen (503/1993) och
ovan namnda lagar utfardat ett flerta
foreskrifter och anvisningar om de saker som
regleras i lagarna.  Finansinspektionens
foreskrifter och anvisningar gdller bl.a
marknadsf éringen av vardepapper,
informationsskyldigheten for dem som
emitterar vardepapper som & foremal for
offentlig handel, anmdan om och



offentliggdrande av avdlut i vérdepapper och
indderanmdlan samt  férfarandet  nér
investeringstjanster tillhandahalls.

Marknadens galvreglering

Till  HEX-koncernen hor Helsingfors
V érdepappers- och derivativbors,
clearingbolag Ab (nedan Helsingfors Bors)

och Finlands V ardepapperscentral Ab (nedan
V ardepapperscentralen). Dessa har en ganska

omfattande  gdvreglering som  gdler
parterna. Sjalvregleringen baserar sig pa
Helsingfors Bdrs och

Vardepapperscentralens behov av att trygga
en tillforlitlig och smidig verksamhet. En del
av  galvregleringen gdler ocksa de
forpliktelser som anges i lag. Enligt
vardepappersmarknadslagen, lagen  om
handel med standardiserade optioner och
terminer och lagen om véardeandel ssystemet
skall dessa sammanglutningar ha regler som
innehdller foreskrifter om vissa centrala
omstandigheter som anduter sig il
marknadens funktion. Finansministeriet skall
faststélla reglerna for att de skall kunna
tillampas i sammansl utningarnas verksamhet.
Forutom de regler som faststdlts av
myndigheterna har Helsingfors Bors och
Vérdepapperscentralen  meddelat  vissa
foreskrifter fran styrelsen och verkstéllande
direktoren som & bindande fOr parterna men
som inte har faststéllts av finansministeriet.

2.2. Deninternationella utvecklingen och
lagstiftningen i utlandet

22.1.  Almant

Pa grund av de strukturella skillnaderna hos
olika landers vérdepapperdagstiftning ar det
svat att jamfora dem. De nationella
vardepappersmarknaderna och den lagstift-
ningsmiljo som omger dem har utvecklats i
olika takt. | Europeiska unionens
medlemsstater och sdledes &en inom
Europeiska ekonomiska samarbetsomradet
har lagstiftningen forenhetligats av de
vardepappers- och bolagsréttsliga direktiven,
medan den centrala delen av regleringen &r
nationell. Tills vidare har de
vardepappersréttsiga direktiven i hdég grad

varit begréansade till endast vissa vardepapper
och de har inte formdtt svara pa
vardepappersmarknadens snabba utveckling.
Exempelvis emissions- och
borsprospektdirektiven har inte pa lange gallt
alafinansiellainstrument som ar foremal for
handel pa marknaden.

2.2.2. Deninternationella utvecklingen
Under 1999 och 2000 har det offentliggjorts
flera initiativ gdlande
vardepappersmarknadens struktur. Né&r det
gdler handeln med véardepapper har det
viktigaste initiativet varit Euronext, dar
borserna i Paris, Bryssel och Amsterdam
kom 6verens om samarbete och fortsatta mal
for samarbetet. Malet for Euronext & att
bygga upp en gemensam modell for handeln
och genom samarbete mellan
clearingorganisationerna en clearing- och
avvecklingsmodell med vilken stravan ar att
underlétta handeln med och clearingen av
olika finansiella instrument. | mellersta
Europa & ocksd bl.a Frankfurt- och
Londonbdrserna fortfarande aktiva, trots att
deras gemensamma samarbetsprojekt iX gick
i stopet. | Norden har borserna i Stockholm,
Kopenhamn och Oslo utvecklat ett eget
samarbete, Norex, och dessutom har OM
Gruppen AB, som &ger Stockholmsborsen,
fortfarande varit intresserad av att kopa
Londonbdrsen. HEX-koncernen har forvérvat
en andel pa 60 % av borsen i Talinn och har
for avskt att forenhetliga borsernas
verksamhetsmodell. Utmérkande for dla
projekt ar att de sbker samarbete pa olika
nivaer med instanser som tills vidare sttt
utanfér dem. Utvecklingen utfér de
traditionella borserna sker bl.a. pa sk.
dternativa marknadsplatser. | september
2000 fanns det sammanlagt 27 sadana i
Europa.

De olika samarbetsprojekten gdlande
handeln stéds av projekt som géler
clearingen och avvecklingen av vardepapper.
Ar 1999 sammandogs Deutsche Borse
Clearing AG, som &gs av Frankfurtbtrsen,
och luxemburgska Cedel Internationa till
Clearstream International med dotterbolag i
saval Tyskland som Luxemburg. P4 samma
sétt som Cedel International presenterade den



internationella avvecklingsagenten Euroclear
1999 sin egen hub and spokes -modell fér
clearingsamarbete som omfattar hela Europa.
Véren 2001 meddelade Euroclear och
Euronexts medlemsbdrsar om affarer genom
vilka deras verksamhet i belgiska CIK och
holldndska Necigef stegvis flyttas dver till
Euroclear. Betréffande franska Sicovam hade
motsvarande afféar genomforts redan tidigare.
Na det gdler clearing av avdut i
vardepapper kan man skbnja en viss
inriktning mot anvandningen av en central
motpart (eng. central counterpart)  vid
clearing. Som exempel kan ndmnas Clearnet
SA dar man clearar forpliktelser som ansluter
sig till kdp av olika finansella instrument
inom Euronext.

Regleringen har en erkand betydelse for att
malen med projekten skall uppnas. Handeln
med och clearingen av véardepapper & pa
grund av de darmed forknippade, aven
samhéleliga infrastrukturmélen ingéende
reglerad i ala europeiska lander. Utover de
bestammel ser [ lagar och
myndighetsreglering pa lagre niva som
behandlar dylika sammanslutningars
réttigheter och skyldigheter styrs
verksamheten av sammand utningarnas egen
galvreglering, som gédler parterna i handeln
med och clearingen av vardepapper. Nar man
planerat och bedrivit samarbete har man stott
pa skillnader i lagstiftningen,
myndighetsregleringen och sjavregleringen
som i extrema fal t.o.m. kan leda till att
projekten  misdyckas, trots att de
kommersiellt vardefulla projekten kunde
stdda de deltagande instansernas verksamhet.
Aven Europeiska kommissionen i samarbete
med samarbetsorganet for de myndigheter
som Overvakar  vardepappersmarknaden,
FESCO (Federation of Securities
Commissions) har identifierat omraden dér
harmonisering av lagstiftningen & nodvandig
for att utveckla den inre marknaden i Europa.
Viktiga. ma for den handlingsplan for
finansiellatjanster (Financial Services Action
Plan) som kommissionen godkdnde i maj
1999 &r att garantera en partimarknad for
vardepapper som omfattar hela Europa, att
utveckla en 6ppen och sdker detaljmarknad
for  vardepapper och att garantera
marknadens stabilitet. Nar det géler de tva

forsta malen intas en viktig position bl.a. av
de direktivforslag som har getts eller kommer
at ges gdlande prospekt som skal
offentliggdras nar vardepapper erbjuds till
allmanheten eller tas upp till handel pa en
reglerad marknad (nedan forslaget till
prospektdirektiv) och &ndring av rédets
direktiv 93/22/EEG om investeringstjanster
inom vardepappersomradet (nedan
investeringstjanstdirektivet) till att motsvara
den utveckling som &gt rum. Forslaget till
prospektdirektiv, som har getts den 30 mgj
2001, & inriktat pa att undanrGja de hinder
for  anskaffning av  kapital  Over
medlemsstaternas granser som fortfarande
existerar. Avskten med éandringen av
investeringstjanstdirektivet ar att skapa en
gemensam ram for reglerade vardepappers-
och derivatmarknader i medlemsanderna.
Forslaget till andring av
investeringstjanstdirektivet torde ges i bdrjan
av 2002. Ihop med dessa direktiv hor ocksa
ett stort antal andra direktivférdag som redan
har getts eller kommer att ges.

Syftet  med de direktivfordag som
kommissionen redan har gett och haller pa att
bereda ar att forenhetliga bestammel serna om
intréde pa en reglerad marknad som avses i
investeringstjanstdirektivet, kvarhdlande av
vardepapper pa marknaden och
uppratthallande av marknaden. | de géllande,
delvis fordldrade, direktiven finns det
betydande i regleringen beroende pa om det
& frédga om vérdepapper som upptas till
officiell  notering vid en fondbors,
vardepapper som redan & borsnoterade och
emittenter av sddana eller uppratthallande av
en bordista i forhalande till andra reglerade
och officiella handelsférfaranden. Redan nu
kan det man se at i de kommande
direktivfordag som |ngar i handlingsplanen
for finansiella tjanster & avsikten att avsta
fran denna indelning. | Europa och &ven i
Finland har man kunnat se att marknaden
utvecklas i en riktning dar den géllande
uppdelningen kan leda till  betydande
skillnader i marknadernas genomskinlighet,
stabilitet och tillférlitlighet beroende pa vem
som upprétthdller marknaden. Exempelvis i
forslaget  till  prospektdirektiv  utvidgas
skyldigheten att offentliggdra prospekt sa att
ett prospekt skall offentliggbras ndr man



ansoker om att vérdepapper skall tas upp till
handel pa en reglerad marknad som avses i
investeringstjanstdirektivet  obercende av
vem som upprétthaller marknaden eller om
vardepapper samtidigt  bjuds ut till
almaénheten.

2.2.3. Lagdtiftningeni utlandet

Sverige

| Sverige & definitionen av véardepapper
vilkas emittenter berérs av lagbestdmd
informationsskyldighet och som kan upptas
till handel pa en bors och pa en annan
auktoriserad marknadsplats mycket Gppen.
Pa dessa marknadsplatser kan handel
bedrivas med ala vérdepapper och andra
finansiella instrument som avses i lagen om
handel med finansiella  instrument.
Finansiella instrument som avses i lagen ar
vardepapper samt andra réttigheter och
skyldigheter som & avsedda att vara foremdl
for handel pa vardepappersmarknaden. Nar
olika véardepapper erbjuds pa grundval av
ndmnda lag och lagen om bérss och
clearingverksamhet, med undantag for
fondandelar, eller nér de upptas till handel pa
borsen skall ett prospekt offentliggéras som
beroende pa situationen godkanns av
antingen fondbdrsen eller den datliga
myndigheten Finansinspektionen. Emittenter
av vardepapper som ar foremd for handel
berors i enlighet med direktiven av
fortlGpande och regelbunden
informationsskyldighet ~nar det gdler
uppgifter som paverkar de emitterade
vardepapperens varde. Enligt den svenska
aktiebolagdagen kan inte andra an publika
aktiebolag erbjuda sina aktier till en vidare
krets till skillnad fran situationen i Finland.
Motsvarande begransning galer ocksa i
Norge och Danmark av de nordiska landerna.
Privata aktiebolags vardepapper kan inte
upptastill handel paen reglerad marknad.

Enligt lagen om bors- och
clearingverksamhet skall bdrsen Overvaka
handeln och kurshildningen vid bérsen och
se till att handeln sker i dverensstdmmelse
med lag och andra forfattningar samt med

god sed. Borsen skall enligt lagen ochsa ha
en disciplinndmnd med uppgift handlégga
drenden som gadler medlemmars och
emittenters Overtradelser av de regler som
gdler vid bérsen. Om misstanken om
regelbrott géller den som &ger en viss andd i
bérsen, har aven tillsynsmyndigheten rétt att
ta initiativ till att &rendet skall behandlas i
disciplinnémnden. Lagen innehdller ocksa
krav. pa erfarenhet och oavhangighet for
disciplinnéamndens medlemmar. Motsvarande
skyldighet att upprétthélla en disciplinnamnd
tillkommer inte andra  auktoriserade
marknadsplatser trots att &ven de kan ordna
handel med vardepapper som &r upptagna till
handel pa borsen. Verksamheten pa borsen
och andra auktoriserade marknadsplatser och
mediemmarnas réttigheter och skyldigheter
baserar sig till stor del pa deras omfattande
géalvreglering.
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Tyskland

Pa samma sétt som i Sverige & ocksa i
Tyskland de véardepapper Oppet definierade
betréffande vilka ett prospekt skall
offentliggoras nar de erbjuds till allmanheten
eller blir foremdl for handel pa borsen eller
ndgot annat organiserat handelsforfarande.
Varken den lag som géller prospekt som

skall uppréattas i samband med att
vardepapper  erbjuds  till  allménheten
(Verkaufsprospektgesetz) eller  borslagen

(Borsengesetz), som delvis gdller prospekt
som skall offentliggoras, definierar i sig
vardepapper, men i den lag som géller handel
med vardepapper (Wertpapierhandel sgesetz)
avses med vardepapper savd vanliga
vardepapper som aven andra vardepapper
som kan jamstéllas med vanliga véardepapper.
| synnerhet i borslagen konstateras att
bestammelser om véardepapper som kan
upptas till handd utfardas av férbundsstaten
paannat sétt an genom lag. Om ndgot sarskilt
undantag inte har foreskrivits gdler
skyldigheten att upprétta prospekt ala
vardepapper som blir foremal for handel.
Den som emitterar vardepapper som &r
foremd for handel pa bordistan (amtlicher
Handel) och handel pa annan en reglerad
marknad (geregelter Markt) berdrs av
fortlopande och regelbunden
informationsskyldighet. | Tyskland emitterar
inte privata aktiebolag (Gesellschaft mit
beschrankter Haftung, GmbH) aktier, trots
att en andel i ett bolag kan érvas och sdljas|i
enlighet med vissa formella krav.
Vardepapper i privata aktiebolag kan inte
upptas till handel pa en reglerad marknad.

Enligt bordagen skall en bors ha en enhet
(Handel stiberwachungsstelle), vars uppgift ar
att i enlighet med kraven fran varje
forbundsstats hogsta behdriga myndighet
(Borsenaufsichtsbehorde) Gvervaka handeln
och clearingverksamheten. Dessutom
innehdller lagen bestammelser om va av
enhetens chef, de inom enheten verksamma
personernas sAIni ng, enhetens uppgifter och
samarbete med myndigheterna
Borsenaufsichtsbehtrde kan ochsd meddela
foreskrifter om inréttande av
disciplinnamnder vid borserna och om
namndernas sammansattning och

verksamhet. S&dan har ochsa meddelats bl.a.
i Hessen.

Ocksd i Tyskland baserar sig marknads-
platserna verksamhet till stor del pa deras
egen sélvreglering som & noggrannare an
lag. | Tyskland kan en marknadsplats ordna
handel (Freiverkehr), betréffande vilken
upptagandet till handel, emittenterna av
vardepapper och verksamheten inte just
regleras i Iagen gdlande borserna
Verksamheten pa denna marknad baserar sig
pa& upprétthdllarens egen reglering, och de
forpliktelser som foljer direkt av lag
beréttigar den inte till stallning som handel
pa bordista eller en reglerad marknad Pa
Frankfurtborsen sker handeln pa denna
marknad i huvudssk med utlandska
vardepapper och warranter och den &r ocksa
det storsta handelssegmentet pa den
marknaden. | Tyskland verkar ata
fondborsar, ocksa dessutom fanns dar i

september 2000 sex sk. alternativa
marknadsplatser.

Frankrike

Ocksd i Frankrike & de finansiela

instrument som denna reglering géler
mycket lost reglerade. Enligt lag 96-957,
genom vilken flera géllande lagar éndrades,
ar finansiella instrument bl.a. vardepapper
som direkt eller indirekt beréttigar till eget
kapital och utbvande av rostrétt, olika
skuldinstrument, finansiella futurer och
darmed jamférbara vérdepapper som
emitterats med st6d av utldndsk lag. | de
foreskrifter  som  tillsynsmyndigheterna
meddelat med stdd av lagen, de alméanna
foreskrifter som meddelats av Conseil des
Marchés Financiers och de kompletterande
allménna beduten samt de foreskrifter som
meddelats av Commission des Opérations de
Bourses foreskrivs narmare om lagens olika
forpliktelser. | Frankrike berérs de som
emitterar vardepapper som a foremd for
handel pa en reglerad marknad av
regelbunden och fortldpande
informationsskyldighet i enlighet med
direktiven. Franska privata aktiebolag
(sociéte a responsabilité limitée, SA.R.L.)
kan inte emittera aktier och nér &garandelar
overfors skall de gamla agarna ge sitt



samtycke till dverforingar utanfor kretsen av

gamla &gare, vilka kan forhindra
overforingen. Denna péverkningsmdjlighet
finns inte vid familje- och
kvarl&tenskapsréttsiga fang. Privata

aktiebolags vérdepapper kan inte upptas till
handel paen reglerad marknad.

Enligt de foreskrifter som Conceil des
Marchés Financiers meddelat med stéd av
lagen skall franska marknadsplatser se till att
parterna foljer de bestémmelser och regler
som gdler verksamheten pa marknaden.
Né&rmare foreskrifter om denna tillsyn skall
tas in i marknadsplatsens regler. | Frankrike
finns inga bestdmmel ser om
disciplinnamnder som skulle upprétthallas av
fondborser.

Pa samma sitt som i Tyskland kan ocksa i
Frankrike en marknadsplats ordna handel dér
den som emitterar vardepapper inte berors av
lagens informationsskyldighet. En sddan &r
Marché Libre, som upprétthdlls av
Parishorsen som hér till Euronext. Dér
handlar man i huvudsak med sédana bolags
véardepapper betréffande vilka
verksamhetshistoriens langd eller bolagets
storlek inte uppfyller kraven pa en reglerad
marknad. Dessutom kan pa detta
marknadssegment bedrivas handel i hogst
sex manader med vardepapper som inte
langre & foremdl for handel pa de reglerade
marknaderna. | september 2000 hade
Frankrike férutom borsen en sk. aternativ
marknadspl ats.

Sorbritannien

I Storbritannien saknar
finansmarknadsl agstiftningen egentlig
definition av vardepapper och finansiella
instrument. | lagen om finansiella tjanster
och finansmarknaden (Financial Services
and Markets Act), som forvantas trada i kraft
i sin helhet vid arsskiftet 2001 — 2002 och i
vilken de bestammelser som ingér i gallande
lagar har kodifierats och uppdaterats och
genom vilken
finansmarknadsmyndigheternas befogenheter
och befogenhetsfordelning andras, innehaller
dock en definition av listade vardepapper och
investeringar. Enligt definitionen kan ett
listat vardepapper vara vilket instrument som
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helst som upptagits pa en officiell lista som
uppréithdlls av myndigheten. En investering,
betréffande vilken kompl etterande
foreskrifter har tagits in i en bilaga som
kompletterar lagen, kan vara vilken som helst
tillgang, rétt eller andel. Lagen och bilagan &r
inte utttmmande, utan i lagen har
finansministeriet  (HM ~ Treasury) getts
befogenhet att precisera definitionen pa
investering inom ramen for bestammelsernai
lagen och dess bhilaga Myndigheten,
Financial  Services  Authority  jamte
tillhdrande United Kingdom Listing Authority
(UKLA) har omfattande befogenheter att
meddela foreskrifter och anvisningar som
kompletterar och fortydligar lagen. De som
emitterar borsnoterade vardepapper berdrs av
foreskrifter om regelbunden och fortlépande
informationsskyldighet som Gverensstammer
med direktiven och som utférdats av UKLA
dler uppstéllts av respektive marknadsplats.
Ocksa bolag som har upptagits till handel pa
Alternative Investment Market och vilkas
vardepapper inte har upptagits pa den av
myndigheten upprétthdlina officiella listan
skall fullgdra regelbunden och fortlgpande
informationsskyldighet. Dessa bolag skall
tillstélla den som uppréthdller handeln
uppgifter som kan péverka vérdet av
vardepapper som de emitterat och dessutom
uppgifter som de maste offentliggéra med
stod av sin hemstats lagstiftning. Privata
aktiebolag (private companies limited by
shares, private companies limited by
quarantee) kan inte bjuda ut sina aktier till
almanheten eller f& dem upptagnatill handel
paen reglerad marknad.

Enligt den géllande lagen, Financial Services
Act 1986, skall erkdnda marknadsplatser och
clearingorganisationer (recognised
investment exchange, recognised clearing
house) ha tillréckliga arrangemang och
resurser fOr att Overvaka att deras regler fdljs.
Motsvarande villkor bibehdlls ocksa nér
Financial Services and Markets Act trader i
kraft i finansministeriets foreskrifter géllande

godkdnnande av marknadsplatser. Nar
arrangemangen och resurserna  bedéms
beaktar  tillsynsmyndigheten  Financial
Services Authority inte bara
tillsynsarrangemangen utan ocksa
marknadsplatsernas och
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clearingorganisationernas  disciplin-  och
appellationsnamndernas stédllning, roll och
forhallande till borsens forvaltning.

I Storbritannien baserar sig
marknadsplatsernas ~ verksamhet i stor
utstrackning pa deras egen reglering. De
erkanda marknadsplatserna kan ocksa ordna
handel som gdller vérdepapper vars
emittenter bertrs av forpliktelser som hérletts
ur och ansetts vara uppfyllda pa grundval av
den reglering som emittenterna iakttar i sina
hemstater. | Storbritannien fanns i september
2000 16 alternativa marknadsplatser utover
de sex erkdnda marknadsplatserna.

2.3. Beddmning av nuléget

Vardepapper smarknadsl agens
tillampningsomrade —

var depapper shegreppet
Véardepappersbegreppet i 1 kap. 2 8§

vardepappersmarknadslagen bestdmmer till
stor del lagens tillampningsomréde. De som
emitterar och andra som tillhandahaller
vardepapper som det innefattar berdrs av de
forpliktelser som lagen dagger och med de
vardepapper som det avser kan ordnasi lagen
avsedd offentlig handel med beaktande av de

regleringsfragor som hanfor sig il
begreppet.
V ardepappersmarknadslagens

vardepappersbegrepp har varit i kraft sa gott
som ofdrandrat dnda sedan lagen stiftades.
Samtidigt har  vardepappersmarknadens
storlek mangdubblats och dess struktur
forandrats. De enda éndringarna i begreppet
har varit att andelar i fondforetag har tagits
med i definitionen samt att privata
aktiebolags och andra &n publika 6msesidiga
forsakringshbolags aktier har uteslutits fran
den. Sdlunda har grunden for begreppet
forblivit oforandrad i mer an 10 arstid.

Nér véardepappersmarknadslagen trédde i
kraft var utlandskt agande fortfarande stréngt
reglerat. I 1 kap. 2 8§
vardepappersmarknadslagen avspeglas ocksa
klart de finansiella instrument som pa den
tiden var foremd for handel och som klart
uppdelades i vérdepapper i eget och
frammande kapital. Likasa hade den finska
vardepappersmarknaden fa utlandska

kontakter. Sedan dess har Situationen
forandrats. Det Okade utléndska égandet, den
Okade dlstansformedllngen och uppkomsten
av euroomradet har pa ett genomgripande
sétt forandrat marknadsstrukturen.
Utomlands har det ocksd utvecklats nya
finansiella instrument som & betydligt
mangsidigare an forr.  Samtidigt  har
vardepappersmarknadslagens
vardepappersbegrepp anda beskrivit
vardepappersmarknadens  relativt  enkla
produkter i eget och frammande kapital fran
Slutet av 1980 -talet.

Nér de internationella kontakterna fortsatter
att oka skarps konkurrensen pa marknaden.
For att haframgang i konkurrensen forutsatts
det att finansmarknaden blir méngsidigare
ocksa nér det géller de finansiella instrument
som omsdts da. For  den finska
vardepappersmarknaden kan det vara svart
att betrakta de nya finansiella instrumenten
som sadana véardepapper eler  en
kombination av dessa som avses i det
namnda lagrummet och som i stor
utstrackning indelas enligt indelningen i
sammanslutningarnas balansrékningar. For
at den marknad som regleras i
vardepappersmarknadslagen skall bli
mangsidigare & det alltsa skal att utveckla ett
flexiblare  vérdepappersbegrepp an  det
nuvarande. Samtidigt & det nodvandigt att
beakta de aspekter pa skyddet for placerarna
som de nya finansiella instrumenten fér med

sig.

Tillampningsonmr adet for lagen om handel
med standardiserade optioner och terminer
och erbjudandebegrénsningen

Enligt 1 kap. 1 8§ 1 mom. lagen om handel
med standardiserade optioner och terminer
tillampas den i enlighet med sitt namn pa
handel med standardiserade optioner och
terminer i optionsféretag enligt lagen. Med
stéd av 2 och 3 mom. tillampas den utover pa
verksamhet i optionsforetag dessutom pa
erbjudande till almanheten av andra derivat-
instrument &n sddana standardiserade optio-
ner och terminer som avses i lagen. Det
sagda betyder att tillampningsomradena for
vardepappersmarknadslagen och lagen om
handel med standardiserade optioner och



terminer delvis kan Gverlappa varandra.
Lagen om handel med standardiserade
optioner och terminer reglerar for nérvarande
utbver den verksamhet som &ger rum i
optionsforetag dessutom  tillhandahallandet
av andra standardiserade optioner och
terminer @n de som avsesi den lagen. Lagen
begransar  tillhandahdllandet av  andra
derivatinstrument &n  sddana som kan
jamstéllas med standardlserade optioner och
terminer beroende. pa & ena sidan vem som
erbjuder dem och & andra sidan foremalet for
erbjudandet. Enligt lagen f& andra &n
vardepappersformediare  erbjuda  icke-
standardiserade och darmed jamforbara
derivatinstrument  som  investeringsobjekt
endast till yrkesmassiga placerare, medan
ater vardepappersformediare far erbjuda alla
derivatinstrument till alla kunder oberoende
av sin yrkesmassighet. Dessutom ingdr i 5
kap. en bestdmmelse om att en arbetsgivare
far erbjuda sina nuvarande eller tidigare
arbetstagare aven andra derivatinstrument an
standardiserade optioner och terminer, om
deras underliggande egendom & en aktie i
arbetsgivarforetaget eler ett foretag som hor
till samma koncern. Fére den andring i
ndmnda erbj udandebegransni ng som
genomfordes 1999 fick alltsa inte andra an i
lagen avsedda standardiserade optioner och
terminer erbjudas som investeringsobjekt a
andra &n néringsidkare.

Avsikten med den ursprungliga
begransningen som tradde i kraft 1988 var att
begransa erbjudandet av sadana
derivatinstrument som investeringsobjekt &t
privatpersoner som ofta var forknippade med
riskhantering avseende enskilda
affarstransaktioner. Dylika avtal ansdgs
sakna den for privatplacerarna sa viktiga
likviditeten. Sdlunda kndts erbjudanden
riktade till privatplacerare endast till
derivatinstrument som var forema for handel
i optionsforetag, om det var fraga om
investeringsverksamhet. Av lagen och dess
motivering framgick att bestdmmelsen inte
hindrade att man pa sarskilt férhandlade
villkor ingick derivatkontrakt som avsdg
Overfoéring av den som risk som bars av en
avtalspart.

De olika investeringsobjekt som nu
tillhandahalls pa vardepappersmarknaden har
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forutom de traditionella vérdepapperens
egenskaper aven samma_egenskaper som
derivatinstrument. Som nagra exempel kan
ndmnas bl.a de sk. index- och
vmstandelslanen | dem & vardepapperets
avkastning pa samma sitt som i fraga om
derivatinstrument bunden till
vardeutvecklingen hos nagot objekt, t.ex. ett
index, en vé\rdepapperskorg eler dylikt.
Beroende pa till  vilken sdjkurs
vardepapperet i fraga sdljs, kan detta
derivatelement ocksa paverka det kapital som
erlagts for véardepapperet vid kop- eller
teckningstidpunkten och som aterbetalas nar
giltighetstiden utgar. Det kapltal som knutlts
till derivatelementet kan ocksd vara av sa
obetydlig storlek att det finansiella
instrumentet i sjdva verket inte als avviker
fran derivatinstrumentet. N& marknaden
internationaliseras kommer det dessutom ut
allt mera sddana vardepapper pa marknaden
som till sina viktigaste egenskaper motsvarar
traditionella derivatinstrument utan att de alls
& forbundna med nagot kapital eller ndgon
annan egendom som traditionellt forknippats
med vardepapper. Véardets utveckling i fraga
om dem kan vara bunden till nagot
vardepapper i bakgrunden, direkt till
emittentens eller dennes enhets
resultatutveckling  utan  koppling till
emittentens andra vardepapper och ofta utan
at innehavaren av det finansiella
instrumentet i fréga har andra réttigheter i
andutning till instrumentet an ratt till
prestation enligt dess villkor. Ofta & det
ocksa typiskt for dessa finansiella instrument
att innehavet av dem inte ger innehavaren
besittnings- eller residuaréttigheter som i
alménhet angluter sig till aktier och liknande
vardepapper.

Med beaktande av utvecklingen pa
marknaden och av de finansiella instrument
som & foremd for handel motsvarar den
erbjudandebegransning som foér narvarande
ingar i lagen om handel med standardiserade
optioner och terminer inte langre sitt
ursprungliga syfte. | séllet kan man
konstatera att den i onddan kan skada
vardepappersmarknadens  utveckling och
begransa den grupp av finansiella instrument
betréffande vilken man av grundad anledning
kan anta att det finns tillracklig efterfragan
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och utbud, dvs.
vardepappersmarknaden.

likviditet  p&

Vardepapper smarknadslagens
infor mationsskyl dighet for
Var depapper semittenter

Véardepappersmarknadslagen  dlagger  dem
som emitterar vardepapper som avses i lagen
och vissa andra instanser
informationsskyldigheter i anslutning till
emission av vérdepapper och offentlig handel
med dem. Enligt om skyldigheterna avser det
ogonblick d& vérdepapperen emitteras eller
den darpa foljande tiden jamte eventuell
borsnotering for offentlig handel enligt

véardepappersmarknadslagen kan
informationsskyldigheterna  uppdelas i
informationsskyl digheter géllande
vardepapperens primarmarknad respektive
sekundarmarknad.

P& primérmarknaden  for vardepapper

begransas emittentens skyldigheter da han
enbart bjuder ut vardepapper till almanheten
till skyldighet att upprétta och offentliggora
ett sadant emissionsprospekt som avses i
lagen. Enligt lagen & den som sitter
vardepapper i omlopp bland almanheten
eller som pa uppdrag skoter detta skyldig att
tillhandahalla tecknarna tillrécklig
infformation om de omstandigheter som
vasentligt paverkar vérdepapperens vérde
och att offentliggdra var véardepapperen kan
tecknas. Dessutom & den som till
almanheten erbjuder vardepapper skyldig att
offentliggora ett prospekt innan erbjudandet
trader i kraft och hdlla prospektet tillgangligt
for allmanheten under den tid erbjudandet ar
i kraft, i enlighet med vad som ndrmare
bestdms i lagen. For offentliggdrandet av
prospekt ansvarar utdver anbudsgivaren och
emittenten den som enligt uppdrag skoter
erbjudandet eller emissionen. Det finns ocksa
undantag frén denna allménna skyldighet.

Undantagen fran namnda
informationsskyldighet pa priméarmarknaden

finns i huvudsak | 2 kap. 3 8§
véardepappersmarknadslagen och [
finansministeriets beslut om
emissionsprospekt (905/1994), som
kompletterar  paragrafen. Enligt lagen

behtver emissionsprospekt inte uppréttas
utom nar vardepapper erbjuds till placerare.
Sélunda foreligger det ingen skyldighet att
upprétta emissionsprospekt tex. i en
situation dér ett vardepapper upptastill annan
offentlig handel som avses i lagen utan att
det samtidigt ordnas emission dler
forséljning. Nér vérdepapper tas upp pa den
borslista som avses i lagen skall ett prospekt,
i detta fall ett borsprospekt, dock uppréttas.
Pa grundval av 1 kap. 2 § 2 mom.
vardepappersmarknadslagen géller dessutom
skyldigheten att offentliggtra
emissionsprospekt inte als bl.a privata
aktiebolag. | lagen och det besdut om
emissionsprospekt som utfardats med stéd av
den finns det dessutom andra undantag frén
skyldigheten att offentliggora
emissionsprospekt. Dessa undantag baserar
sig pa radets direktiv 89/298/EEG om
samordning av kraven pa uppréttande,
granskning och spridning av prospekt som
skall offentliggoras nar overldtbara véarde-
papper erbjuds till almanheten (nedan
emissionsprospektdirektivet).

De som emitterar véardepapper som pa
sekundarmarknaden for vardepapper ar
foremdl for offentlig handel berdrs av sadan
regelbunden och fortlOpande
informationsskyldighet som avses i 2 kap.
5—10 a § vardepappersmarknadsiagen.
Enligt bestammelserna & en sadan
vardepappersemittent skyldig att regelbundet
offentliggora delarsrapporter, arsrapporter,
bokslut samt bokslutskommunikéer.
Dessutom skall emittenterna utan obefogat
dréjsmal informera om sddant som paverkar
vardepapperens varde samt om betydande
andringar i agandeforhallandena som kommit
till deras kédnnedom.

Emittentens informationsskyldighet ndr det
gdller sekundarmarknaden for vardepapper
baserar sig huvudsakligen pa de uppgifter
som emittenten §alv har om resultatet av
verksamheten. Bolagets ledning maste for att
kunna dra valgrundade dlutsatser om bolagets
ekonomiska  resultat och bolagets
ekonomiska stéllning fa information om hur
bolagets affarsverksamhet utvecklas.
Ytterligare krav pa detta stélls om agarbasen
ar omfattande och bolaget offentlig noterat.
Om &garbasen & omfattande vaxer avstandet



mellan affarsledningen och dgarna. Pa grund
av sin fortiopande kontaktyta har
affardedningen i almanhet ganska bra
uppfattning om laget betrdffande bolagets
affarsverksamhet, medan &garna som é&r
avskilda fran affarsedningen & tvungna att
lita pa bolagets officiella rapportering. |
vardepappersmarknadsl agstiftningen har
detta tagits som hornsten for bestammelserna
om informationsskyldighet. Ett bolag som
blivit foremal for offentlig handel skall utan
oskdligt drojsmdl offentliggora sitt bokslut,
sin deld&rsrapport och fortlopande andra
uppgifter som & &gnade att vasentligt
paverka vardepapperens varde.

Ett krav som finns inbyggt i lagens
informationsskyldigheter & att bolagets
forvaltning skall kunna félja med och
rapportera hur bolagets resultat och
ekonomiska stéllning utvecklas tillrackligt
snabbt och tillférlitligt. Detta antagande har
betraktats som sa galvklart att det inte finns
nagra sarskilda bestdmmelser om det. Under
senaste tid har det emellertid framkommit
fal dar som orsak till att skyldigheterna
forsummats har angetts att uppféljnings- och
rapporteringssystemen i bolag som just
borsnoterats inte har varit tillréckliga for att
klara av att uppfylla de informationskriterier
som stéllsi fraga om offentlig handel.
Vardepapper smarknadsl agens

infor mationsskyldighet gallande
placeringsfonder

Enligg 1 kap. 1 8§ 3 mom.
vardepappersmarknadslagen  bestdms om
sadan verksamhet dér allménheten erbjuds att
delta i gemensamma placeringar i
vardepapper i lagen om placeringsfonder.
Enligt 1 kap. 2 § vardepappersmarknadslagen
ar fondandelar och darmed jamforbara
anddlar i fondforetag dock sddana
vardepapper som avses i lagen. Av lagarnas
tillampningsomraden foljer att
vardepappersmarknadslagen skall tilldmpas
inte bara nar till allméanheten erbjuds sk.
slutna fonder som inte omfattas av lagen om
placeringsfonder utan ocksa t.ex. nar det
ansoks om att en Gppen placeringsfond som
hor till tillampningsomradet for lagen om
placeringsfonder skall tas upp pa
fondborsens bordista.
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Av det ovan sagda fdljer att man kan bli
tvungen att pa informationsskyldigheten for
placeringsfonder och fondforetag som hor till
tillampningsomréddet  for  lagen  om
placeringsfonder, inklusive prospekt och
regel bunden informationsskyldighet, tillampa
inte bara lagen om placeringsfonder utan
ocksa véardepappersmarknadslagen. Det &r
dock delvis en tolkningsfraga hur och i
vilken omfattning
vardepappersmarknadslagen kan tillampas |
dylika situationer. N&r det géller prospekt ar
Situationen i viss man klarare, men nar det
gdler den regelbundna
informationsskyldigheten &  Situationen
mycket Oppen. Som det nu & har man i
regleringen inte tagit klart stalning till hur
lagens bestémmelser om regelbunden och
fortiopande_ informationsskyldighet ~ skall
tillampas pa emittenter av savadl slutna som
Oppna placeringsfonder som upptagits pa
fondborsens bordista eller till ndgon annan
offentlig handel.

Handel med vissa emittenter s vardepapper

Bestammelserna i 1 kap. 2 § lagen om
aktiebolag tillsammans med 3 kap. 16 §
vardepappersmarknadslagen  hindrar  for
ndrvarande att det utvecklas en organiserad
sekunddrmarknad for privata aktiebolags
vardepapper. Detta & en foljd av de
lagandringar som genomfordes 1997 da man
i huvudsak siktade pa att genomféra de
bolagsréttsliga direktiven inklusive radets
andra bolagsréttsliga direktiv 77/9L/EEG i
Finland. De begransningar som
lagéndringarna medforde har varit &gnade att
styra handeln med privata aktiebolags
vardepapper till marknader som i férhallande
till den vardepappermarknadslagen reglerade
marknaden & mindre genomskinliga och dér
placerarna bl.a. inte har haft nagon
information om vérdepapperens gangse varde
eller om andra med tanke pa handeln
vasentliga omstandigheter. Om ett privat
aktiebolag har velaa forbéttra sna
finansieringsmajligheter genom  att  bli
forema for sddan offentlig handel som avses
vardepappersmarknadsagen har det varit
tvunget att bli ett publikt aktiebolag med
tillhdrande skyldigheter att lamna uppgifter



16

och kapital- och andra kostnader samt ansluta
sina aktier till ~vardeandelssystemet. |
praktiken kan kostnaderna for detta vara sa
stora att det att bli foremd for ett
handelsforfarande inte &r ett reellt aternativ
for alla sma och mellanstora foretag.

Motsvarande verkningar som i gélva verket
hindrar en organiserad handel har
vardepappersmarknadslagens bestdmmel ser
med avseende pa utlandska vardepapper. Att
ett utlandskt bolags vérdepapper tas upp pa
fondborsens bordista eler till ndgon annan
offentlig handel som avses i lagen medfor
olika skyldigheter =~ som beror pa
vardepappersmarknadsagen for det bolag
som emitterat dem och for vissa andra
instanser. S&dana andra instanser &
emittentens ledande och andra personer som
kan sitta inne med icke-offentliggjorda
uppgifter som sannolikt paverkat
vardepapperets varde. Priméra skyldigheter
som aaggs emittenten och aktiedgare pa
grund av handeln & regelbunden och

fortlopande  informationsskyldighet ~ for
emittenten enligt 2 kap.
vardepappersmarknads agen,

flaggnlngsskyldl ghet, skyldighet att
upprétthalla et insynsregister och

offentlighet for vissa vardepappersinnehav
enligt 5 kap. samt aktiedgares kdpeanbuds-

och inlésningsforfaranden enligt 6 kap.
Dessa skyldigheter, som i sSg &
vardepappersmarknadslagens viktigaste

dement for att skydda placerarna, kan leda
till att utléandska bolag anser att de inte har
tillrécklig nytta av en borsnotering i Finland i
forhdllande till de kostnader det medfor att
uppfylla dessaforpliktel ser.

Betraffande utlandska vardepapper maste
man dessutom beakta att finlandska placerare
redan nu kan delta i omfattande handel med
utlandska bolags vérdepapper pa utlandska
marknadsplatser t.ex. genom att utnyttja de
handel slGsningar som
vardepappersformediarna tillhandahaller med
hjdlp av modern informationsteknik. Denna
handel medfér emellertid inte de skyldigheter
som anges [ den finska
vardepappersmarknadslagen for de utléndska
bolagen, utan bolagen iakttar endast
lagstiftningen i det land dér de &
borsnoterade. Skyddet for placerarna anses i

dylika situationer bli tillgodosett genom de

forpliktel ser som aaggs
vardepappersférmedlare i 4 kap.
vardepappersmarknadd agen.

Forbud mot parallelinotering

Som det & nu forbjuder 3 kap. 12 §
vardepappersmarknadslagen andra  an
fondbdrsen att ordna offentlig handel som
avses i lagen med vardepapper som &
upptagna pa fondborsens bordista Med
andra ord kan fondblrsen uppta et
vardepapper som finns pa borslistan ocksa
till annan offentlig handel som den ordnar,
samtidigt som andra instanser som enllgt
lagen kan ordna verksamhet som konkurrerar
med dessa listor och som ordnas endast pa
samma villkor inte far gora sa. Motsvarande
forbud rader inte i fréaga om annan offentlig
handel som ordnas av fondborsen an i fraga
om vardepapper som & foremd for handel
pa bordistan. De andra instanser som enligt
lagen kan ordna i lagen avsedd annan
offentlig handel &n handel pé borslistan &r i
huvudsak kreditinstitut och
vardepappersforetag. For dem géaler dock
delvis tom. drangare regler an for
fondborsen betraffande villkoren for att fa
inleda verksamhet och den soliditet som skall
upprétthallas under verksamhetstiden och de
forfaringssétt som skall iakttas i forhdllande
till kunderna.

Syftet med namnda forbud mot parallelino-
tering har varit att koncentrera likviditeten i
friga om handeln med véardepapper pa
bérdistan till bordistan. Detta har varit
majligt [ enlighet med
investeringstjansdirektivet utan att direktivet
andd har kravt detta. Dessutom bygger
bestdmmelsen pd den tanken att listorna
bildar av varandra oberoende lividitetspooler
utan att avseende fasts vid hela
vardepappersmarknaden. Bestdmmelsen som
delvis forbjuder parallellnotering har tagitsin
i lagen vid en tidpunkt da den finska
vardepappersmarknaden var betydligt mindre
an vad som nu &r fallet.

Myndighetsfaststéllel se av marknadens
galvreglering



Helsingfors Bors och V érdepapperscentralen,
som hor till HEX-koncernen, reglerar i hog
grad sjdlva marknaden. Helsingfors Bors har
koncession inte bara for fondbors utan ocksa
for optionsféretag. Vardepapperscentralen
har koncession for bade clearingorganisation
och  vérdepapperscentral. Dessa galv-
reglerande sammanglutningars regler skall
faststéllas av finansministeriet innan de kan
tillampas. Férutom de myndighetsfaststallda
reglerna har  dessa  géalvreglerande
sammanglutningar ocksd meddelat  annan
reglering som géller for deras parter men
som inte faststélls av négon myndighet.

Det nuvarande forfarandet for faststéllelse
har regler har i praktiken visat sig vara en rétt
tungrodd process. | synnerhet forfarandet for
faststdllande av fondbdrsens regler och
reglerna for annan offentlig handel har
upplevts som mycket tungt. Detta darfor att
finansministeriet  férutom  reglementena
faststéller &ven reglerna for handeln pa
listorna. Reglementena innehaller centrala
foreskrifter om upptagande pa listorna,
emittenternas  informationsskyldighet och
borsens verksamhet medan reglerna for
handeln i forsta hand innehdller foreskrifter
gallande handel ns tekniska gang.

Ett forfarande som & synnerligen tungt ur
myndighetssynvinkel & faststéllandet av
optionsféretags reglementen jamte bilagor.
Bilagorna innehdller forteckningar over
underliggande egendomar dar de
underliggande egendomar som &r foremal for
handel raknas upp tillssmmans med andra
tekniska produktbestammelser. | praktiken
leder dock det att ett eller nagra bolags namn
fogas till forteckningen utan att andra
bestammelser @ndras till att finansministeriet
maste begdra utldtande av inte bara
finansinspektionen utan ocksa av de bolag
som @mnar bli underliggande egendom. Om
man som underliggande egendom @mnar ha
masskuldebrev  eller  ndgon  annan
kapitalforbindelse, maste ministeriet begara
utldtande av inte bara finansinspektionen
utan ocksd Finlands Bank. Om den
underligganden egendomen & €, maste
ministeriet begéra utldtande forutom av fi-
nansinspektionen aven av
e marknadsmyndigheten.

17

Vissa skyldigheter och réttigheter for
fondborser, clearingorganisationer,
optionsforetag och vardepapper scentral er

Lagbestammelserna gadllande de
gavreglerande sammandutningarna  har
beretts under olika tider, vilket har lett till att
bestammelserna delvis har olika innehall.
Den viktigaste dylika bestammelsen gallande
de galvreglerande sammanslutningarna ar
deras anmal ningsskyldighet till
finansinspektionen, nér ndgon av deras parter
har handlat i strid med de bestdmmelser som
gdler deras verksamhet. Motsvarande
skillnad foreligger i fréga om skyldigheterna
for fondborsen och andra som ordnar
offentlig handel vad géller tillracklig och
tillforlitlig egen tillsyn Over verksamheten.
En viktig rétt for de géavreglerande
sammanslutningarna som awvviker betydligt
for olika géalvreglerande sammanslutningars
del & rétten att bevilja réttigheter for parter
som deltar i den verksamhet de bedriver.

Tillsynen 6ver marknadens sélvreglering

Pa grundval av vérdepappersmarknadslagen,
lagegn om handel med standardiserade
optioner och terminer och lagen om
vardeandelssystemet  Overvakas att  de
gavreglande sammanglutningarnas,  for
nérvarande Helsingfors Bors och
Vardepapperscentralen, reglering iakttas av
finansinspektionen och dessutom av de
galvreglerande ssmmand utningarna sjava. |
praktiken & den dagliga tillsyn Over att
gélvregleringen  iakttas som  dessa
sammanglutningar utbvar en dd av
affarsverksamhetsorganisationen medan
bolagens styrelser direkt med stdd av lag béar
ansvaret for att verksamheten ordnas.

Det bestdms inte ndrmare i lag om tillsynen
Over att galvregleringen iakttas eller om den
disciplin som hanfor sig till tillsynen over att
gavregleringen iakttas men vid HEX-kon-
cernen finns en disciplinnamnd for bl.a
disciplinfragor som ocksa har utfardat avtals-
baserade pafdljder for parter.
HEX-koncernens moderbolag HEX Abp har
meddelat att man gjort utredningar med tanke
pa en eventuell bordistning. Detta kan leda
till att bolagets dotterbolag i fortséttningen
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aven Overvakar att dess moderbolag iakttar

den regelbundna  och fortidpande
informationsskyldi ghet som dligger
emittenter pa grund av

vardepappersmarknadslagen, vilket kunde
leda till att &ven moderbolaget blir foremal
for ett disciplindrende, om man anser att det
Overtrétt bestdmmelserna. | teorin, och aven i
praktiken, kan detta innebd&ra en
intressekonflikt, eftersom moderbolaget anda
styr dotterbolagens verksamhet.  En
intressekonflikt kan ocksa uppstai fall dar de
gélvreglerande sammanslutningarna
overvakar verksamheten i andra bolag som
hor till samma koncern, sasom en till
koncernen hérande cleari ngmedl ems eller
kontoférande instituts verksamhet.
Dessutom, nar det &r frdgaom fortroendet for
marknaden, racker inte enbart med att nagon
oréttvis behandling inte &ger rum i praktiken,
utan man méaste ocksa beakta hur saker och
ting ser ut utifran. En intressekonflikt av
motsvarande typ kan sdlunda foreli ggaaveni
en situation dar foremal for disciplinatgarder
blir en part som & av stor betydelse for den
instans som ansvarar for tillsynen och
disciplinen, t.ex. en vardepappersemittent
som ar viktig for dess afférsverksamhet.

3. Propositionens mal och de
viktigaste forslagen

3.1. Ma&l och medd

En viktig framgangsfaktor for den finska
vardepappersmarknaden inom det
féranderliga europeiska finansmarknadsfaltet
& dess formaga att férutsaga vilka andringar
som kommer att intréffa pa andra stéllen och
att reagera pa dem. Ett viktigt sit att
vidareutveckla denna flexibilitet & att

forbéttra marknadens internationella
konkurrensformaga genom att framja dess
inhemska och internationella

konkurrensforutséttningar.

| Finland styrs en adlt stérre del av
tillgangarna till vardepappersmarknaden. Till
detta har medverkat inte vara marknadens
relativa flexibilitet utan ocksd bl.a. de
andringar som géllt placeringen av
pensionsmedel samt privatpersoners okade
avkastningsforvantningar i frdga sina

investeringar. Privatpersoner har i alt hogre
grad borjat betrakta sinainvesteringar som en
mojlighet att forbereda sig pa forandringar i
den framtida livssituationen. De extra
tillgdngar som pa detta satt strommat till
vardepappersmarknaden har samtidigt gett
foretagen mangsidigare majligheter  an
tidigare att skéta sin finansiering.

Placerarnas och foretagens utvecklade behov
och den sdlunda 6kade konkurrensen mellan
dem som t|IIhandahaIIer tjanster samt ovriga
forandringar pa marknaden i hemlandet och
utomlands gor det nédvandigt att omvérdera
bestdmmelserna om  marknadsparternas
stéllning. For narvarande styr regleringen i
vardepappersmarknadsiagen och de till den
nara andutna lagarna verksamheten pa
vardepappersmarknaden sa  att den &
borskoncentrerad, och andra aktorer &r till
stora delar beroende av denna centrala aktor.
N&r den centrala akttrens affarsverksamhet
eventuellt férandras i och med bdrsnotering
och agarbasens utvidgning samt de sporrande
system for |ledningen och de anstéllda som &r
utmarkande for borsbolag sa att man i alt
hogre grad borjar stréva efter vinst, Gverfors
kosnaderna  for de eventuellt okade
kapitalavkastni ngskraven for de tjanster som
man producerar pa andra som erbjuder
tjanster och som anvander sig av dess tjanster
och pa deas kunder, om dessa
tillhandahallare av tjanster inte har likadana
mojligheter att svara pa den centrala aktorens
avgdranden. Réttvisa
konkurrensforutséttningar  for  alla  som
tillhandahaller tjanster & &gnade att dampa
denna utveckling genom de medféljande
konkurrensm¢jligheterna. Att
vardepappersmarknadens verksamhet
koncentreras till en enda aktor okar ocksa de
risker som &r forenade med verksamheten pa
marknaden.

Samtidigt som man ser till
vardepappersmarknadens internationella
konkurrenskraft genom att Oppna upp dess
mdjligheter och den nationella konkurrensen
genom att ge dem som tillhandahdller tjanster
réttvisare verksamhetsmdjligheter, & det
nodvandigt att minska den finska vérdepap-
persmarknadd agstiftningens nationella
sirdrag, vilka trots marknadens Okade
modjligheter kan skada dess utveckling.



3.2. Deviktigaste forslagen

| propositionen foredds andringar i
vardepappersmarknadslagen, lagen  om
handel med standardiserade optioner och

terminer, lagen om véardepappersforetag,
lagen om placeringsfonder, lagen om
finansingpektionen samt  lagen  om
vardeandelssystemet och  lagen om

vardeandelskonton. For att syftet med dessa
lagandringar skall nas maste ocksa lagen om
aktiebolag, lagen om forsakringsforeningar
(1250/1987) och drafflagen  (39/1889)
andras.

I propositionen foredas att
vardepappersmarknadsl agens
vardepappersbegrepp skall andras, vilket har
verkningar inte bara a
vardepappersmarknadslagens ovriga innehall
utan ocksd pa den dartill andutna
lagstiftningen, i synnerhet lagen om handel
med standardiserade optioner och terminer.
Genom andringen forstker man framja
vardepappersmarknadens  utveckling och
internationella konkurrenskraft. Det foreslas
at det gdllande véardepappersbegreppet
andras sa att det blir smidigare, vilket framjar
ibruktagande av och handel med de nya
finansiella instrument som utvecklats och
kommer att utvecklas pa den inhemska och
utle'llnd(sjka vardepappersmarknaden aven i
Finland.

Den foreslagna andringen av
vardepappersmarknadslagens
vardepappersbegrepp forsétter ocksa

vardepappersemittenterna i en réttvisare
stéllning, eftersom den foreslagna andringen
leder till att den gdlande lagens undantag,
som bestams pa grundval av emittentens
bolagsform, forsvinner. Den gédlande
vardepappersmarknadslagen tillampas bl.a
inte pd Situationer dar privata aktiebolag
erbjuder vardepapper till alméanheten. Detta
trots att bl.a privata aktiebolag erbjuder
allmanheten vardepapper som kan betraktas
som investeringsobjekt, p& samma sétt som
andra emittenter. | propositionen foredas att
dessa undantag slopas i syfte att forbéttra
nivén pd skyddet for placerarna. Samtidigt
beaktar propositionen anda de situationer dar
alménheten erbjuds vérdepapper och dar
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avvikelser fran lagens forpliktelser &

motiverade, oberoende av emittentens
bolagsform.

Eftersom andringen av
vardepappersmarknadsl agens

vardepappersbegrepp leder till att lagen skall
tillampas &ven bl.a. pa situationer dar privata
aktiebolags vardepapper bjuds ut, foresas att
begransningarna av handeln med privata
aktiebolags vardepapper skall luckras upp.
Enligt propositionen skall handel med dylika
vardepapper fortfarande inte kunna bedrivas
som sddan offentlig handel som avses i
vardepappersmarknadslagen, men  handel
skal vara mgjlig inom andra yrkesméassigt
ordnade  handelsforfaranden som &
tillgangliga for allménheten. Aven utlandska
vérdepapper skall pa ett smidigare sétt an for
narvarande kunna vara foremal for ett sadant
handel sforfarande.

Fordaget om att skapa ett nytt, reglerat
handelsforfarande styr handeln med de
vardepapper som kan vara foremal for det till
mera likvida och genomskinliga marknader
som sdledes for mera skyddade med tanke pa
placerarna. Syftet med propositionen &r anda
inte att styra handeln med de vardepapper
som redan nu &r forema for offentlig handel
enligt lagen till de andra handelsforfaranden
som nu foredds pa grund av de centrala
skillnadernai fréga om regleringen.

Den féredagna andringen av véardepappers-
marknadslagens vérdepappersbegrepp med—
for behov av att begransa tillampningsomra-
det for lagen om handel med standardiserade
optioner och terminer sd att lagen i
fortsdttningen skall tillampas endast pa
verksamhet inom sadana optionsforetag som
avses i den. Dessutom leder andringen till att
erbjudandebegransningen gdlande andra an
standardiserade och med dem jamstéllbara
derivatinstrument slopas i lagen om handel
med standardiserade optioner och terminer.
Propositionens fordag till andring av lagen
om vardepappersforetag begransar emellertid
fortfarande yrkesmassigt tillhandahdllande av
sadana derivatinstrument till allmanheten till
tillhandahdllare av tjanster som har
verksamhetstillstdnd ~ och  berérs  av
accentuerad omsorgsplikt med avseende pa
skyddet for placerarna.

| propositionen foresas att den inhemska och
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utléndska konkurrensen mellan dem som
tillhandahaller tjanster pa vardepappersmark-
naden skall t6ka. Konkurrens beframjas i
fordaget forutom genom ovan ndmnda
andring av  vérdepappersmarkandslagens
vardepappersbegrepp ocksa framfor alt av
att mojligheten att som foremal for i lagen
avsedd annan offentlig handel uppta
vardepapper som finns pa borslistan i lagen
utstracks aven till andra som ordnar offentlig
handel &n fondborsen. Andringen &
betydande eftersom den Gppnar majlighet for
andra som tillhandahaller tjanster med stod
av koncession enligt kreditinstitutslagen efler
verksamhetstilistand ~ enligt  lagen om
vardepappersforetag att tillhandahalla handel
med bdrsvardepapper pa samma villkor som
fondborsen har enligt gdllande lag. For att
forhindra eventuella negativa effekter av de
Okade marginaer for likviditeten inom den
offentlig handeln som fdrdaget eventuellt
asamkar foreslas i propositionen  att
bestdmmelserna om  insamling  och
offentliggdrande av uppgifter om offentlig
handel preciseras.

En konkurrensframjande atgard som ingar i
propositionen & ocksa fordaget till andring
av bestdmmelserna om fondbdrsens och
optionsforetagets parter. Namnda férdag ger
i synnerhet dem som ordnar offentlig handel
med vardepapper smidigare mojligheter att
skaffa nya handelsparter. De andringar som
galler parter gor det ocksa mgjligt att pa ett
smidigare sétt som handelsparter godkanna
ocksa direkta parter. Innehallet i forslagen
gdlande handel sparter foljer de
bestdmmelser som redan tidigare antagits i

friga. om  clearingmedlemmar  och
kontoforande institut inom
vardepappershandelns  clearingverksamhet

och forvaringen av vardepapper i form av
vardeandelar.

Forutom de reformer som géller forbéttrade
forutséttningar att ordna offentlig handel med
vardepapper och beviljandet av réttigheter
for parter innehaller propositionen dessutom
forslag som effektiverar den tillsyn som
utbvas av dem som & verksamma pa
vardepappers- och  derivatmarknaden. |
propositionen foredas att fondborsen, den
som ordnar annan offentlig handel en
clearingorganisation och

vardepapperscentralen i sina av  myn-
digheterna faststdllda regler skall ha
foreskrifter om de arrangemang som man har
vidtagit for att fullgbra sin lagbestamda
tillsynsuppgift. Nér propositionen bereddes
diskuterades ochsa bl.a. en narmare reglering
pa lagniva gélande disciplinnamnder, men
man stannade anda for att i propositionen
foredd bestammelser om att namare
foreskrifter om tillsyn pa eget initiativ skall
tas in i namnda sammansluttningarnas
gdvreglering. Reglering pa lagniva kan i
detta skede ha forstelnande effekter pa
tillsynsarrangemangens utveckling.
Utvecklingen foljs med tanke pa eventuella
senare | agstiftningsatgarder.

4. Propositionens verkningar

4.1. Ekonomiska verkningar

De viktigaste verkningarna av de andringar
som foreslas i propositionen hanfor sig till
vardepappersmarknadens internationella
konkurrenskraft och framjande av de interna
konkurrensbetingelserna, vilka forbéttrar
forutséttningarna for att
vardepappersmarknaden skall bdrja fungera
effektivare.  Forslagen  orsskar  inga
betydande maétbara direkta kostnader for
aktorerna eller myndigheterna. Det & svart
att uppskatta verkningarna darfor - att
erfarenheterna av motsvarande reformer i
andra lander inte kan utnyttjas direkt pa
grund av skillnaderna i den nationella
regleringen och skillnaderna mellan de
finansiella systemen.

Propositionens atgérder i syfte att framja den
interna konkurrensen pa marknaden kan
allmant taget antas ha dampande effekter pa
kostnaderna for investerandet genom att
konkurrensen  okar. Savd  emittenter,
yrkesméassiga placerare som smaplacerare
drar nytta av detta Om dessa verkningar pa
konkurrensen forverkligas pd oOnskat sétt
framjar det omsattningen, vilket kan sénka de
s.k. likviditetskostnader som hanfér sig till
investerandet.

En utgangspunkt for propositionen ar att de
mangsdlgare verksamhetsmdjligheterna
ocksa forbéattrar foretagens
verksamhetsbetingelser och forutséttningar



att stérka sin ekonomiska stallning. Nyttan av
detta kan antas komma ala aktorer till del,
emittenterna som skaffar finansiering pa
marknaden, foretagen som tillhandahdller
investeringstjanster, marknadsplatserna samt
placerarna. Det & dock mycket svart att
uppskatta dessa verkningar nér man beaktar
den strukturomvandling som aven i Gvrigt &
pa gang pa marknaden. Dessa verkningar ar
till stor del beroende av marknadsparternas
egna atgarder efter att lagstiftningen trétt i
kraft. Propositionen  enbart  skapar
konkurrensmajligheter, den ger inte upphov
till konkurrens.

De férdag som hanfér sig till andringen av
s alvregleringsproceduren minskar
kostnaderna for fondborsen, dem som ordnar

annan offentlig handel,
clearingorgani sationen och
vardepapperscentralen till den del som
myndighetsprocedurerna i andutning till

deras galvreglering krymper. Det behov av
att utveckla gavregleringen som direkt foljer
av propositionen kan dock kortvarigt orsaka
Okade kostnader for de géalvreglerande
sammanslutningarna.

Andrlngen av vardepappersbegreppet gor att
bl.a. privata aktiebolag borjar omfattas av
vardepappersmarknadsiagens
tillémpningsomréde. Detta betyder att nér de
erbjuder sina véardepapper till almanheten
skall de i regel offentliggora et
emissionsprospekt enligt lagen.
Offentliggorande av ett em|SS|onsprospekt
utan  koppling  till  borsnotering
vardepapperen & dock inte i sig nagon
betydande utgiftspost med beaktande av
skyddet for placerarna, och effekten minskas
ytterligare av undantagen i fraga om
offentliggdrandet av prospekt. [
propositionen  foredds  dessutom  att
skyldigheten att offentliggtra borsprospekt
skall utvidgas till att gélla alla de situationer
dér vardepapper tas upp till offentlig handel.
Nufértiden uppréttas det | regd ett
borsprospekt eller ett emissionsprospekt som
uppfyller kraven pé& borsprospekt over
vardepapperet och dess emittent nar
vardepapperet upptas till handel pa bordlistan
dler till annan offentlig handel. De
situationer dér négot prospekt inte har behovt
uppgoras och dér de inte heller har uppgjorts
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har varit sdllsynta. Det kan alltsd konstateras
att namnda krav inte just okar kostnaderna
for en borsnotering.

Med tanke pa de ft‘)reﬁlagna andringarnas
effektiviserande inverkan pa marknaden &r
det viktigt att forutsdttningarna for —att
bibehdlla och uppratthalla det finansiella
systemets stabilitet inte dventyras samtidigt. |

synnerhet  propositionens  forslag om
myndigheternas mdjligheter att  kréva
andringar [ de galvreglerande

sammanslutningarnas regler och den partiella
utvidgningen av tillsynsmyndigheternas
befogenheter nar lagarnas
tillampningsomréden utvidgas & &gnade att
effektivera myndigheternas mojligheter att
agera nar alvarliga stérningar upptrader och
i praktiken trygga forutséttningarna for en
effektiv tillsyn.

Propositionens fordlag till annat yrkesmassigt
ordnat handelsforfarande som éar tillgéangligt
for almanheten, nytt vardepappersbegrepp i
vardepappersmarknaddagen och andring av
lagen om vérdepappersforetag kan beroende
pa maknadsparternas  aktivitet ~ oka
finansinspektionens arbete, men
kostnadseffekterna & svéra att uppskatta.
Detta darfor att tillsynen som hanfor sig till
reformerna & en del av den Ovriga tillsyn

som riktas till verksamheten. De
merkostnader som skal  betdas av
finansingpektionens  tillsynsobjekt ~ och

vérdepappersemittenterna uppskattas sélunda
inte bli betydande.

Propositionen  har  just inga direkta
verkningar pa den offentliga ekonomin.
Vissa statsekonomiska verkningar hanfér sig
till  proceduren for faststéllelse av
marknadens sdvreglering, som det foresas
att lattas upp jamfort med nuléget.
Propositionen har inga verkningar pa
kommunal ekonomin.

4.2.  Ovrigaverkningar

Proposmonen har inga direkta verkningar i
fraga om organisation eller personal och inte
heller nagra arbetskraftspolitiska verkningar.
Propositionen har inga miljokonsekvenser
och inga verkningar fér medborgarnas
stallning eller jamlikhet.
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5. Beredningen av propositionen

Propositionen har beretts som tjansteuppdrag
vid finansministeriet. Under arbetets gang
har tva interna tjanstemannaarbetsgrupper
sammantrétt vid finansministeriet.
Arbetgrupperna har hort justitieministeriet,
Finlands Bank, finansinspektionen, Finska
Fondhandlareféreningen rf, HEX Abp samt
Bankforeningen i Finland rf.

Utldtande om propositionen har begérts av

handels- och industriministeriet,
justitieministeriet, social- och
hal sovardsministeriet, arbetsministeriet,
Finlands Bank, statskontoret,

finansinspektionen, forsakringsinspektionen,
konkurrensverket, konsumentverket,
energimarknadsverket, Kommunfinans Abp,
Finska Fondhandlareféreningen rf,
Centralhandelskammaren, Foreningen CGR
rf, Aktiespararnas Centraforbund  rf,
Andelsbankscentralen — ABC Andeldag,
Paikallisosuuspankkiliitto, Finlands

Advokatforbund r.f., Bankforeningen i
Finland rf, Finlands Fondférening rf, Finska
Forsakringsbolagens  Centralférbund  rf,

Foretagarnai Finland rf, Sparbanksforbundet
rf, Industrins och Arbetsgivarnas
Centralférbund rf och HEX Abp. Alla dessa,
utom handelss och industriministeriet,
Kommunfinans Abp, Aktiespararnas
Centralférbund,  Paikallisosuuspankkiliitto
och Foretagarna i Finland rf avgav ocksa
utldtande. Utldtande i saken har dessutom
avgetts av Lahivakuutusryhmaén Keskudliitto,
Forsakringskassef 6reningen och
Energibranschens Centralforbund  Finergy
och Esbo Elektriska Abp. De erhdlna

utldtandena har i huvudsak understétt
propositionens huvudsakliga ma och medel.
Finansministeriet har ocksa ordnat tva
diskussionsméten om saken i juni 2001.

| propositionen har dessutom beaktats den
lagberedningspraxis som riksdagens
grundlagsutskott foreslagit for riksdagen i sitt
betankande (GrUB 10/1998) och som
forutsétts i riksdagens svar pa regeringens
proposition med  fordag il ny
Regeringsform for Finland (RSv 262/1998
rd), dar respektive ministeriums behdrighet i
lagforslagen anges med hjélp av ministeriets
namn och inte genom det oklara begreppet
" vederborande ministerium”.

6. Andra omstandigheter som
inverkat pa propositionens innehall

Till riksdagen avldts en proposition med
fordag till lag om andring av lagen om
Overlatelseskatt (931/1996) dar det foreslas
att bestammelserna om o6verlatelseskatt for
vardepappersoverlatelser  skall  andras.
Namnda proposition och denna proposition
har dock utarbetats s att de kan behandlas
och de foredagna lagarna trada i kraft
oberoende av varandra.

Dessutom avlats till riksdagen en proposition
med fordag till lagar om é&ndring av
kreditinstitutsagen och av vissa lagar som
har samband med den, som ocksa innehdller
andringar i lagen om véardepappersforetag, i
synnerhet 16 8 Namnda proposition och
denna proposition har dock utarbetats sa att
de kan behandlas och de férslagna lagarna
tradai kraft oberoende av varandra.
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DETALIJMOTIVERING

1. Lagforslag

11. Lagom éndringav
véar depapper smarknadslagen

1 kap. Allmanna stadganden

2 8. Det foreslas att paragrafen andras. | det
inledande stycket i fordaget till 1 mom. har
till skillnad fran nuléget intagits allmanna
kannetecken pa vardepapper som omfattas av
vardepappersmarknadsl agens
tillampningsomréde. Det foredds  att
vardepappersmarknadslagen skall tilldmpas
pa vardepapper som & omsattningsbara och
som har satts eller sdtts i omlopp bland
dlménheten tillsammans med flera andra
vardepapper som utfardats 6ver likalydande
réttigheter.

En alméan  férutsdttning  for  att
vardepappersmarknadslagen skall tilldmpas
& fortfarande att det bevis det & fraga om
har de almanna kannetecknen pa ett
vardepapper. Inom privatrétten avses med
vardepapper vanligtvis en handling vars
besittning & ett villkor for att man skall
kunna utdva den rétt handlingen anger.
Avsikten & dock inte att begransa lagens
tilldmpning endast till vérdepapper som
fysiskt innehas av agarna. For att lagen skall
tillampas récker det att &garen har mdjlighet
att fa fram ett bevis pa sitt innehav, t.ex. ett
aktiebrev eller kontoutdrag eller ndgot annat
sadant bevis pa hans vardeandelskonto eller
ndgot annat forvaringssystem dé  hans
innehav &r noterat. Ett sadant bevis kan ocksa
vara t.ex. ett interimsbevis som noteras pa
vardeandelskontot och som omvandlas t.ex.
till aktier nér aktiekapitalet registreras.

Enligt fordaget skall
vardepappersmarknadslagen gdla
vardepapper som & omséttningsbara. Med
detta avses i fordlaget i forsta hand att den
som forvarvar vardepapper skyddas med stéd
av bestdmmelserna om I6pande skuldebrev i
lagen om skuldebrev (622/1947) eller andra
motsvarande bestammelser. Exempelvis pa
Overlatelse av skuldebrev skall enligt 3 kap. 9
§ lagen om aktiebolag tillampas vad som ar

bestdmt om |6pande skuldebrev i 13, 14 och
22 8 lagen om skuldebrev. S& som
konstaterades redan i de ursprungliga
forarbetena till vérdepappersmarknadsiagen
kan det ocksa bli aktuellt att tillampa
bestdmmelsernai 2 kap. lagen om skuldebrev
analogt bl.a. pa olika typer av vardepapper
som utvecklas pa en sadan
vardepappersmarknad som inte regleras i
lagen.

Med sédttande i omlopp bland alméanheten,
till  vilket &en ovan behandlade
omséttningsbarhet i Praktiken hanfor sig,
avses att det inte & pa forhand bestamt vem
som eventuellt kommer att forvarva
vardepapperen. Enbart emittentens subjektiva
avsikt utan nagot villkor som begréansar
omséttningsbarheten saknar betydelse i detta
avseende.

Enligt fordaget ar en forutséttning for att
vardepappersmarknadslagen  skall  kunna
tillémpas att vardepapperet har satts eller
sitts i omlopp bland alméanheten
tillsammans med flera andra véardepapper
som har utfardats O6ver likalydande
réttigheter. For att kunna vara forema for en
sddan marknadsméssig omsattning som
avsikten & att vardepappersmarknadsiagen
skall reglera, maste vardepapperet vara
likadant som andra av samma sort. Med detta
avses att vardepapper som har satts eller sétts
i omlopp bland allméanheten inte kan skiljas
fran varandra vad géller de kommersiella
egenskaperna, och for placeraren & det alltsa
likgiltigt vilket av namnda bevis som han
innehar. For att det skall kunna uppsta en
marknad och framfér allt ett marknadspris
for sddana vardepapper maste det dessutom
finnas fleraav dem.

| forslaget till 1 mom. ingar dessutom en pa
den gdlande  definitionen baserad
exempelforteckning Over olika rattigheter
betré&ffande vilka de utfardade bevisen kan
omfattas av lagen. | forteckningen ndmns pa
samma séit som i géllande 1 kap. 2 8§
vardepappersmarknadslagen  aktier  eller
andra andelar i en sammanslutnings eget
kapital, andelar i ett masskuldebrevdan eller
darmed jamférliga géadenarsforbindel ser
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samt till de ovan ndmnda andutna réttigheter
till utdelning, ranta, avkastning eller teckning
liksom fondandelar eller darmed jamforbara
andelar i fondforetag. Dessutom foredas i
exempel forteckningen réttigheter till kop och
forséljning av andra réttigheter (4 punkten)
samt andra réttigheter som baserar sig pa en
forbindelse eller ett avtal (6 punkten). Nar
dessa utféardade bevis & vérdepapper som
uppfyller de almanna kriterier  for
tillampning av lagen som behandlats ovan,
hor de till lagens tillampni ngsomrade Med
beaktande av det civilréttsdiga
skuldbegreppets omfattande utstrackning till
olika typer av f(‘jrpliktelser, har det redan nu
kunnat tolkas sa att t.ex. olika réttigheter till
kép och forsdjning hor till  lagens
tillampni ngsomrade. Det kan  ocksd
atminstone delvis anses att forslagen snarare
skingrar den juridiska osdkerhet som tidigare
rétt betraffande vardepappersmarknadsl agens
tillampningsomréde an att de skulle utvidga
det

Enligt fordaget till 2 mom. skall
vardepappersmarknadslagens ~ bestammel ser
inte tillampas pa vissa vardepapper. Det &r
friga om vérdepapper betréffande vilka
forvarvarens stdllning och i synnerhet
informationen pa primarmarknaden allmant
taget har ordnats genom annan lagstiftning,
t.ex. konsumentskyddslagen (38/1978) och
lagen om bostadskop (843/1994).

Lagens tillampningsomradet omfattar inte for
det forsta vardepapper som ensamma eller
tillsammans med andra vardepapper medfor
rétt att besitta en viss l&genhet, nagon annan
lokal eller en fastighet eller en del av en
fastighet. FOr det andra utesiuter momentet
fran lagens tillampningsomrade vardepapper
som medfor rétt att anvanda eller fa andra
konsumtionsnyttigheter som  avses i
konsumentskyddslagen, om  vérdepapperens
varde i huvudsak baserar sig pa en sédan rét.
Som exempel kan namnas olika telefon-, el-,
golf- och tennisaktier €ller andelar,
betréffande vilka det huvudsakliga syftet
med innehavet & att fa anvanda de tjanster
eller andra konsumtionsnyttigheter som
emittenten  tillhandahdler.  Om  det
huvudsakliga faststéllandet av  dylika
vardepappers varde dock objektivt sett
|6sgors fran anvandningen av

konsumtionsnyttigheten, skall
vardepappersmarknadslagen tillampas bl.a
nar vardepapperen | fraga bjuds ut till
alménheten och nar offentllg handel bedrivs
med dem. Exempelvis i sidana situationer
dér ett telefonbolag meddelar att man har for
avsikt att bli foremd for handel pa

fondborsens bordlista eller  fér annan
offentlig handel som avses [
vardepappersmarknaddagen skall  enligt

bestammelsen - vardepappersmarknadsl agens
krav i almanhet tillampas pa borsnoteringen
och det utbjudande av vardepapperen som
eventuellt genomfors samtidigt.

Genom fordaget till 3 mom. klarlaggs
forhallandet mellan
vardepappersmarknadslagen och lagen om
handel med standardiserade optioner och
terminer samt bibehdlls de gallande
procedur- och andra bestdmmelserna
gdlande aven derivathandeln vilka foljer av
vérdepappersmarknadslagen. Pa
standardiserade optioner och terminer som
avses i lagen om handel med standardiserade
optioner och terminer, pa derivatavtal enligt
10 kap. 1 a 8§ som skall jamstéllas med
standardiserade optioner och terminer samt
pa andra derivatavtal som avsesi 10 kap. 1 b
§ skall enligt momentet fortfarande tillampas
endast de bestammel ser [
vardepappersmarknadslagen som anges i 10
kap. Betréffande de derivatavtal som avses i
10 kap. 1 b § bdr man lagga mérke till att det
maste goras en beddmning av de alméanna
forutséttningar som regleras i 1 mom. Om
dessa almanna forutsdttningar foreligger
skall derivaten betraktas som vardepapper
och da & vardepappersmarknadslagen
almaént tlllampllg pa dem. Det sisthamnda
kan komma i fraga i forsta hand néar det
gdller siddana derivatkontrakt som inte &r
standardiserade i ett finskt eller utl&ndskt
optionsforetag men som &nda innehdller
standardvillkor. Om det Over réttigheter som
baserar sig dylika derivatkontrakt har
utférdats bevis som skall betraktas som
vardepapper och som & omsattningsbara pa

ovan namnt siit, faller de inom
vardepappersmarknadslagens allmanna
tillampningsomrade. Exempelvis
derivatkontrakt som  skraddarsytts  for
avtalsparterna  och  som innehal ler



individuella avtalsvillkor eller
derivatkontrakt som inte kan overforas fritt
hor daremot inte till
vardepappersmarknadslagens allméanna

tillampningsomréde, men pa grundva av 10
kap. 1 b § skall vissa skyldigheter som foljer
av vardepappersmarknadslagen fortfarande
tillampas pa tillhandahdllandet av dem och
annan verksamhet i andutning till dem.

Enligt den gdllande lagen till ampas
vardepappersmarknads agen inte pa
vérdepapper som emitteras av  privata
aktiebolag eller sddana  Omsesidiga
forsakringsbolag som inte & publika
Omsesidiga  bolag. Dessa  undantag
betréffande  tillampni ngsomradet som
baserar sig emittentens
sammans utningsform, forsl as forsvinna

Dessa emittenters vardepapper kan dock
aen i fortsdtningen  bli  utanfor
vardepappersmarknadsl agens tillémp-
ningsomrade under samma ovan namnda

forutséttningar som andra emittenters
vardepapper.
Angdende vardepappersmarknadslagens

tillampning p& andelslags véardepapper kan
foljande konstateras. Enligt den gélande
lagen om andelslag (1247/1954) forutsatter
medlemskap att man tar minst en andel och
betalar motsvarande insats till andelslaget
(insatsforpliktelse).l  praktiken &  denna
insatsforpliktelse en forutsdttning for att man
skall bli delaktig av medlemsférmanerna.
Exempelvis den insats som en medlem i en
andelshandel betalar kan i detta sammanhang
jamféras med den avgift som en annan
detaljhandel uppbar for sitt formanskort. |
producent-, upphandlings- och
arbetsandelslag ar betalningen av
insatsforpliktelsen en forutséttning for att
mediemmen skall kunna anvanda sig av de
tjanster som andelslaget tillhandahaller och
som & nddvandiga for att medlemmen skall
kunna utdva sitt yrke eller idka sin néring.
Enligt den gédllande lagen om andeldlag kan
medlemskap inte Gverldtas och en medlem
kan till en annan Overldta endast rétten till
éIerbetaIning av insatsens nominella vérde
efter en visstid.

Enligt den géllande lagen om andelslag kan
ett andelslag ocksd ha tilléggsandelar av
investeringsnatur och placeringsandelar. En
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tilldggsandel kan Overldtas endast till en
annan medlem. | andelslagets stadgar kan i
princip bestdmmas att t.ex. den som mottagit
en andel dler tillaggsandel har rétt att bli
mediem, men i praktiken finns inga sadana
bestammelser 3 det & andeldagets organ
som prévar vem som skall antas som
medlem. Placeringsandelar kan ocksé ges till
andra dn medlemmar och de far i princip
omsittas fritt. Over en placeringsandel kan
utférdas ett bevis som motsvarar aktiebrev.
Placeringsandelar finns i praktiken i endast
fem andeldag av vilka fyra har gett
placeringsandel ar endast som
fusionsvederlag.

Vid justitieministeriet bereds en totalreform
av lagen om andelslag, varvid avsikten ar att
andra reglerna om andelslags finansiella
instrument sa att andeldag i huvudsak kan
anvanda samma finansieringsmetoder som
aktiebolag och dessutom borde det
bestdmmas om dem i andeldlagets stadgar. |
andelslagets stadgar kunde bestdmmas att
dven andra 8n medlemmar kan forvérva
tilldggsandelar och placeringsandelar, att det
Over andelar, tilldggsandel ar och
placeringsandelar kan utfardas bevis som
motsvarar aktiebrev och att ett andelslag kan
utfarda optionsréttigheter och konvertibla
skuldebrev som beréttigar till tillaggsandelar
och placeringsandelar. Av de kannetecken pa
vérdepapper som foreslés i paragrafen foljer
att vardepappersmarknadslagen inte skall
tillampas ens pa omfattande forvarv av
andelskapital och tillaggsandelskapital fran
medlemmarna i enlighet med nuvarande
andeldagspraxis, eftersom sidana andelar
och tillaggsandelar inte uppfyller kravet pa
att vardepapper skall vara omsattningsbara.
Om totalreformen av lagen om andelslag
genomfdrs i ovan beskriven form, kan
vardepappersmarknadsiagen bli tlllampllg pa
sddana andelar och tillaggsandelar i
andelslag betraffande vilka det i andelslagets
stadgar bestams att ett vardepapper kan
utfardas 6ver andelen dller tillaggsandelen.
Det foredagna  vardepappersbegreppet
tillampas under motsvarande forutséttningar
pa placeringsandelar, optionsrattigheter och
konvertibla skuldebrev som utférdats av
andeldag.

2 a 8. Det foredas att paragrafen andras sa att
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lagens bestdmmelser om aktiebolag, aktier,
vardepapper som enligt lagen om aktiebolag
beréttigar till aktier samt aktiedgare i
tillampligadelar géller ocksa andeldlag, deras
motsvarande vardepapper och &gare till
sddana  véardepapper samt Omsesidiga
forsdkringsbolag, deras garantiandelar och
garantiandelségare. Dylika vérdepapper i
friga  om andelslag kan vara
placeringsandel shevis samt optionsréttigheter
och konvertibla skuldebrev som beréttigar till
placeringsandelar samt de andelss och
tilldggsandelsbevis och till till&ggsandelar
beréttigande optionsréttigheter och
konvertibla skuldebrev som avses i den
reform av lagen om andelslag som & under
beredning.

Av lagen om andeldag foljer emellertid att
bestdmmelserna om anmalan av agarandelar
och aktiedgares inldsningsskyldighet i 2 kap.
9 § och 6 kap. 6—9 § inte just kan bli
tillampliga pa andelslag, deras vardepapper
dler andelségare. Fordaget ar en foljd av att
vardepappersbegreppet  andras, varigenom
man avstar fran de undantag i frdga om
tillampningsomradet i den gdlande lagen
som bestams pa grundval av emittentens
sammanslutningsform och som géller privata
aktiebolag och 6msesidiga forsakringsholag
som inte &  publika Omsesidiga
forsakringsbolag.

Ocksa sparbankers grundfonder kan emittera
omséttningsbara  grundfondsandelar, och
darfor foredas att de tas med i 2 a §, som
foreslas bli andrad. Pa motsvarande sétt kan
villkoren for omsittningsbarhet  ocksa
uppfyllas av konvertibla skuldebrev och
optionslan som sparbankerna emitterar.
Garantiandelar som motsvarar i paragrafen
ndmnda  Omsesidiga  forsdkringsbolags
garantiandelar kan emitteras &en av
forsakringsforeningar och forsakringskassor.
Forsakringskassor far emellertid enligt 1 §
lagen om forsakringskassor (1164/1992) inte
bedriva affarsmassig forsakringsverksamhet,
utan deras verksamhet omfattar endast socia
forsdkringsverksamhet. Dessutom verkar de
med stéd av 4 8§ endast inom en begransad
verksamhetssektor. Sdlunda foreslas det inte
att véardepappersmarknadslagen skall
tillampas pa forsakringskassor,
garantiandelar som de emitterar eller &gare

till deras garantiandelar till skillnad fran
forsdkringsforeningar, garantiandelar som de
emitterar och &gare till deras garantiandelar.

2 kap. Marknadsféring av vardepapper,
emission och infor mationsskyldighet

3 8. Det foredas att paragrafen andras. Det
foredds att 1 mom. andras sa att skyldigheten
att offentliggbra prospekt till skillnad fran
nuléget ocksa skall gélla situationer dér man
Over huvud anstker om att ett vardepapper
skall tas upp till offentlig handel. Enligt den
gdlande lagen behtver inget prospekt
offentliggdras nar ansbkan géller upptagande
av véardepapper till ndgon annan offentlig
handel &n sadan som &ger rum pa bordistan
och vérdepapperen samtidigt inte erbjuds till
almaénheten.

Enligt 2 mom., som foreslas bli andrat, skall
den som ansdker om att vardepapper skall tas
upp till offentlig handel, dvs. handel pa
borslistan eller annan offentlig handel enligt
3 kap. 12 §, uttryckligen offentliggora ett
borsprospekt, som & mera detaljerat én ett
emissionsprospekt.  Fordaget  forbéttrar
placerarnas majligheter att f&information om
de foretag som borsnoteras. | en situation dar
ett vardepapper har upptagits till sadan
offentlig handel som avsesi lagen [ampar sig
dessutom undantag i  frga om
offentliggdrandet av borsprospekt, vilka
baserar sig pa rédets direktiv 80/390/EEG om
samordning av kraven pa uppréttande,
granskning och spridning av prospekt som
skall offentliggdras vid upptagande av
vardepapper till  officiel notering vid
fondbdrs  jamte andringar (nedan
borsprospektdirektivet) och vilka finns
uppraknade i det beslut om borsprospekt som
finansministeriet utfardat med stod av ett
bemyndigande i lagen, béttre &n undantag i
frAga om emissionsprospekt, vilka framgar
av emissionsprospektdirektivet och det besut
som finansministeriet utfardat med stod av
lagens bemyndigande. De undantag som
ingdr i borsprospektdirektivet och ovan
ndmnda bedlut av finansministeriet galande

bérsprospekt ger finansingpektionen
mojlighet att  bevilja undantag fran
skyldigheten att offentliggdra borsprospekt i
forsta hand nar uppgifter om



vardepappersemittenten och det vardepapper
som skall emitteras redan har delgivits dem
som deltar i vérdepappersmarknaden pé det
sétt som anges i lagen och bedlutet. Samtidigt
betyder andringen dock att pa vardepapper
som upptas till offentlig handel kan inte
léngre tilldmpas det undantag som géller bl.a
anbud som totalt understiger 250 000 mk. | 1
och 2 punkten foreslids ocksd andringar till
den del som vardepapper har upptagits eller
upptas till annan offentlig handel enligt 3
kap. 12 § utan emittentens medverkan. Da &
den som ansoker om att véardepapperet skall
tas upp till offentlig handel skyldig att
offentliggora ett prospekt. P& fondborsens
borslista kan vardepapper inte upptas utan
emittentens ansokan utom i det fal som
avses i 3 kap. 10 § 4 mom., dér emittenten
har samtyckt till att fondborsen pa borslistan
tar upp aktier av samma slag som redan finns
pa bordistan utan sarskild ansokan.

Forslaget hanfor sig ocksartill dei 3 kap. 16
§ foreslagna andra yrkesmassigt ordnade och
for all mé'\nheten till gangl iga
handelsforfaranden, sd att nér sadana
handelsférfaranden eventuellt blir vanligare
behover bolagen inte langre nar de Gvergar
till offentlig handel nédvandigtvis erbjuda
vardepapper till placerare for att utvidga sin
agarbas.

Det foredas att i 4 mom. slopas de nuvarande
undantagen géllande offentliggérandet av
emissionsprospekt. | framtiden skall alla
undantag i frdga om offentliggdrandet av
emi ssionsprospekt regleras genom
forordning av finansministeriet. Genom
forordning av  finansministeriet  kan
bestdmmas om undantag som baserar sig pa
Europeiska gemenskapens direktiv samt om
undantag nar vardepapper bjuds ut for att
finansiera almannyttig verksamhet med
vilken det huvudsakliga syftet inte & att
efterstréva vinst.

| den gallande lagen & undantagen i fraga
om offentligg6randet av emissionsprospekt
utspridda. Syftet med fordaget & att samla
undantagen i fraga om offentliggtrandet av
emissionsprospext till en enda forfattning pa
ett sa andamalsenligt sétt som majligt. Pa
grund av det stora antalet undantag som
baserar sig pa emlssonsprospektdlrektlvet ar
det emellertid inte andamdsenligt att gora
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det i lagen. Avskten & att i
finansministeriets kommande nya forordning
om emissionsprospekt ta in de undantag som
anges i emissionsprospektdirektivet inklusive
de undantag som ingdr i 4 mom. i den
gdlande lagen.

Den mgjlighet som i momentet féreslés for
finansministeriet att ocksa bestdmma om un-
dantag i andlutning till almannyttig
verksamhet med vilken det huvudsakliga
syftet inte &r att efterstréava vinst hanfér sig
till de nya vardepappersbegreppet som
foredds i 1 kap. 2 8 Andringen av
vardepappersbegreppet  gor  att  lagens
tilléampningsomréde ocksa borjar omfatta
bl.a privata aktiebolag. Verksamhet som
omfattas av undantaget &r t.ex. sddana lokala
projekt genom vilka man forsoker forbattra
ortens infrastruktur och dar det redan pa
forhand gors klart for placerarna att inga
stora vardestegringar eller nagot fortldpande
inkomstflode & att vanta betréffande
emittentens verksamhet. Typiska sadana
projekt kan vara t.ex. finansiering av projekt
i andutning till olika typer av loka idrotts-
och annan fritidsverksamhet. | dylika
situationer beror placerarnas deltagande i
finansieringen av projektet vanligtvis inte pa
att de forvantar sig avkastning utan pa att de
vill understéda det projekt som skall
finansieras. Det foredagna undantaget tas
med i finansministeriets nya férordning
bland de undantag som forutsétter ansokan
till finansinspektionen. | finansministeriets
gdlande bedut om emissionsprospekt finns
de undantag som  beviljas  efter
finansinspektionens provning av enskilda fall
samlade i 7 8. Att det foresagna undantaget
tas med bland de undantag som &r beroende
av finansinspektionens prévning gor det
mojligt att utreda om erbjudandet av de
vardepapper som a foremd for ansokan
uppfyller de krav som lagen stéler pa
undantag. Ett beslut som finansinspektionen
fattat pa ansokan kan dessutom Gverklagas pa
det sétt som bestéms sérskilt.

Det foredas att 5 mom. andras sa att termen
vederborande ministeriums beslut pa det satt
som riksdagen forutsétter ersétts med termen
férordning av finansministeriet. Dessutom
foredds i momentet ett undantag gallande
prospektets innehdll. Enligt forsagen till
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andring av 1 och 2 mom. skall betraffande
vardepapper som ar foremdl for anstkan om
upptagande till offentlig handel, dvs. handel
pa bordlistan, eller till annan offentlig handel
enligt 3 kap. 12 § och emittenten of-
fentliggéras ett borsprospekt. Till annan
offentlig handel @n handel pa bordlistan kan
enligt 3 kap. 12 § upptas vardepapper aven
utan emittentens ansbkan. | sddana
situationer motsvarar sbkandens uppgifter
om emittenten inte nodvandigtvis en
situation dér emittenten sdlv & sokande.
Undantaget géllande borsprospekts innehdll
motsvarar det nuvarande undantaget géllande
emissi onsprospekts innehall.

Det foreslds att 6 mom. andras sa att dér
beaktas de andringar som féredas i 1 och 2
mom. Ett fel i prospektet skall alltsa réttas
eller en brist kompletterasi de fall som avses
i momentet ocksa nar ett vardepapper ar pa
vag att upptas till annan offentlig handel
enligt 3 kap. 12 § utan att véardepapper
samtidigt erbjuds till alménheten. | den
gdllande lagen avser denna skyldighet endast
situationer dar ett vérdepapper ar pa vég att
tas upp pa bordistan.

| paragrafen foreslas ett nytt 7 mom., som
gdler  placeringsfonder  och  Oppna
fondforetag nar de ar foremal for ansdkan om
upptagande till offentlig handel. Lagen om
placeringsfonder, som till stor del baserar sig
pd rédets direktiv 85/611/EEG om
samordning av lagar och andra forfattningar
som avser foretag for kollektivainvesteringar
i Overldtbara vardepapper (fondfdretag)
(nedan fondforetagsdirektivet), innehaller
heltdckande bestdmmelser om de uppgifter
som skall lamnas om placeringsfonder samt
om  placeringsfondsverksamhet.  Enligt
Europeiska gemenskapens direktiv gallande
bors- och emissionsprospekt  samt
regelbunden och fortlépande
informationsskyldighet, vilka i Finland har
genomforts genom bestdmmel ser i vardepap-
persmarknadsagen och de bedut av
finansministeriet som utférdats med stod av
den, kan dessutom pa andelar och aktier i
Oppna placeringsfonder och fondforetag til-
lampas de specialbestdmmelser som gdller
dem i stéllet for de bestdmmelser som skall
tillampas pa andra vardepapper. Om
lagstiftningen inte fortydligas ar det en

tolkningsfraga huruvida de skyldigheter som
foranleds av direktiven skall tilldmpas
samtidigt i namnda fall.

Utvecklingen i fraga om vérdet pa andelar
och aktier i placeringsfonder och fondftretag
ar helt beroende av de
vardepappersinvesteringar som gors i dem,
och den ekonomiska framgéngen for det
fondbolag som skéter emissionen av dem har
ingen direkt inverkan pa de forvaltade
fondernas eller fondforetagens framgang.
Dessutom & fondernas och fondfdretagens
tlllgangar redan pa grundval av lagen atskilda
fran de forvaltande bolagens tillgdngar. |
enlighet med forslaget &r det mera motiverat
att pa den informationsskyldighet som galler
Oppna placeringsfonder och fondforetag
tilldmpa endast den speciareglering som
gdler dem, dvs. lagen om placeringsfonder
och de forordningar av finansministeriet som
utférdats med stéd av den.

Forutom placeringsfonder och fondféretag
enligt fondforetagsdirektivet galler lagen om
placeringsfonder ocksa andra
placeringsfonder och fondforetag. | fraga om
finska placeringsfonder kallas dylika andra
placeringsfonder enligt lagen
specialplaceringsfonder. Finska
placeringsfonder enligt lagen om place-
ringsfonder, placeringsfonder enligt
fondfOretagsdirektivet och
specialplaceringsfonder &r enligt géllande lag
altid Oppna i ordets vidaste bemérkelse,
medan utlandska fondforetag ocksa kan vara
sutna. P& dutna fondfdretag tillampas dven
efter lagandringarna varde-
pappersmarknadslagens bestdmmel ser
gdllande andra vérdepapper.

Eftersom de prospektskyldigheter som fram-
gar av paragrafen inte skall tillampas pa
placeringsfonder och dppna fondfdretag och
eftersom det i fondforetagsdirektivet, och
sdledes ocksa i lagen om placeringsfonder,
med marknadsforing avses wluhallande av
andelar och aktier, skall pa prospekt som
gdler  deras andelar  eller aktier,
fondprospekt, och i fraga om
specialplaceringsfonder aven pa forenklade
fondprospekt, tillampas bestammelserna om
marknadsforing av finska placeringsfonders
fondandelar 1 13 kap. lagen om
placeringsfonder och bestammelserna i 20



kap. om marknadsforing av utlandska
fondféretags andelar i Finland. Enligt 92 §
lagegn  om  placeringsfonder  skall  ett
fondbolag for varje placeringsfond som det
forvaltar offentliggbra ett prospekt. For
specialplaceringsfonder skall det enligt 93 §
ocksa  offentliggoras ett forenklat
fondprospekt. Enligt 128 § far ett fondforetag
enligt fondféretagsdirektivet som  har
auktoriserats inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet under vissa forutsattningar
marknadsféra sin andelar i Finland med st6d
av den princip om en enda auktorisation som
framgdr av direktivet. Andra fondforetag
skall enligt 129 § anstka om tillstand hos
finansministeriet att marknadsfora sina
andelar (nedan marknadsforlngstlllstand)
Marknadsforingstilistand kan beviljas om
andelsagarna kan anses fa ett skydd som i
tillrécklig utstrdckning motsvarar det som
avses i lagen om placeringsfonder. Enligt
131 § skal utlandska fondféretag
offentliggéra sitt  fondprospekt och vissa
andra uppgifter i Finland pa finska eller
svenska. Upptagande av placeringsfonder till
handel betraktas som marknadsforing av
placeringsfonder atminstone i Tyskland,
Storbritannien, Italien och Frankrike bland
Europeiska unionens medlemsstater.

Det foredds att 3 mom. andras enbart av
lagstiftningstekniska ~ orsaker — utan  att
innehdllet andras.

Andringarna i 1, 2, 4 och 5 mom. medfér
behov av att andra de beslut gdlande bors-
och emissionsprospekt som finansministeriet
utfardat med stod av géllande lag i synnerhet
betréffande  emittenter som  genomfor
fortlGpande emissioner.

4 8 | 1 mom. foredds vissa tekniska
andringar som  féranleds av  att
vardepappersbegreppet andras. Pa de nya
finansiellainstrument som bdrjar omfattas av
lagens tlllampnlngsomrade tilldmpas en
langre granskningstid an den som namns i
paragrafen, namligen tio bankdagar. Detta
darfor att de nya finansiellainstrumenten kan
avvika avsevart fran de instrument som nu &
foremal for handel pa marknaden.

Av forslaget till nytt 3 8 7 mom. foljer att
skyldigheten att lata granska prospekt inte
gdler prospekt som offentliggérs for
placeringsfonder och dppna fondforetag, dvs.
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fondprospekt och forenklade fondprospekt
som avses i lagen om placeringsfonder,
Bestammelser om dessa prospekt ingdr pa
ovan namnt sétt i 13 och 20 kap. lagen om
placeringsfonder. Déaremot galler
skyldigheten att 1&ta granska Jrospekt slutna
fondforetag som blir foremal for offentlig
handel.

4 a 8 Det foredas att 1 mom. andras i
andutning till det nya vardepappersbegreppet
sa att finansinspektionen inte direkt med stod
av lag behover godkédnna utldndska
borsprospekt som géller nya finansiella
instrument.  Europeiska  gemenskapens
bestdmmelser om dmsesidigt erkénnande av
borsprospekt  gadller  endast  sadana
vardepapper som avses i 1—3 punkten av det
gdllande och det nya vardepappersbegreppet.
Enligt det tillagg som foreslas i momentet
kan finansinspektionen dock godkanna ocksa
ett prospekt som gdler andra utlandska
finansiella instrument, om det har godtagits
av behdriga myndlgheter och uppfyller
kraven pa bdrsprospekt. Pa grundva av
forslaget skall det p& samma séitt som i andra
Situationer bestdmmas om forfarandet for
erkdnnande av sadana prospekt genom
forordning av finansministeriet, och parag-
rafens bestdmmelser om komplettenng av
prospekt och spraket i prospekt skall tillam-
pas aen pa &adana prospekt. Dessutom
tillampas aven pa prospekt som géller dessa
finansiella instrument bestdmmelserna i 4
mom. om bemyndigande for
finansministeriet att genom férordning
bestémma om rétt for finansinspektionen att
sasom borsprospekt erkdnna prospekt som
har godtagits av en myndighet i en stat
utanfor Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet.

58 | 1 mom. foresas en teknisk andring
som foljer av att begreppet vardepapper
éndras i lagen. P4 dem som emitterar de nya
finansiella instrumenten  tilldmpas de
bestdmmelser om  offentliggbrande av
delérsrapport som galler &en dem som
emitterar masskuldebrev. Att den grupp av
nya finansiella instrument som borjar
omfattas av  vérdepappersmarknadslagens
tillampni ngsomrade delvis & okand leder till
att de pa forhand maste bedémas pa grundval
av sin sannolika beskaffenhet. | de fall som
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man kanner till uttrycker finansiella
instrument som & foremd for handel
utomlands i alménhet en forbindelse av
emittenten att i enlighet med instrumentets
villkor erlégga en viss prestation med
formdgenhetsvarde till innehavaren. Emit-
tentens  prestationsskyldighet  gentemot
instrumentets innehavare & oberoende av hur
den uppkommit. Med andra ord baserar sig
emittentens prestationsskyldighet pa sava
det finansiella instrumentets  villkor.
Dessutom ar bel oppet av den
prestationsskyldighet som det finansiella
instrumentet utvisar bestamt pa forhand eller
saar det mgjligt att klart Sluta sig till det, och
prestationsskyldigheten &r i en situation som
overensstammer med villkoren ovillkorlig for
emittenten och ofta bunden till en viss
tidpunkt som anges i avtalsvillkoren. Dessa
egenskaper & typiska for skuldebrev och
darfor foredds det att de bestammelser i
vardepappersmarknadslagens  som  ocksa
gdler masskuldebrev i regel skall tillampas
pa de nya finansiella instrumenten. Likas3,
eftersom den risk som innehavaren eller
placeraren bar i fraga om dessa finansiella
instrument sannolikt i férsta hand riktas till
emittentens formaga att béara det ekonomiska
ansvaret, jamstélls placerarens risk med den
risk som riktar sig till emittenter av
masskuldebrev. Den foresdagna andringen
medfor behov av att andra finansministeriets
beslut om regelbunden
informationsskyldighet for
vardepappersemittenter (390/1999).

10 b 8. Det foredas att till 2 kap. fogas en ny
10 b §, som skall gélla placeringsfonder och
Oppna fondforetag som & foremd for
offentlig handel, dvs. handel pa bordistan,
och annan offentlig handel enligt 3 kap. 12 8.
| enlighet med de principer som férklaras i
samband med 3 § skall pa dessa emittenter
tilldmpas bestdmmelserna i 13 och 20 kap.
lagen om placeringsfonder. Undantaget skall
sdledes inte galla 6ppna fondforetag pa vilka
tillampas vardepappersmarknaddagens be-
stdmmel ser.

11 8.1 1, 4, 5 och 6 mom. foresl3s att termen
vederbrande  ministerium  andras il
forsakringsinspektionen. De uppgifter som
tidiggre  ankom  pa  socia-  och
hélsovardsministeriet har  Overforts  pa

forsakringsinspektionen, som inledde sin
verksamhet den 1 april 1999. Dessutom &r
det ministerium som enligt 1 mom.
bestdmmer om undantag finansministeriet,
och darfor ersétts termen vederbdrande
ministerium  till denna  dd med
finansministeriet, pa det sétt som riksdagen
forutsatter. Ocksa termen besut har samtidigt
andratstill termen férordning.

3 kap. Offentlig handel och annat
yrkesmassigt ordnat forfarande fér handel
med var depapper

Det foreslas att kapitlets rubrik andras sa att
den béttre motsvarar de andringar som
foredasi kapitletsinnehdll.

2 8. Det foredds att 2 mom. andras s3 att
motsvarar 10 § kreditinstitutslagen utom till
de dela som géler andringssokande.
Bestammelser om andringssokande foredas i
10 kap. 3 8 Enligt fordaget skall
finansministeriet fatta beslut om koncession
for fondbors inom sex manader efter att ha
mottagit ansbkan om koncesson. Om
ansokan & bristfélig réknas tidsfristen pa
sex manader dock fran det att sokanden har
[amnat in de handlingar och utredningar som
behtvs for att avgdra saken till
finansministeriet. Ansbkan om koncession
skall dock altid avgoras inom 12 manader
efter mottagandet av ansokan. Andringen
forbéttrar stallningen for dem som ansoker
om koncession for fondbors.

2 a 8. Det fored as att paragrafen andras. | det
gdlande 1 mom. forutsétts att en fondbors i
sin firma skall anvénda ordet eller
sammanséttningsl eden fondbors.
Bestammelsen kan i onddan forsvara
utvecklingen av fondborsers firma. Genom
andringen blir 2 mom. paragrafens enda
moment i oféréndrad form.

3 8. Det foredds att 1 mom. andras 3 att en
fondbors utdver sin 6vriga verksamhet ocksa
far ordna annat yrkesmassigt
handelsforfarande som & tillgangligt for
allméanheten enligt forslaget till ny 16 §.

4 8. Det foredas att paragrafen andras i sin
helhet. Det foreslds att 1 mom. 1, 2 och 4
punkten och 6 punkten &ndras endast av
lagstiftningstekniska skal utan att innehdllet
andras. Det foredas att 1 mom. 3 punkten



skall besktas inte bara investerarna och
vardepappersférmediarna utan ochsa andra
som ar verksamma pa fondborsen.

Det foredas att 1 mom. 5 punkten fortydligas
sa att av den framgér klarare @n nu behovet
av att bedoma vilken formaga de som
emitterar véardepapper som tas upp pa
bordlistan har att uppfylla
vardepappermarknadslagens forpliktelser. |
punkten bestédms att i fondbotrsens regler
skall inga foreskrifter som preciserar lagen
om de villkor som anduter sig till
forvaltningssystemen och som gdler den
som emitterar vardepapper som skall tas upp
pa bordistan eller som redan finns dar. Syftet
med forslaget & att bdrsen och de som
ordnar emission pa forhand skall fasta
tillrécklig uppmarksamhet vid
tillforlitligheten hos systemen for uppf6ljning
av och rapportering om emittenternas
forvaltning. Endast en tillforlitlig forvaltning,
framfor allt ekonomiférvaltning, gor det
maojligt att fullgdra den
informationsskyldighet som avsesi lagen och
fondborsens regler. Pa senaste tid har det
uppdagats situationer ddr man som orsak till
att den informationsskyldighet som avses i
lagen inte har fullgjorts har uppgett att
bolagets ~ ekonomiforvaltningssystem  inte
klarar av att fungera pa den hoga niva som
krévs av borsnoterade bolag.
Ekonomiforvaltningssystemen i ett bolag
som blir foremal for offentllg handel maste
kunna fungera pa den niva som kravs av
borsbolag och de fa inte vara
underdimensionerade i forhdllande till
tillvaxten och férandringstakten hos bolagets
affarsverksamhet. FoOr att undvika %\dana
situationer i framtiden foreslas att kravet pa
att emittenternas forvaltningssystem  skall
varaftillrackliga uttryckligen skrivsin i lagen
och pa detta sitt betonas betydelsen av detta
grundldggande krav for borsnotering.
Situationen betréffande forvaltningssystemen
kan konstateras t.ex. genom en sarskild
utredning av bolaget om vilken t.ex. bolagets
revisorer kan ge utldtande. Utldtande om
saken kan likasa ges av  den
emissionsarrangbr som i huvudsak ordnar
borsnoteringen. Fondborsen kan ocksa vid
behov t.ex. med stdd av sina regler krava att
en tredje pat skall gdra sarskilda
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tillaggsutredningar om saken. Det avgorande
nar det géller eventuella ansvarsfragor & om
man i samband med bdrsnoteringen har
forsokt handlatillrackligt omsorgsfullt.

Det foresdagna kravet pa att tillforlitligheten
hos emittenternas forvaltning skall beaktas i
fondborsens regler kan ses som en
bestammelse som  kompletterar  bl.a
bestdmmelserna om ordnandet av
forvaltningen och verksamheten i 8 kap. 6 8
lagen om aktiebolag. Bestammelsernai lagen
om aktiebolag ansluter sig till ordnandet av
verksamheten pa det sitt som forutsétts i
lagen om aktiebolag och de lagar som skall
jakttas med st6d av den, t.ex.
bokforingsagen,  bolagsordningen  och
bolagets interna besut. Det krav som foreslas
| punkten ansluter sig uttryckligen till
forméagan att fullgora de skyldigheter som pa
grund  av  vardepappersmarknadslagen
ankommer pa ett bolag som & foremd for
offentlig handdl, t.ex. den fortldpande och
regelbundna mformatlonsskyldlghet som
framg&r av 2 kap. Foreskrifterna i
fondborsens regler skall pa motsvarande sétt
beakta aven andra emittenter an aktiebolag.
Det foredas ochsa att till 1 mom. fogas en ny
7 punkt, enllgt vilken fondbdrsens regler
skall innehdlla foreskrifter som kompletterar
lagen hur de tlllsynsuppglfter som enligt
lagen ankommer pa fondborsen fullgors.
Dessa foreskrifter skall omfatta de
arrangemang som fondbdrsen vidtar for att
fullgora sina tillsynsuppgifter. [
foreskrifterna  kan ochsa besktas bl.a
arrangemang som baserar sig pa avtal som
ingatts mellan fondborsen och dess parter
samt emittenterna. | fondborsens regler kan
sdedes intas t.ex. foreskrifter om en
disciplinnamnd, dess uppgifter,
sammanséttning och oavhangighet samt om
hur &enden som den skall behandla
anhangiggors_och behandlas, liksom om
eventuella pafoljder som baserar sig pa
inbbrdes avtal. Fordaget = majliggor
emellertid ochsa att andra slags arrangemang
vidtas for att fullgdra tillsynsskyldigheterna
och det & sdedes smidigt med tanke pa
ordnandet av tillsynsverksamheten.

Det foredas att 2 mom. andras sa att dar
binds till skillnad fran nulaget faststallandet
av fondborsens regler till en skélig tidsfrist
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pa tre manader efter det att ansbkan har
mottagits eller, om ansokan &r bristfalig,
efter det att fondbdrsen har lémnat in de
handlingar och utredningar som behtvs for
att avgora saken. Ansokan skall dock i varje
fal avgoras inom sex manader efter
mottagandet av ansdokan. Om ansbkan inte
har avgjorts inom sex manader eller om
ansbkan har avdagits, kan fondborsen
overklaga till besvarsmyndigheten, som i
fraga om beslut av finansministeriet ar hdgsta
forvaltningsdomstolen. Bestdmmelser om
besvarsrétt foresasi 10 kap. 3 8. Syftet med
fordaget & att paskynda forfarandet for
faststéllelse  av  regler  och  forbéttra
réttssékerheten.

Det foredas att till paragrafen fogas ett nytt 3
mom. enligt vilket finansministeriet ges
bédttre mojligheter @n nu att ingripa i
missforhdllanden som eventuellt upptacks
senare i regler som ministeriet faststallt,
genom att bestdmma att fondbdrsens regler
skall &andras eler kompletteras. En
bestammelse kan utférdas endast for att
stérka fortroendet for
vardepappersmarknaden eller av andra
sarskilt vagande skal. Ett sddant sarskilt
vagande skdl skall vara en orsak som kan
jamstéllas med det villkor som uttryckligen
anges i bestammelsen, dstéarkande av
fortroendet foér vardepappersmarknaden. For
at stdda beddmningen av om en &ndring
eller komplettering & nodvandig foreslas att
finansministeriet dlaggs skyldighet att i
dylika dituationer begéra utlatande av
finansinspektionen, som Overvakar
verksamheten pd marknaden. Forslaget
motsvarar det bemyndigande gélande bl.a
annan offentlig handel som getts ministeriet i
den géllande lagen. Fondbtrsen kan
overklaga namnda beslut av
finansministeriet.

5 8. Det foredds att 1 mom. andras sa att det
skall vara finansministeriet i stélet for
Statsrddet som beslutar om avbrott i
verksamheten vid en fondbors. | statsradet ar
det finansministeriet som behandlar de fragor
Som avsesi paragrafen.

Uppdraget i 2 mom. att avbryta fondbérsens
verksamhet for kortare tid foredds bli
anfortrott gjalva fondbdrsen i stéllet for
fondbbrsens styrelse. Det & inte langre

motiverat att i lagen &lagga fondborsens
styrelse olika atgarder som anduter sig till
fondborsens verksamhet. Enligt géllande lag
skall en fondbors vara ett aktiebolag. Enligt
lagen om aktiebolag ansvarar ett aktiebolags
operativa ledning, styrelsen och
verkstdllande direktoren, fér det alménna
ordnandet av bolagets forvaltning och
verksamhet. Forslaget ger  fondborsen
flexiblare méjligheter @n for narvarande att
ordna sin verksamhet pa ett andamalsenligt
st sa att ansvaret anda fortfarande vilar pa
dess ledning.

Fondborsens uppgifter

6 8 Det foredds att paragrafen och
mellanrubriken fére den andras. Paragrafens
1 mom. foreslas bli andrat sa att de uppgifter
som déar dagts fondborsens styrelse dverfors
pa gava fondborsen. Fordaget gor det
mojligt att ordna fondborsens verksamhet pa
ett flexiblare sétt. Samtidigt foresas det att i
momentet dopas de punkter om vilka det
bestamsi nagon annan lag, eftersom det i och
med omfordelningen av uppgifter inte langre
& motiverat att namna dem i detta moment.
Likasa foredas att de uppgifter som i
gidllande 7 8§ har dagts fondborsens
verkstéllande direktor sammansldas  med
fondborsens uppgifter i denna paragraf.

Med ovan namnda éndringar vore de i denna
paragraf sarskilt namnda uppgifter som
overfors fran fondborsens styrelse till sava
fondborsen att under de forutsdttningar som
narmare framgar av lagen setill att tillracklig
och tillforlitlig tillsyn ordnas pa fondborsen,
se till att vissa uppgifter offentliggors,
underrétta finansinspektionen om
forfaranden som uppenbart strider mot
stadgandena om fondbodrsens verksamhet,
fondbdrsens av myndigheterna faststéllda
regler eller foreskrifter samt underrétta
finansinspektionen om att ett vérdepapper
upptas pa bordistan och att handeln med det
avslutas samt om beviljande och dterkallande
av réttigheter att verka som borsformedlare,
borsméklare eller i ndgon annan egenskap pa
fondborsen. Uppgifter som overfors fran
fondborsens verkstéllande direktor till sjdva
fondbdrsen vore att avbryta handeln med
vardepapper pa samma villkor som enligt



gdlandelag.

Eftersom de uppgifter som avses i forslaget
till 1 mom. overfors pa géalva fondborsen,
finns det inte langre nagon anledning att
bestamma om overforing av  styrelsens
uppgifter paforvaltnl ngsradet.

6 a 8. Det fored as att paragrafen andras sa att
innehdllet borjar motsvara 4 a kap. 8 §.
Genom andringen forenhetligas olika
gavreglerande sammangd utningars
réttigheter att bevilja réttigheter att verka
som parter till olika instanser som uppfyller
kraven i lag och sammandutningens, i detta
fall fondbdrsens, regler. Enligt 1 mom. skall
fondborsen p&d samma sitt som enligt
gdlande lag bevilja borsformedlarrattigheter
till en sdkande som uppfyller de krav som
stélls i lag och fondbdrsens regler, som
faststéllts av myndigheterna, och som har ett
fast affarsstélle i Finland. Enligt 2 mom.
skall fondbdrsen pa samma st som enllgt
gidlande lag fa beviljia en sadan

vardepappersformedlare
borsformedlarréttigheter  som  av  en
myndighet inom Europeiska ekonomiska

samarbetsomradet har beviljats auktorisation
och som inte har ndgot fast affarsstéle i
Finland.

| 2 mom. féreslas att andra &n ovan namnda
vardepappersformediare som har et fast
affarsstélle i Finland eller som kommer fran
Europeiska ekonomiska samarbetsomradet
skall kunna upptas som parter pa fondbtrsen
endast pa de villkor som flnansmlnlsterlet
bestdmmer. Sadana parter skall pa samma
sitt som enligt gdllande lag vara
vardepappersformediare som kommer frén
andra stater an sadana som hor till
Europeiska ekonomiska samarbetsomradet
samt, som en nyhet, ocksd andra som &r
verksamma pa fondbdrsen och som inte
kommer fran Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet. Eftersom den foreslagna
rétten skall foreskrivas i fondborsens regler,
som faststélls av finansministeriet, &r det inte
nodvandigt att bestdmma om dla
forutséttningar for utévande av rétten i lag. |
enlighet med 3 kap. 4 § skall fondborsens
regler innehdller foreskrifter som
kompletterar lagen.

De av finansministeriet bestémda villkor som
avses i momentet hanfdr sig till prévningen
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av enskilda fal. I géllande lag & beviljandet
av réttigheter att verka som part i liknande
fal bundet till statsrédets tillstand. Med de
foredagna villkoren som bestams av
finansministeriet avses mdjlighet att |

enskilda fall uppstélla s&dana villkor for at
ndgon skall godkdnnas som pat pa
fondbdrsen som & nddvandiga for att
verksamheten skall vara tillforlitlig och
placeraren skyddas. Under den géallande
lagens tid har man i de tillstand som

statsradet utfardat fast sarskild
uppmérksamhet  vid  finansinspektionens
mojligheter att f& uppgifter som &
nodvandiga for tillsynen Over
vardepappersmarknaden  fran parter pa

fondbdrsen som bedriver sin verksamhet
nagon annanstans an i Finland.

Fordaget avviker fran 4 a kap. 8 §
vardepappersmarknadslagen,  som_ gdller
clearmgmedl emmar, endast i den man det ar
fraga om de bestammelser som skall iakttas
utover de villkor som finansministeriet
bestdmmer. Detta darfér att  som
bérsformedlare, dvs. en part som férutom for
egen rakning ocksa kan verka for en kunds
rakning, kan godkénnas endast en sdkande
som uppfyller de krav pa borsformedlare som
stélls i lag och fondborsens regler och som
direkt med stod av lag berors av ovan
ndmnda bestdmmel ser gdllande
clearingmediemmar, medan ater andra som
& verksamma pa fondbdrsen kan verka pa
fondborsen endast for egen rakning. Salunda
motsvarar  propositionens innehdl  de
gdllande reglerna om clearingmed|emmar.

Det foredas att 4 mom. andras enbart av
lagstiftningstekniska ~ orsaker — utan  att
innehdllet  andras. Det foredds att
hanvisningarna till 6 8§ 1 mom. dopas,
eftersom det foreslas bli andrat.

7 8. Det foredas att gédlande 7 § upphévs
sasom onddig. Det foreslas att de uppgifter
for fondbdrsens verkstdllande direktor som
namnsi den gallande lagen 6verfors pa géva
fondborsen och fogas till fondbdrsens andra
uppgifter enligt 6 8.

9 8 Det for%las at forbudet i paragrafen
andras sa att det blir majligt for
vardepappersférmedlare som hor till samma
koncern eller annars star i ett ekonomiskt
beroendeférhdllande till varandra att verka
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samtidigt pa fondbdrsen oberoende av om de
tillhandahaller samma eller olika
investeringstjanster som avses i lagen om
vardepappersforetag. | den gallande lagen har
forbudet mot sddan verksamhet hanfort sig
till  en forst&rkning av det sk
kursmanipulationsférbudet i 4 kap. 3 8. Nar
den ursprungliga bestammelsen stiftades var
dock handelns struktur pa marknaden en
annan. D4 bedrevs handeln utan det moderna
eektroniska handelssystemet och utan dess
mojligheter att utreda den kedja av uppdrag
som lett till avslut. De internationella
kontakterna pa marknaden var ocksa ringa.
D& fanns inte heller de bestdmmelser om
kursmanipulation och kriminalisering av
detta som nuingér i strafflagen.

| nuldget hindrar den gdllande paragrafen
bl.a. koncerner, i synnerhet internationella
koncerner till vilka hor flera an en
vardepappersférmedlare, att ordna sin
verksamhet flexibelt och i enlighet med
kundernas intresse. Som det & nu kan
paragrafen ocksd medféra behov for savél
inhemska som utlandska vardepappersfor-
medlare att i sin verksamhet ta till vissa
konstlade externaliseringsldsningar, vilka i
varsta fall kan paverka majligheterna att fa
de uppgifter som behovs for tillsynen 6ver
vardepappersmarknaden.

10 8. Det foredds att 3 mom. andras sa att
den skyldighet som avses i momentet galler
endast situationer dar det pa borslistan upptas
vardepapper som enligt lagen om aktiebolag
beréttigar till aktier. Denna ursprungliga
avsikt med momentet syns for narvarande
endast i motiveringen till det i regeringens
proposition.

12 8. Det foredas att 1 mom. andras s att
dess férbud mot parallellnotermg upphavs.
Enligt gallande lag far ingen annan &an
fondbdrsen uppta borsvérdepapper i eget
kapital som finns pad bordistan till annan
offentlig handel som avses i paragrafen.
Enligt forslaget skall ocksé andra som ordnar
i lagen tilléten offentlig handel &n fondbtrsen
till annan offentlig handel kunna uppta aven
vardepapper i eget kapital som finns pa
bordlistan. Forslaget undanrdjer hindren for
andra an fondborsen att  utveckla
handel splatser fér annan offentlig handel.

Pa samma sétt som i gdlande lag & ett

villkor for att vardepapper skall upptas till
annan offentlig handel att vérdepapperen
sannolikt i tillracklig utstrackning &r forema
for efterfragan och utbud, for att villkoren for
en tillforlitlig prisbildning skall uppfyllas.
Dessutom, eftersom 1 mom. inte langre
innehdller nagon begransning att uppta
borsvardepapper i eget kapital aven till annan
offentlig handel som upprétthélls av nagon
annan an fondborsen, utvidgas
vardepappersemittenternas molllgheter att
motsétta sig att vérdepapperen upptas till
namnda handel ocksa il dessa
bérsvardepappers emittenter.
Borsvardepapper &  vardepapper  som
upptagits till handel pa bordistan. | den
gdlande lagen gdler motsvarande méjlighet
att motsdita sig endast emittenter av
vardepapper som upptagits till i paragrafen
avsedd annan offentlig handel och inte
emittenter av  bdrsvérdepapper. Enligt
forslaget skall alltsi dven den som emitterat
borsvardepapper kunna motsétta sig att hans
vardepapper | eget kapital upptas till annan
offentlig handel. Det ursprungliga syftet med
bestémmelsen har varit att ge den som
emitterat vérdepapper som pa ndgon annans
initiativ upptas till i paragrafen avsedd annan
offentlig handel mdjlighet att motsétta sig att
handel inleds, darfor att upptagandet till i
paragrafen avsedd handel medfor
lagbestdmda skyldigheter for emittenten,
dess ledning och &gare. Motsvarande
situation foreligger inte for dem som
emitterar  vardepapper  som finns pa
fondborsen och som &r foremd for handel pa
borslistan, eftersom vardepapper kan upptas
pd bordistan endast med emittentens
medverkan.  Forslaget  utvidgar  inte
mojligheten att motsétta sig till handeln pa
bordistan men vél till en situation dér den
som emitterat vardepapper som & foremad
for handel p& bordlistan kan motsétta sig
parallellnotering av hans vardepapper.

Den som emitterat bdrsvéardepapper skall till
skillnad frén géllande lag kunna framstéllaen
begéran enligt 5 mom. till finansinspektionen
om att handeln med vardepapper som han
emitterat skall avslutas, om vardepapperen
har upptagits till handel utan emittentens
samtycke. Finansinspektionen kan avsléa
emittentens begdran endast om den som



ordnar annan offentlig handel visar att
vardepapperen i ovrigt uppfyller de krav som
stélls i 1 mom. pa likviditeten i fraga om
handeln med véardepapper. | gdlande lag
gdller motsvarande bestammel ser endast dem
som emitterat andra vardepapper an
bérsvardepapper vilka upptagits till annan
offentlig handel.

Fordaget gdlande mojlighet att parallell-
notera &ven borsvardepapper i eget kapital
baserar sig pa malet att 6ka marknadens for-
utsittningar att organisera sig pa onskat st
och undanréja de hinder for
marknadsplatsernas utveckling som foljer av
lagen. Fordaget kan ledatill att marginalerna
for  likviditeten inom handeln  med
borsvardepapper i eget kapital okar mellan
olika inhemska marknadsplatser.  Att
likviditeten sprids kan Oka prisskillnaden
mellan kop- och sdjanbuden gédlande
vardepapper och  sdledes  forsamra
prishildningen i handeln med vérdepapper
och aven marknadens  effektivitet.
Internationel It kan motsvarande
marginalokning skonjas i fraga om de mest
likvida vardepapperen som ar forema for
handeln pa bordistor, nagot som i ljuset av
uppgifterna om handelns volym andainte har
lett till att likviditeten eller prisbildningen i
friga om handeln i hemlandet skulle ha
forsdmrats, utan handelns volym har Okat
markbart saval i Finland som utomlands.
Man kan tanka sig att inhemsk konkurrens
mellan marknadsplatserna kommer att ha
liknande verkningar. Konkurrens tvingar
dem som upprétthaler marknadsplatserna att
effektivera sin verksamhet eller &minstone
att  bibehdlla nuvarande  effektivitet.
Dessutom offentliggér och sprider bade
marknadsplatserna gava och kommersiella
informationskanaler pris- och andra uppgifter
om kop, ndgot som tillsammans med det
prisarbitrage som marknadsplatserna sava
sysslar med & &gnat att lindra de eventuella
negativa verkningarna av 6kade marginaler
for likviditeten genom att handeln mellan
marknadsplatserna tkar.

De faktiska verkningarna av forslaget beror
pa vilka dtgarder som vidtas av andra som
enligt lagen f&r ordna annan offentlig handel,
vardepappersforetagen och kreditinstituten
och dem som emitterar borsvardepapper i
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eget kapital samt finansingpektionen. Till
fordaget hanfor sig ocksa fordaget till
andring av 4 kap. 7 8.

| 4 mom. foreslds att termen vederborande
ministerium ersitts med finansministeriet,
som i sédva verket skoter de fragor som
avsesi momentet.

12 a 8 Det foredds att den gélande
paragrafen @ndras sa att den till innehdllet
borjar motsvara 6 a § som gdler
fondbdrsens parter, och 9 § som galler
vardepappersférmediarnas oavhangighet,
genom hanvisningar till namnda paragrafer.
Genom forslaget forenhetligas de réttigheter
och skyldigheter som géller for fondborsen
och andra som ordnar offentlig handel samt
dem som &r parter i handeln.

13 8. Det foredas att 1 mom. andras. | 3—5
punkten foreslas tekniska andringar som i
huvudsak beror p& éndringen av 12 a 8.
Dessutom féreslas det i 5 punkten att
reglerna pa samma sitt som enligt 4 § 1
mom. 5 punkten ocksd skall innehdlla
foreskrifter om vilka krav som stédls pa
forvaltningen hos den som emitterar
vardepapper som upptas eller redan upptagits
till annan offentlig handd enligt 12 §. |
foreskrifterna gdlande  saken  skall
naturligtvis  beaktas bl.a.  sbkandens
mdjligheter att fainformation om emittentens
forvaltning ndr emittenten inte medverkar till
listandet. Det foreslds att 1, 2, 6 och 7
punkten &@ndras av lagstiftningstekniska
orsaker utan att innehallet andras.

Det foreslas ocksa att till 1 mom. fogas en ny
8 punkt, enligt vilken reglerna for annan
offentlig handel skall innehalla foreskrifter
som kompletterar lagen om hur de
tillsynsuppgifter som enligt lagen ankommer
pa den som ordnar annan offentlig handel
fullgdrs. Dessa foreskrifter skall omfatta de
arrangemang som den som ordnar handeln
vidtar for att fullgéra sina tillsynsuppgifter. |
foreskrifterna  kan ocksd besktas bl.a
arrangemang som baserar sig pa avtal som
ingétts mellan den som ordnar handeln och
hans parter samt emittenterna. | reglerna kan
sdedes intas t.ex. foreskrifter om en
disciplinnamnd, dess uppagifter,
sammanséttning och oavhangighet samt om
hur &enden som den skal behandla
anhangiggdrs och behandlas, liksom om
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eventuella pafoljder som baserar sig pa
inbérdes  avtal. Fordaget  majliggor
emellertid ocksa att andra slags arrangemang
vidtas for att fuIIgora tillsynsskyldigheterna
och det & sdledes smidigt med tanke pa
ordnandet av tillsynsverksamheten.

Det foredds att 3 mom. vad innehdllet
betréffar andras i dverensstammelse med 6 §
som géaller fondborsen. Enligt forsaget kan
regler for annan offentlig handel enligt 12 §
faststéllas endast om de regler som skall
iakttas vid handeln erbjuder investerarna
tillréckligt skydd och om tillrdcklig och
tillforlitlig tillsyn over att reglerna samt
bestdmmelserna om ordnandet av annan
offentlig handel samt att god sed iakttas har
ombesorjts pa behdrigt sitt. Dessutom
foreslas att ratten for sammanslutningar av
vardepappersformedlare att ordna annan
offentlig handel slopas. Dylika
sammanslutningar berérs inte av lagens
bestdmmelser om ordnandet av Ovrig
verksamhet som &t paverkar &ven ordnandet
av offentlig handel, vilka géler andra som
enligt paragrafen f& ordna annan offentlig
handel. Detta gédler i  synnerhet
bestdmmelserna om verksamhetens soliditet.
Dessutom beskriver den ratt som i géllande
lag tillkommer ndmnda instans den situation
som radde néar bestdmmelsen bereddes da
Finska Fondhandlareféreningen rf
upprétthdll ~ OTC-  och  maklarlistor.
Uppratthallandet av dessa listor har senare
overforts pa Helsingfors Bors.

Det foreslagna 3 mom. innehdller ocksa ett
forslag om att ansokan géllande faststéllelse
av regler for annan offentlig handel skall
behandlas pd samma sitt som ansbkan om
faststéllelse av fondbdrsens regler inom en
skélig tid pa tre manader efter det att anstkan
har mottagits eller, om anstkan ar bristfallig,
efter det att den som ordnar annan offentlig
handel har lamnat in de handlingar och
utredningar som behdvs for att avgora saken.
Ansdkan skall dock i varje handelse avgdras
inom sex ménader efter mottagandet av
ansbkan. Om ansdkan inte har avgjorts inom
féreslagna sex ménader eller om anstkan har
avslagits, kan den som ordnar annan offentlig
handel Gverklaga till besvarsmyndigheten,
som i fraga om beslut av finansministeriet &r
hogsta forvaltningsdomstolen. Bestdmmel ser

om besvarsrétt foredas i 10 kap. 3 8. | 3
mom., liksom i 4 mom. som ocksa foresas
bli éndrat ingdr ett forsag om utlatande av
Finlands Bank nér ansbkan om faststéllelse
av regler dler finansministeriets bedut om
andring eller komplettering av reglerna géller
handel med vardepapper som avsesi 1 kap. 2
§ 1 mom. 2 punkten. Forslaget hor ihop med
fordaget till ny 14 § och andrad 15 8. Genom
dessa andringar foredas att de sarskilda
befogenheterna dopas som Finlands Bank
har enligt den géllande lagen och som gédler
ordnandet av annan offentlig handel med
vardepapper i frammande kapita och
anmdlan av annan offentlig handel till den
forteckning som Europeiska kommissionen

for Over reglerade marknader enligt
investeringstjanstdirektivet. Genom
andringarna  jamstdlls  Finlands  Banks

stédllning som avgivare av utldtanden i
lagstiftningen  med  Finansinspektionens
stallning. Den som ordnar annan offentlig
handel kan oOverklaga ndmnda beslut av
finansministeriet.

Det foreslds dessutom att 1, 3, 4 och 5 mom.
andras sa att termen vederborande
ministerium ersitts med finansministeriet,
som i gédva verket behandlar de frégor som
avsesi momenten.

14 8 Det foredds at paragrafen andras.
Genom forslaget slopas den géllande lagens
krav paframstallnl ng fran Finlands Bank nar
nagon annan &n fondbdrsen vill ordna annan
offentlig handel enligt 12 § med i lagen
avsedda vardepapper i frammande kapital.
Fordaget gor inget ingrepp i Finlands Banks
rét att gav bestdmma pa vilka villkor man

bedriver handel med vérdepapper i
frammande kapital for att skéta sina
penningpolitiska uppgifter i ett

handelsforfarande som upprétthalls av nagon
som ordnar i lagen avsedd annan offentlig
handel. Detta framgar av 1 mom. | praktiken
blir det aktuellt att utdva denna rétt nér
Finlands Bank ger utldtande till
finansministeriet  om en ansbkan om
faststéllelse av regler som framstélts i
enlighet med 13 8. Dessutom foredas att en
bestammelse med samma innehdll som
gdlande 4 mom. intas som 2 mom.



Avbrytande av handel med vardepapper som
upptagitstill offentlig handel

14 a 8. Det foredas att till kapitlet fogas en
ny 14 a § och en mellanrubrik som beskriver
dess innehdll. Paragrafen hanfor sig till
forslaget gdlande 12 § om upphévande av
forbudet mot parallellnotering. Om handeln
med vardepapper som upptagits till offentlig
handel, i forsta hand aktier, avbryts av négon
som ordnar offentlig handel pa begéran av
den som emitterat vardepapperen eller av
ndgon annan orsak som beror pa emittenten,
skall handeln ocksa avbrytas av andra som
ordnar handel. Handeln med ett enskilt
vardepapper kan avbrytas i situationer dar
man forsoker trygga adla placerares
majligheter att bedriva handel med lika
uppgifter om emittenten. | allmanhet avbryts
handeln pa begaran av emittenten salv for att
han ~skall kunna informera om en
omstandighet som sannolikt inverkar pa
vardet av vardepapper som han emitterat. |
vissafall intréffar ett avbrott emellertid ocksa
nar det pd marknaden rader en stark
misstanke om att emittenten vid en viss
tidpunkt inte formar svara for sin lagenliga
informationsskyldighet. Genom  fdrdaget
forsoker man forhindra situationer dér handel
som upprétthdlls av nagon som ordnar
offentlig handel fortsétter nar det rader
uppenbar ojamlikhet i fraga om tillgangen till
information.

| enlighet med paragrafen skall handeln
avbrytas endast om avbrottet beror pa den
som emitterat  vardepapperet.  Sdlunda
foreligger ingen alman skyldighet att
avbryta handel t.ex. om handeln avbryts av
ndgon orsak som beror pd den som
upprétthdller handeln, sisom ett fel som
intréffat i den omvérld dar handeln bedrivs.

| enlighet med paragrafen kan handeln
fortsitta genast néar den orsak som beror pa
emittenten har forsvunnit. Hindret kan anses
ha forsvunnit dminstone nar emittenten har
[amnat information om vad som legat till
grund for begaran om avbrott genom ett
meddelande eller pa ndgot annat sétt och nar
emittenten genom ett meddelande eller pa
nagot annat sitt har reagerat i en situation dar
handeln med véardepapper som han emitterat
har avbrutits for att man missténker att
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emittenten inte formar klara av sin lagenliga
informationsskyldighet. FOr att avbrotten
skall lyckas foreslas i paragrafen att den som
ordnar handeln omedelbart skall underrétta
andra som ordnar handel om att handeln

avbrutits, att avbrottet upphdrt och om
grunderna for dessa agarder, om de
upprétthaller offentlig handel som omfattar
samma vardepapper.

Rapporter till 6vriga medlemstater och
kommissionen

15 8. Det foredas att paragrafen andras och
att en ny mellanrubrik tillfogas fore den. | 1
mom. foredds att termen vederbGrande
ministerium andras till finansministeriet, som
i java verket behandlar de fragor som avses
i momentet.

Paragrafens 2 och 3 mom. blir onddiga pa
grund av de andringsférslag gallande 13 och
14 § som forklaras ovan. Genom férdagen
upphévs en de av de sirskilda réttigheter
som enligt géllande lag tillkommer Finlands
Bank.

Y rkesmassigt ordnad handel

16 8 Det foredas att paragrafen och
mellanrubriken fore den éndras. | paragrafen
bestdms om andra yrkesméssigt ordnade
handelsforfaranden som & tillgangliga for
alménheten och som blir méjliga vid sidan
av den offentliga handel, dvs. handel pa
bordlistan, som avses i lagen och i 12 §
avsedd annan offentlig  handel. De
skyldigheter som géller dem som emitterar
inhemska vardepapper som & forema for
denna typ av handelsforfarande och vissa
andrainstanser skarps jamfort med nulaget.
De andra yrkesmassigt ordnande och for
almanheten tillgangliga handelsforfaranden
som foredas i 1 mom. berdrs inte av
forpliktelsernai 2, 5 eller 6 kap. betr&ffande
fortl6pande och regelbunden
informationsskyldighet fér den som emitterar
vardepapper som & foremal for offentlig
handel, aktiedgares flaggningsskyldighet,
vardepappersmarknadslagens

insiderreglering och inte av lagens
bestdmmelser om offentliga kop- och
inlésningsanbud. Detta betyder dock inte att



38

skyddet for placerarna forsamras jamfort
med nuléget, ty som det ar nu tilldmpas dessa
skyldigheter inte pa handeln med féremalen
for dylika handelsforfaranden, i huvudsak
inhemska privata aktiebolags och utlandska
bolags vérdepapper. FoOrslaget snarare
forbéttrar skyddet for placerarna, eftersom
det mojliggér inhemsk organiserad handel
med placerarnas innehav i dylika bolag.
Fordaget forbattrar mojligheterna for agare
av privata aktiebolags vérdepapper att
bestdmma om sin egendom. Ett annat
tilldggselement som forbéttrar skyddet for
placerarna och som maste beaktas &r
dessutom den ovan relaterade andringen av
vardepappersbegreppet och  den  darav
foranledda skyldigheten att offentliggora
emissionsprospekt  som alaggs en mera
omfattande grupp av emittenter, inklusive
vissa typer av privata aktiebolag, nér
vardepapper erbjudstill allméanheten.

Det foreslagna nya handelsférfarandet berdr
inte tvanget for privata aktiebolag att
ombildas till publika aktiebolag och inte
tvanget att  anduta  aktierna il
vardeandel ssystemet, omsténdigheter som ér
agnade forbéttra i synnerhet sma och
medelstora féretags mdjligheter att  bli
foremd for et yrkesmassigt ordna
handelsférfarande och sdledes fa
mangsidigare finansieri ngsalternativ. Vidare,
i synnerhet néar det & fraga om utlandska

bolag och deras vardepapper, Vvilka
utomlands & foremd for handel som
motsvarar offentlig handel enligt

vardepappersmarknadslagen, har placerarna
genom att utnyttja modern
informationsférmedling och med beaktande
av  lagens informationsskyldighet  for
vardepappersférmedlare ofta goda
mojligheter att f& motsvarande uppgifter om
dessa bolag som vad bolagen skulle vara
tvungna att offentliggdra om de skulle iaktta
den finska véardepappersmarknadsagen. For
att sikerstdlla detta kan dock endast
vardepapper i fraga om vilka tillgangen till
upplysningar om emittenten och handeln ar
tillrackligt tryggad i Finland vara foremdl for
handelsforfarandet. Detta & mgjligt att
genomfora pa flera olika sétt, t.ex. genom
galvreglering hos den som ordnar
handelsforfarandet. | fraga om t.ex. utlandska

vardepapper kan den som  ordnar
handelsforfarandet dessutom gédlv forbinda
sig at utan drojsmal offentliggora de
uppgifter som i enlighet med direktiven
offentliggjorts utomlands.

Det handelsforfarande som avses i
paragrafen skall regleras i sig sa att det
garanterar et tillrackligt skydd for de
placerare som deltar i forfarandet genom de
forpliktelser gallande tillvagagangssitt och
andra forpliktelser som aldggs dem som fér
ordna forfarandet och de straffbestdmmel ser
som gdler gédlva forfarandet och
marknadsforingen av det. | enlighet med
fordaget kan ett handelsforfarande ordnas

yrkesmassigt av en [
vardepappersmarknadslagen avsedd fondboérs
och vardepappersformediare, dvs.

kreditingtitut och véardepappersforetag som
fétt koncession eller verksamhetstillstand.
Det foreslas att gruppen av anordnare skall
vara sahar begrénsad eftersom pa namnda
instanser tillampas lagbestamda villkor som
gdler tillforlitig verksamhet inklusive
koncessionsvillkor som gédler &garnas och
ledningens tillfcrlitlighet och goda anseende
samt krav pa tillréckliga resurser for
verksamheten. Dessutom berors
vardepappersférmedlare av bestammelserna i
4 kap. vardepappersmarknadslagen om
forfaringsséttet i forhdlande till kunderna.
N& en fondbors ordnar handelsforfarandet
skall namnda bestammel ser om
forfaringsséttet dock inte tillampas. Genom
dessa bestammelser om forfaringsséttet har
man genomfért kraven i artikel 11 i
investeringstjanstdirektivet och de géler
enligt direktivet endast
vardepappersformedlare.

Bestammelserna om forfaringsséttet i 4 kap.
forutsétter bl.a. att formedlarna inte handlar i
strid med god sed nar de tillhandahdller
tjanster och att de skoter sina uppdrag
omsorgsfullt  till  kundens férdel utan
omotiverat  dréjsmal. Dessutom  skall
vardepappersformedlaren lamna sina kunder
sadana upplysningar om investeringstjansten
och foremdet for den som vasentligt kan
paverka kundens beslut. En sadan vasentlig
omstandighet som  formedlaren  skall
infformera placeraren om & att de
informations- och andra skyldigheter som



allgger emittenter av vardepapper som &
foremal for handelsforfarandet avviker fran
motsvarande skyldigheter for emittenter av
vardepapper som &r foremal for den egentliga
offentliga handel som avses i lagen. Att den
som ordnar handelsférfarandet ansvarar for
informationen understryks ocksa av forslagen
om  kriminalisering av  vilseledande
marknadsféring av handelsforfarandet i 8
kap.

Utover de centrala placerarskyddselement
som presenteras ovan i frdga om det nya
handelsforfarandet, den O©kade inhemska
likviditeten i handeln med de vardepapper
som & foremd for forfarandet och de krav

som galler dem som ordnar
handelsforfarandet innehdller forslaget till 2
mom. ocksd ett minst lika viktigt

skyddselement, dvs. att den som ordnar
handelsforfarandet  skall  utarbeta  och
offentliggora regler for handelsforfarandet,
vilka jamte andringar altid skall vara kanda
for dem som deltar i forfarandet. Dessa regler
skall enligt fordaget innehdlla foreskrlfter
atminstone om hur vardepapper blir foremal
for handelsforfarandet, hur och pa vilka
grunder handelsrattlgheter beviljas och
aterkallas och hur, né& och i vilken
omfattning investerarna och andra som deltar
i handeln skall informeras om anbud eller
anbudsuppmaningar samt om avdut, liksom i
tillémpliga delar ocksé andra féreskrifter som
avsesi 13 8 1 mom. i kapitlet. Av reglerna
skall ocksa framga hur avslut clearas och hur
de vardepapper som & foremal for handeln
forvaras. Av reglerna skall dessutom framga
hur de andras och hur dminstone parterna i
handel sforfarandet informeras om
andringarna innan de tréder i kraft. Regler
som utarbetats av den som uppréatthdler
handel sférfarandet behtver inte faststéllas av
finansministeriet  eller  ndgon  annan
myndighet.

Utover reglernas minimiinnehdl innehdller
fordaget till 1 mom. genom hanvisningar till
4 kap. ett bemyndigande for
finansinspektionen, vilket grundar sig pa
redan gélande lag, att meddela foreskrifter
&ven med avseende pa den som ordnar annat
handelsforfarande enligt paragrafen. Pa
grundval av 4 kap. 4 § 5 mom. kan
finansinspektionen, for att uppfylla kraven i
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investeringstjanstdirektivet, meddela
foreskrifter som kompletterar lagen om de
forfarlngsmtt som skall iakttas i forhdlande
parterna. Sadana foreskrifter kan behovs i
enlighet med artikel 11 i direktivet om
investeringstjanster med  beaktande av
parternas erfarenheter av
investeringsverksamhet. De omraden dar
foreskrifter kan vara nodvéndiga kan gélla
aminstone genomférandet av  uppdrag,
réttvist bemétande av parterna, undvikande
av intressekonflikter i anslutning till handeln,
handelsforfarandets genomskinlighet och
tillsynen Over det. Bemyndigandet att
meddela foreskrifter kompletteras av deni 3
mom. féreslagna skyldigheten for den som
ordnar handelsforfarandet att pa forhand
underrétta finansinspektionen om reglerna
for handelsforfarandet och andringar i dem.
Anmalningsforfarandet erbjuder
finansinspektionen ett lampligt sétt  att
overvaka att verksamheten och reglerna ar
lagenliga.

Av den reglering som foresas betréffande
det nédmnda handelsférfarandet foljer att
handelsforfarandet inte & en sadan reglerad
marknad som avses [
investeringstjénstdirektivet och det kan alltsa
inte anméalas till Europeiska kommissionen
for att upptas pa den forteckning Over
reglerade marknader som kommissionen
uppréatthaller med stod av artikel 16 i
direktivet.

| fleea lagar som berér olika
investerargrupper och i de myndighetsnormer
som utfardats med stod av dem ingdr det
begransningar betréffande [ vilka
vardepapper placerare som hor till respektive
grupp far investera. Sadana bestammelser
finns i 69 § lagen om placeringsfonder, med
stod av vilken begrénsningarna i lagens 73
och 75—77 § kan tillampas endast pa
vardepapper med vilka bedrivs offentlig
handel pa fondbdrsens bordista eller med
vilka bedrivs handel pa ndgon annan reglerad
marknadsplats som fungerar fortldpande
samt & erkand och 6ppen for allmanheten.
Trots att det handelsforfarande som avses i
denna paragraf har regler som uppgjorts av
upprétthallaren, det ofta torde kunna anses
fungera fortldpande och det i enlighet med
definitionen &r Oppet for almanheten, kan
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det inte betraktas som en erkéand marknad.
Detta foranleder &ndd inte att en
investeringsfond inte skulle kunna ké‘)pa eler
sdja  vardepapper vid et  sadant
handelsforfarande som avses i paragrafen,
om vérdepapperen ar foremd for handel pa
en marknad som avses &en i lagen om
placeringsfonder. Lagen om placeringsfonder
och det bakomliggande
investeringsfonddirektivet forutsdtter inte att
vardepapper som tilléts som
investeringsobj ekt maste kopas eller sdljas pa
sadana marknader som anges i lagen och
direktivet.

Foremdl for ett i lagen avsett annat
yrkesméssigt ordnat och for allmanheten
tillgangligt handelsforfarande far inte vara
vardepapper som & foremal for offentlig
handel enligt lagen, dvs. handel pa borsistan
eller annan offentlig handel enligt 12 8.
Genom detta vill man férhindra att detta
handelsforfarande, som inte & s hart
reglerat, blir det huvudsakliga handel sséttet.
Det uttryckliga syftet med forslaget ar att
madjliggora ett béttre organiserat och mera
genomskinligt inhemskt handelsférfarande
for sadana vérdepapper med vilka man for
ndrvarande inte kan bedriva organiserad
handel i Finland p& grund av hinder i
lagstiftningen eller av andrareella skal.

Den som ordnar handelsforfarandet dlaggsi 3
mom.  skyldighet att Overvaka den
verksamhet som bedrivs inom ramen for
forfarandet. Overvakningen riktas i forsta
hand till att de avtalsbaserade reglerna for
forfarandet iakttas, men ocksa till att
upptécka och forhindra verksamhet i syfte att
missbruka insiderinformation och manipulera
kurserna, enligt vad som & mojligt med de
metoder som den som ordnar
handelsforfarandet forfogar Gver. Dessutom
skall den som ordnar handelsforfarandet ge
finansinspektionen sadan information om sitt
tillsynssystem och sin tillsynsverksamhet
samt om arrangemang for insamling och
forvaring av uppgifter om handeln som é&r
viktig for tillsynen.

Fordaget gdllande paragrafen hor ihop med
den utvidgning av fondbdrsens
verksamhetsomrade som behandlas i 3 § i
detta kapitel. Vardepappersformedlare skall
kunna bedriva sddan verksamhet som avses i

paragrafen med stéd av den
speciadlagstiftning som  géller  dem,
kreditingtitut med st6d a 20 §

kreditinstitutslagen och vérdepappersforetag
som fondkommissionsrorelse enligt 3 § 1
mom. 1 punkten eller som
vardepappersformedlarrorelse enligt 3 § 1
mom. 3 punkten lagen om
vardepappersforetag. Utlandska foretag som
erbjuder tjanster bertrs av speciallagar, dar
man har beaktat rédets direktiv galande
utldndska kreditinstituts och
vardepappersforetags verksamhet i en annan
medlemsstat i Europei ska unionen. Dessutom
kompletteras fordaget av forslagen till
andringar i 7 kap. 1 8 1—2 mom. och 8 kap.
2 8§ samt gdlande 51 kap. 1 och 3 §
strafflagen.

Avsikten med fordaget & inte att forsvara
verksamhet som avses i 3 8§ lagen om
vardepappersforetag.

Fondkommissionsrorel se och
vardepappersformedlarrorelse  enligt  den
paragrafen skall aven i fortséttningen kunna
bedrivas [ enlighet med
investeringstjanstdirektivet utan de extra
skyldigheter som framgar av denna paragraf.
Nar man beddémer om den som enligt lagen
far ordna handel skall utarbeta regler enligt
paragrafen och om han skall iaktta Gvriga
krav enligt paragrafen, & det avgérande om
han upprétthdller ett automatiserat system
som tar emot kop- och séljanbud frén ménga
olika hdll och sammanstdller dem inom
systemet sa att detta leder till bindande och
oaterkallellga vérdepappersavsiut fér dem
som deltar i handeln under det att den
rédande prlsnlvan for det vérdepapper som
kommer i frégabildas vid respektive tldpunkt
inom systemet. En vasentlig sak ar ocksa att
nér anbuden sammanfaller & de anbud som
leder till ett bindande och oédterkalleligt
vardepappersavsdlut, atminstone vad de basta
anbuden betréffar, offentliga &minstone for
dem som deltar i handel sforfarandet.

Vid sedvanlig  fondkommissionsrorelse
agerar vérdepappersformediaren i eget namn
for négon annans rékning och deltar som
mottagare av anbud i det vanligen fristéende
handelsférfarandet medan anbuden och de
avdut som de leder till utgdr en del av
prisbildningen inom detta handelsférfarande.



Sedvanlig  fondkommissionsrorelse  kan
ocksa bedrivas A att
vardepappersformedlaren genomfér avsluten
for kundernas rékning utan att affaren ar
forknippad med nagon officiell
prisbildningsprocedur.

Sedvanlig vardepappersférmedlarrorel se
omfattar l&mnande, offentliggérande och
marknadsforing av kdp- och sdljanbud eller
framforande av dem pa nagot annat sitt till
investerarnas kdnnedom samt handel for
egen rakning pa grundval av sddana anbud.
En vérdepappersférmediare enligt lagen som
bedriver vardepappersférmedlarrorel se
framfor alltsda kop- och sdljanbud till
investerarnas kénnedom och samt bedriver
pa grundva av dem handel for egen rakning.
Nar det ar fraga om
véardepappersférmediarrorel se verkar
vardepappersformediaren alltsd inte via en
annan vardepappersférmedlare som dennes
kund, trots att den som & motpart i avtalet
kan vara en annan vardepappersformedlares
kund eller direkt en annan
vardepappersformediare sjadv. Till skillnad
fran vid fondkommissionsrorelse far vid
vardepappersformedlarrorel se
vardepappersformediaren sin avkastning fran
prisskillnaden mellan de kdp- och sédljanbud
han framfort till investerarnas kannedom,
medan avkastningen vid
fondkommissionsrorelse dter bestdr av en
formedlingsprovision. Typiskt for
vardepappersformedlarrorelse ar att man dar
ger anbud som géller flera vardepapper pa en
gang till en stor grupp investerare.

Till skillnad fra&h den sedvanliga
vardepappersférmedlarrorelse som  beskrivs

ovan forutsdtter ordnandet av i denna
paragraf avsett handelsférfarande som
vardepappersférmedlarrorel se att

verksamheten ordnas med hjdp av ett
automatiserat system som tar emot kép- och
sdjanbud frdh manga olika hadl och
sammanstéller dem inom systemet sa att
detta leder till bindande och oéaterkalleliga
vardepappersavslut for dem som deltar i
handeln under det att den radande prisnivan
for det vardepapper som kommer i fraga
bildas vid respektive tidpunkt inom systemet.
Till skillnad frén ett handelsforfarande som
ordnats som fondkommissionsrorelse ger den
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som ordnar ett handelsforfarande som ordnas
som véardepappersformedlarrérelse  inom
ndmnda system kop- och sdljanbud for egen
rékning och blir samtidigt for egen rakning
part i varje bindande och oaterkalldigt
avslut.

Det fOreslagna nya handelsforfarandet
hindrar inte kapitalplaceringsverksamhet.
Genom fdrdaget andras inte bestdmmelserna
om anbud till en sndv personkrets eller
bestdmmel serna om yrkesmassiga investerare
och de tjanster som tillhandahdlls dem.

Det foreslagna nya handelsforfarandet & inte
offentlig handel enligt lagen. Slunda berors
det inte av skattel agstiftningens
bestdmmelser om offentlig handel och &agare
till vardepapper som ar foremal for offentlig
handel, sasom befrielse fran Gverlatelseskatt
for vérdepapperskop eller bestammelserna
om dividendskatt for &gare till vardepapper
som &r upptagna pa fondborsens borslista.

Marknadsféring av yrkesmassigt ordnade
handel sfoérfaranden

17 8. Det foredlas att till kapitlet fogas en ny
17 §, som motsvarar 16 8 1 mom. i den
gdlande lagen med den kompletteringen att
den ocksda omfatar siddana andra
yrkesmassigt ordnade och for allménheten
tillgangliga handelsforfaranden som ingdr i
fordlaget till ny 16 8. Dessutom foreslas att
det fore paragrafen tillfogas en ny
mellanrubrik som motsvarar paragrafens
innehall.

4 kap. Vardepapper shandel och
tillhandahallande av investeringstjanster

4 8. Det foreslds att 3 mom. andras sa att till
den fogas ett bemyndigande  for
finansinspektionen att meddela foreskrifter
om  forfaranden  fér  att  undvika
intressekonflikter. | foredlaget avses med
bemyndigandet foér finansinspektionen att
meddela foreskrifter det sétt som avsesi 4 §
2 punkten lagen om finansinspektionen att
meddela tillsynsobjekten féreskrifter som
gdler iakttagandet av de bestdmmelser som
gdler dem. De foreskrifter som avses i
momentet anvands ocksa internationellt och
innehdller bestammelser bl.a om att
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konfidentiella kunduppgifter [
vardepappersforetag eller kreditinstitut som
tillhandahaller manga olika
investeringstjanster inte sprids t.ex. fran den
enhet som ordnar emission till den enhet som
bedriver vardepappersformedling eler fran
den enhet som bedriver vardepappershandel
till den enhet som skoter den egna
investeringsverksamheten. Vanligtvis gédller
foreskrifterna  att olika funktioner skall
avskiljas fysiskt fran varandra och
tillsynsobjektens egen tillsyn over den
interna informationen.

Om saken  finns  for  nérvarande
finansinspektionens anvisning 201.12 till
vardepappersformedlare om  att  hdla

vardepappersfunktioner atskilda. Forslaget
hanfor sig delvis aven till foredagen till
andring av 3 kap. 9 § och upphévande av 4
kap. 6 8 2 mom. Genom foreskrifterna
forsoker man férhindra missbruk av
insiderinformation och kursmanipulation. |
foreskrifter som finansinspektionen med stéd
av momentet meddelar sina tillsynsobjekt ar
det skd att beskta ocksd andra
sammanglutningar som eventuellt hor till
samma koncern som tillsynsobjektet.

6 8 Det foredas att 2 mom. upphévs. Pa
samma sétt som 3 kap. 9 8§ hanfor sig aven
detta moment till forhindrandet av
kursmanipulation. N& den ursprungliga
bestdmmelsen stiftades var dock handelns
struktur pa marknaden en annan. Da bedrevs
handeln utan det moderna elektroniska
handelssystemet och utan dess méjligheter
att utreda den kedja av uppdrag som lett till
avdut. De internationella kontakterna pa
marknaden var ocksa ringa. Da fanns inte
heller de bestammelser om kursmanipulation
och kriminalisering av detta som nu ingar i
strafflagen.

7 8. Det foredas att 2 mom. andras till den
del som gdller bemyndigande fér finansins-
pektionen att meddela foreskrifter. Enligt
gdlande lag skall en vardepappersférmedlare
som avsesi lagen avge rapport enligt 1 mom.
over ala kop och andra affarer som han har
giot med vardepapper SA&  som
finansingpektionen bestdmmer antingen till
vederborande fondbors eller ndgon annan
som ordnar offentlig handel enligt 3 kap. 12
§, for vilken handel véardepapperet ar

foremal, eller av sarskilda ska till ndgon
annan sammanglutning som st&r under
finansinspektionens tillsyn och av denna har
godkants  for  andamdlet  eler till
finansinspektionen eller till Finlands Bank.
Néa momentet tillkom 1996 ordnades al
offentlig handel som avses i lagen av
Helsingfors Bors, liksom for nérvarande.
Trots att man dainte bara |t bli att begransa
paralellnoteri ng av marknadsvardepapper
som var forema for annan offentlig handel
enligt 3 kap. 12 § utan ocksa bland
bérsvardepapperen bara begransade
paralellnotering av andra vardepapper an
vardepapper i eget  kapital, var
parallellnotering inte sannolik. OTC- och
maklarlistan som hade upprétthdlits av
Finska Fondhandlareféreningen rf. hade just
borjat skotas av Helsingfors Bors.

Det viktigaste mdet for denna
regeringsproposition ar att 6ka marknadens
forutsdttningar att organisera sig pa onskat
sétt och undanréja hindren i lagen for en
utveckling av  marknadsplatserna  for
vardepapper, vilket Okar
konkurrensméjligheterna ocksa vid
ordnandet av offentlig handel. Viktiga medel
for att uppna detta mal &r att forbudet mot
parallellnotering av vardepapper i eget
kapital som a foremd for handel pa
bordistan upphdvs pa vissa villkor som
framgar av de foredagna andringarnai 12 8.
Sa& som konstateras i motiveringen till den
foredagna andringen i 3 kap. 12 § 1 mom.
kan parallellnotering av vérdepapper leda till
att marginalen for likviditeten inom handeln
med vérdepapperen Okar mellan olika
handel ssystem for offentlig handel. Detta kan
Oka prisskillnaden mellan kép- och sdljanbud
gallande vérdepapper och sdedes forsamra
prishildningen i handeln med vérdepapper
och &en marknadens effektivitet samt
underldtta manipulation av kurserna pa
marknaden. Trots att marknadsplatserna
gava och andra kommersiella
informationskanaler offentliggér och sprider
pris- och andra uppgifter om kop, nagot
tillsammans med det prisarbitrage som
marknadsparterna gélva syssar med &r égnat
at lind)a de eventuella negativa
verkningarna av Okade marginaer for
likviditeten, maste pa grund av att forbudet



mot  parallellnotering  upphévs  &ven
bemyndigandet for finansinspektionen att
meddela foreskrifter i 2 mom. andras.

Enligt fordaget kan finansinspektionen
bestamma att de rapporter som avses |
momentet skall uppgoras pa ett sitt som
tryggar vardepappersmarknadens funktion
och tillsynen 6ver marknaden. Harmed avses

at i synnerhet i en dStuation dar
paralellnotering av vérdepapper hdler pa
ske skal i en  foreskrift  som

finansinspektionen meddelar med stod av
detta bemyndigande beaktas mdjligheterna
for de parter som & verksamma pa
marknaden och andra aktdrers mdjligheter att
fa information om och sammanstélla
prisnivéerna for kop och andra affarer som
har gjorts pa olika marknadsplatser. Detta
kan ocksa ledattill att det genom en foreskrift
blir nodvéndigt att upprétta ett enhetligt
system som hela tiden uppdateras for
anmalning och insamling av uppgifter om
handeln med samma véardepapper pa olika
marknadsplatser. | enlighet med momentet
kan finansinspektionen fortfarande bestéamma
att rapporterna skall avges sA som
finansinspektionen bestdmmer till
fondborsen, nagon annan som ordnar
offentlig handel enligt 3 kap. 12 §, nagon
annan sammanglutning som st&r under
finansinspektionens tillsyn och av denna har
godkants for andamalet, till
finansingpektionen eller till Finl ands Bank.
Kursmanipulation har kriminaliserats i 51
kap. strafflagen.

8 8. Det foredas att paragrafen upphavs.
Bestdmmelsen avviker fran reglerna for
internationell “handelsrapportering och den
grundar sig inte pa direktiven om saken.
Dessutom har den nuvarande tilldmpningen
av bestdmmelsen lett till att den separata
rapporteringen av egna kop inte har nagon
betydelse for varken tillsynen eller nagot
annat. Pa grund av att bestammelsen avviker
fran internationella modeller hindrar den
snarare marknadens utveckling.

4 akap. Clearingverksamhet
2 8. Det foredas att 3 mom. andras sa att det

motsvarar 10 8 lagen om
kreditinstitutsverksamhet utom till de delar
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som gdller andringssokande. Bestammelser
om andringssokande foreslas i 10 kap. 3 8.
Enligt fordaget skall finansministeriet fatta
beslut om koncession for en
clearingorganisation inom sex ménader efter
att ha mottagit ansbkan om koncession. Om
ansokan & bristfallig raknas dock tidsfristen
pa sex manader fran det att sokanden har
[damnat in de handlingar och utredning som
behtvs for att avgbra ansdkan till
finansministeriet. Ansbkan om koncession
skall dock altid avgoras inom 12 manader
efter mottagandet av ansokan. Andringen
forbéttrar staliningen for den som ansoker
om koncession for en clearingorganisation.
4 8 Det foredds att 1 mom. éandras i
overensstammelse med de regler som galler
ordnandet av offentlig handel. Enligt
forslaget skall en clearingorganisations regler
innehadlla foreskrifter som kompletterar lagen
om bedrivande av
clearingorgani sationsverksamhet, och
reglerna och andringar i dem skall faststallas
om de uppfyller kraven pa tillforlitlig
clearingorganisationsverksamhet  och om
tillrécklig och tillforlitlig tillsyn Over att
reglerna samt bestammel serna om clearingor-
ganlsamlonwerk%mhet och god sed iakttas
har ombesorjts pa behdrigt sdtt.
| 1 mom. foredas dessutom motsvarande
bestammelser som i fréga om fondbdrsen och
annan offentlig handel om att en ansbkan
som gdller en clearingorganisations regler
skall vara foérbunden med en skélig tidsfrist
pa tre manader efter det att ansokan har
mottagits eller, om ansokan &r bristfalig,
efter det att sbkanden har l&mnat in de
handlingar och utredningar som behovs fér
att avgora ansdkan. Ansokan skall dock i
varje handelse avgoras inom sex manader
efter mottagandet. Om ansdkan inte har
avgjorts inom den foreslagna tiden pa sex
manader eller om ansbkan har avdagits, kan
sokanden overklaga till besvarsmyndigheten,
som i fraga om beslut av finansministeriet &r
hogsta forvaltnlngsdomstolen Bestammel ser
om besvarsrétt foresasi 10 kap. 3 8.
Det fores s att 2 mom. andrasi sin helhet av
lagstiftningstekniska ~ orsaker — utan  att
innehdllet i de gallande punkterna andras.
Det foredas emellertid att till momentet
fogas en ny 14 punkt, enligt vilken
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clearingorganisationens regler skall innehdlla
foreskrifter aven om hur de tillsynsuppgifter
som enligt lagen ankommer  pa
clearingorganisationen  fullgérs.  Dessa
foreskrifter skall omfatta de arrangemang
som clearingorganisationen vidtar for att
fullgéra sina tillsynsuppgifter. I
foreskrifterna  kan ocksd besktas bl.a
arrangemang som baserar sig pa avtal som
ingdtts mellan clearingorganisationen och
clearingmedlemmarna. | reglerna kan saledes
intas t.ex. foreskrifter om en disciplinnamnd,
dess  uppgifter, sammansditning  och
oavhangighet samt om hur &enden som den
skall behandla anhéngiggors och behandlas,
liksom om eventuella pafoljder som baserar
sig pa inbordes avtal. Fordaget mojliggor
emellertid ocksa att andra slags arrangemang
vidtas for att fullgéra tillsynsskyldigheterna
och det & sdedes smidigt med tanke pa
ordnandet av tillsynsverksamheten.

Det foreslas att bestammelsernai 4 mom. om
andring och komplettering av faststéllda
regler andras s3 att de borjar Gverensstamma
med de foreslagna bestdmmelserna om
fondbdrsen och annan offentlig handel.
Bestammelser om besvarsrétt foresas i 10
kap. 3 8 Samtidigt foredas att termen
vederborande ministerium som anvants i
paragrafen dndras till finansministeriet, som i
sava verket behandlar de frégor som avsesi
paragrafen.

5 8. Det fored s att 1 mom. 1 punkten éndras
sa att en clearingorganisation ocksa far cleara
och avveckla avdut som gjorts inom ett i
fordaget till 3 kap. 16 8§ avsett annat
yrkesméssigt ordnat handelsforfarande som
ar tillgangligt for almanheten.

5 kap. Stadganden om insynsstéllning

2 8. Offentlighet for innehav. Det foresas att
rubriken for paragrafen och 1 mom. andras.
Paragrafens 1 mom. foreslas bli andrat s att
innehavet av de nya finansiella instrumenten
skall vara offentligt, om innehavet av de
vardepapper som ar foremal for dem enligt
gdllande lag &r offentligt for personeni fraga.
Pa dylika finansiella instrument skall ocksa
Ovriga bestammelser om insynsstdlning i 5
kap. tillampas. Detta & motiverat darfor att
genom ala réttigheter som har samma

egenskaper som vérdepapper och som riktar
sig till aktier som & foremd for offentlig
handel och till vardepapper som enligt lagen
om aktiebolag beréttigar till sddana kan man
i strid med lagen utnyttja icke-offentliggjord
viktig information om en emittent av aktier
som & foremd for offentlig handel eller
vardepapper som enligt lagen om aktiebolag
berdttigar till sddana. Samtidigt foreslas
preciseringar betréffande lagens forhalande
till  rédets direktiv 89/592/EEG om
samordning av foreskrifter om insiderafférer.
Genom direktivet och lagens bestdmmelser
skyddas den offentliga handelns enhetlighet
och okrankbarhet. Sdlunda & det skd att
begransa vardepappersmarknadslagens
bestdmmelser om insynsstdllning till sadana
vardepapper som & forema for offentlig
handel samt till vérdepapper som beréttigar
till namnda vardepapper.

Dessutom foredas att i 1 mom. 3 punkten
slopas héanvisningen till sammanslutningar av
vardepappersférmedlare som ordnar handel
med vardepapper. Slopandet hanfor sig till
den andring som foreslds i 3 kap. 13 § 3
mom., genom vilken dylika
sammangutningar frantas rétten att ordna
annan offentliq handel enligt 3 kap. 12 8.

3 8. Det foredas att 1 mom. dndras pa samma
sétt som 2 8. Dessutom foredas att uttrycket
vem han & formyndare for och myndling
andras till begreppen omyndig och omyndigs
intressebevakare som anvands i lagen om
formyndarverksamhet (442/1999). | lagen
om formyndarverksamhet avses med en
omyndig den som inte har fyllt 18 & samt
den som har fyllt 18 & men forklarats
omyndig. En fullvuxens ekonomiska
angelagenheter skots av en intressebevakare i
enlighet med begrénsningarna i den egna
réttshandlingsformégan.  Domstolen  kan
beduta att en fullvuxen far foreta vissa
réttshandlingar eller forfoga Over viss
egendom endast  tillsammans  med
intressebevakaren, att han inte &r behorig att
foreta vissa réttshandlingar eller har rétt att
forfoga Over viss egendom eller att han
forklaras omyndig varvid han inte kan
bestdmma Over sin egendom. Enligt lagen
kommer alternativet att férklara en fullvuxen
omyndig i sista hand.
Stréavan med

bestammel serna om



anmalningsskyldighet & att de skall omfatta
aven de instanser vilkas bedutsfattande de
anmalningsskyldiga har mojlighet att paverka
i avsevard omfattning. Till
anmal ningsskyldigheten hanfor sig
emellertid ocksa offentlighet for de gjorda
anmaningarna. | situationer dér en fullvuxen
persons réatthandlingsformaga har begransats
utan att han har foérklarats omyndig, kan han
fortfarande bestdamma 6ver sin egendom i
enlighet med vad domstolen har bedlutat.
Han kan altsd anses vara formogen att
fortfarande forfoga 6ver sin egendom med de
begransningar som domstolen uppstéllt i sitt
beslut. Med beaktande av offentligheten for
anmaningar som de anmaningsskyldiga
gjort och en sadan fullvuxen persons formaga
att fortfarande i begrdnsad omfattning
bestdmma Over sin egendom & det inte

andamalsenligt att utvidga
anmalningsskyldigheten till alla de personer
vilkas intressebevakare en

anmalningsskyldig & utan att bibehdla
anmal ningsskyldighetens omfattningen till de
personer som han &r intressebevakare for och
som har férklarats omyndiga eller som &r
omyndiga pa grund av att de & minderariga.
En i paragrafen avsedd person skall ndr han
tar emot sitt uppdrag for egen del och sddana
omyndiga som han & intressebevakare for
och sadana sammanslutningar och stiftelser
dér han har bestémmande inflytande meddela
innehav av aktier som arbetsgivaren emitterat
och som &r foremal for offentlig handel och
vardepapper som beréttigar till sadana aktier
samt andringar i dessainnehav.

4 8. Det foredds att uttrycket vem han &
formyndare for som anvandsi 1 och 2 mom.
andras pa samma sétt som i 3 8 till uttrycket
en omyndig vars intressebevakare den
anmalningsskyldige &r. Dessutom foresl as att
hénvisningarna till sammanglutningar av
vardepappersformedlare dopas i 1 mom.,
eftersom de enligt forslaget till 3 kap. 138 3
mom. inte langre kan ordna sadan annan
offentlig handel som avsesi paragrafen.

7 kap. Tillsyn éver
vardepapper smar knaden

1 8. Det foredas att 1 och 2 mom. &ndras s
att finansinspektionen ocksa dvervakar andra
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handelsforfaranden som avses i 3 kap. 16 §
och att den har rétt att fa information ocksa
av dem som emitterat vérdepapper som ar
foremdl for sddana och av andra instanser
som avses i momentet. Avsikten & att
finansinspektionens tillsyn i fraga om andra
handel sforfaranden som avsesi 3 kap. 16 § i
forsta hand skall inriktas pa att den som
ordnar handelsforfarandet  fullgbr sina
skyldigheter enligt lagen och pa om han vid
forfarandet gor sig skyldig till garningar som
ar kriminaliserade i lagen.

Eftersom man pa ett smidigare sitt an nu
ocksa skall kunna ta med dven andra direkta
parter an vardepappersférmediare i handeln
pa bordistan och annan offentlig handel
enligt 3 kap. 12 §, foredas dessutom att
finansinspektionen skall ha rétt att &ven av
dessa fa de upplysningar som tillsynen
forutsitter samt av dem fa kopior av
handlingar som &r n('jdvéndiga for tillsynen.
Finansinspektionen har ocksa rétt att forrétta
for tillsynen nodvandiga inspektioner hos
dessa sammanslutningar.

Andringarna & nddvandiga for tillsynen dver
de foredagna nya handelsforfarandena och
parternai dem och for tillsynen éver parterna
i den offentliga handel som avses i lagen.
Fordaget som géller andra direkta parter i
offentlig handel motsvarar bestémmelserna i
4 kap. 3 8 lagen om standardiserade optioner
och terminer.

3 8. Det foredas att 1 mom. andras sa att dar
slopas omnamnandet av en sammanslutning
av vardepappersformedlare som avses i 3
kap. 13 § 3 mom. sasom onddigt pa grund av
den foreslagna éndringen av det moment som
det hanvisastill.

8 kap. Straffstadganden

Olovligt ordnande av handel sforfarande med
vardepapper

2 8 Det foredas att mellanrubriken for
paragrafen andras sa den motsvarar det
andrade innehdllet i 2 8§, och att paragrafens
innehdll andras si att det motsvarar de
andringar som foreslas i 3 kap. 16 8. Genom
fordaget kriminaliseras ett yrkesmassigt
ordnat och for allmanheten tillgangligt
handelsférfarande som strider mot det nya
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innehdllet i 16 8. Med undantag for den

utvidgade  kriminaliseringen  motsvarar
paragrafens innehdll jamte straffskala
gillande lag. Samtidigt foredds att

hanvisningen till 3 kap. 14 § slopas pa grund
av de foreslagna andringarnai den.

3 8. Det foreslas att paragrafen andras sa att
osann, Vvilseledande eller mot god sed
stridande marknadsfori ng av offentlig handel
samt annat yrkesméassigt ordnat och for
alménheten tillgangligt handelsférfarande
enligt 3 kap. 16 § skall vara straffbar.
Straffskalan betréffande straff som doms ut
for sddan marknadsforing & av grundad
anledning densamma som straffskalan i
gallande lag i fraga om straff som doms ut
for pa olika sétt ohederlig marknadsforing av
vardepapper. Dessutom foredlds att i
paragrafen upphéavs hanvisningen i 3 punkten
till 4 kap. 8 8§ samt 6 punkten eftersom de
bestammelser som det hénvisas till foreslas
bli upphéavda.

10 kap. Sérskilda stadganden

3 8. Det foresl&s att 1 mom. andras sa att det
motsvarar andringarna i de bestdmmelser
som det hanvisas till. Enligt forslaget
upphavs den géllande lagens besvarsforbud i
friga om bedut av finansministeriet som
gdler tillstand till  bedrivande av
fondborsverksamhet, faststdllelse av regler
for en fondbérs eller andringar i dem,
faststéllelse av regler fér annan offentlig
handel eller éndringar i dem, koncession for
clearingorgani sationsverksamhet och
faststéllelse av regler for en
clearingorganisation eller andringar i dem.
Enligt forslaget kan sokanden anfora besvar
om bedlut inte har meddelats inom den tid
som anges i namnda lagrum. Besvaren anses
i sa fall gdla avdag pa ansdkan. Sadana
besvar far anforas till dess att ett beslut har
meddel ats.

Enligt fordaget skall finansministeriet
underrétta besvarsmyndigheten om ett beslut
som ministeriet meddelat i ndmnda &renden,
om beslutet har meddelats efter att sbkanden
anfort besvér. Betrdffande anférande och
behandling av besvdr gédler i Ovrigt i
tillampliga delar vad som bestdms i lagen om
andringssbkande i forvaltningsarenden (154/

1950). Forslaget motsvarar 10 § 4 mom.
kreditinstitutslagen. Det foresl&s att uttrycken
statsradet och  vederborande ministerium
ersitts med finansministeriet, som i gava
verket behandlar de frégor som avses i
momentet.

I krafttradelse- och overgangsbestammelser I
lagforslaget ingar en sedvanlig
ikrafttré'\del sebestammelse. Lagen avses trada
i kraft sa snart som mdjligt efter det att den
har antagits och blivit stadfast. Dess 2 kap. 3
§ 1—6 moment foreslds dock trada i kraft
forst sex manader efter lagens ikrafttradande.
Overgangstiden gor det majligt att i enlighet
med redan uppgjorda planer forverkliga
emittering av vardepapper avsedda fér annan
offentlig handel. Den gor aven mojligt att
andra finansministeriets beslut om emissions-
och borsprospekt innan de bestdmmelser som
skall éndrastrader i kraft.

| dvergangsbestammelsen i 2 mom. foresas
att pa privata aktiebolag, andra émsesidiga
forsékringsbolag an publika ©6msesidiga
forsakringsbolag och forsakringsforeningar
som skall hora till
vardepappersmarknadslagens
tillampningsomréde skulle for forsta gangen
tillampas de bestammelser i 2 kap. 3 § 1—6
mom. i denna lag som foreslas trada i kraft
forst sex manader efter lagens ikrafttradande.
Skyldigheterna att uppratta och offentliggéra
prospekt skulle sdledes gdla dessa
sammangluttningar forst da 2 kap. 3 § 1—6
mom. i dennalag trader i kraft.

| dvergangsbestammelsen i 3 mom. foreslas
att de nya bestémmelsernai 3 kap. 2, 4 och
13 § samt 4 a kap. 2 och 4 § om
behandlingstider for de ansokningar som
avses i lagrummen inte skall tillampas pa
ansbkningar som gjorts fdre lagens
ikrafttradande, utan att pad dem skall
fortfarande tillampas den lag som gdlde
innan forslagen tradde i kraft. Syftet med
lagforslaget ar att paskynda behandlingen av
de ansokningsdrenden som avses i
paragraferna och forbéttra  sbkandens
stdlning. Det bor dock besktas att innan
regeringens proposition stér klar kan det ha
kommit nya ansokningar om de saker som
avses i paragraferna. Nér dessa ansokningar
behandlas har man inte ndédvandigtvis kunnat
forbereda sig pa lagandringen. Dessutom kan



det ocksd under riksdagsbehandlingen och
fore lagens ikrafttrédande komma nya
ansbkningar, varvid behandlingstiden for de
ansoknlngar som avses i paragraferna,
beroende pa riksdagsbehandlingens  |angd
och ikrafttradel setidpunkten, kan ga ut innan
lagen tréder i kraft.
| 6vergangsbestammelsen i 4 mom. foreslas
att fondborsen, den som ordnar annan
offentlig handel enligt 3 kap. 12 § och
clearingorganisationen skall ges en tid pasex
manader fran lagens ikrafttradande att gora
ansbkan for att komplettera sina regler sa att
de borjar 6verensstamma med kraven i denna
lag. Namnda tid kan betraktas som tillracklig
med tanke pa sakens vikt.
| dvergangsbestammelsen i 5 mom. foreslas
att den som ordnar annat yrkesmassigt
handelsforfarande som & tillgangligt for
allménheten enligt 3 kap. 16 § skall utarbeta
regler som avses i paragrafen och delge sina
parter samt finansinspektionen dem inom 12
manader efter lagens ikrafttrédande. Den
gdlande vardepappersmarknadsagen
tilldmpas inte pa privata  aktiebolags
vardepapper och inte pa vissa andra
vardepapper. | 1 kap. 2 §i den géllande lagen
om aktiebolag forbjuds att ett privat
aktiebolags vérdepapper i eget och
frammande kapital eller en kombination av
dem & foremad for offentlig handel eller for
ett motsvarande forfarande. Det kan dock
handa att véardepappersformedlare med stod
av sitt verksamhetstillstand enligt lagen om
vardepappersforetag eller sin  koncession
enligt  kreditinstitutslagen  har  bedrivit
verksamhet som avses i paragrafen som
fondkommissionsrorel se eller
vérdepappersft')rmedl arrorelse. Sdlunda
maste dylika bolag ges tillracklig tid att
utarbeta och delge sina regler. Den
foreslagna tiden pa 12 manader motsvarar i
forslaget bl.a. den maximala behandlingstid
som anges for en fondbtrs ansbkan om
faststéllelse av sina regler tillsammans med
den overgangstld som foresl&si 3 mom.
| 6 mom. foreslds en Gvergangsbestammelse
enligt vilken &gérder som verkstélligheten
av lagen forutsdtter fé&r vidtas innan lagen
trader i kraft. Med stod av bestdmmel sen kan
fondbdrsen, andra som ordnar offentlig
handel och clearingorganisationer anstka om
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komplettering av sina regler pa det sétt som
fordlaget anger och finansministeriet kan
borja behandla dem. DA tillémpas emellertid
inte de nu foredagna maximaa
behandlingstiderna pa behandlingen av
namnda ansokningar.

12. Lagom éndring av lagen om handel
med standar diserade optioner och terminer

1 kap. Allmanna stadganden

1 8. Tillampningsomrade. Det foredlds att 2
och 3 mom. upphévs, vilket leder till att
lagens tillampningsomrade krymper till att
omfatta endast verksamhet som bedrivs vid
optionsféretag. Stravan med fordaget ar att
undanrdja eventuella Overlappande
tillémpningar av vardepappersmarknadsiagen
och lagen om handel med standardiserade
optioner och terminer. Samtidigt slopas den
erbjudandebegransning som nu ingar i lagen.
Andringen héanfér sig till det nya
vardepappershbegreppet som foreslds i 1 kap.
2 8 vardepappersmarknadsl agen.

2 8. Options- och terminsavtal. Det foreslas
att 1 och 2 punkten andras. Den ursprungliga
avsikten med de underliggande egendomar
som avsesi 1 kap. 2 § 1 punkten och 3 kap. 2
§ och som &r rétt 10st definierad har varit att
tacka alla slags egendomar som lampar sig
som underliggande_egendomar for options-
och terminsavtal. S&dana egendomar ar bl.a.
aktier som & foremd for offentlig handel
som avses i vardepappersmarknadslagen,
olika masskuldebrev och andra
kapitalforbindelser samt révaror och andra
nyttigheter. Dessutom har vissa
vardepappersindex kunnat vara
underliggande egendomar.

Efter att bestdmmelserna trétt i kraft har
vardepappers- och derivatmarknaden
utvecklats s att de nuvarande kategorierna
av underliggande  egendomar inte
nodvandigtvis tacker ala mdjligheter som
utvecklats pa marknaden. Som exempel kan
ndmnas de pa senaste tid alt popularare
vaderderivaten, vars vanligaste
underliggande egendom, medeltemperaturen
under en viss granskningsperiod, beroende pa
instrumentets struktur inte nodvandi gtvis kan
tolkas tillhdra nagon av de ovan namnda
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kategorierna av underliggande egendomar.
Detta kan forhindra att olika typer av nya
derivatinstrument upptas till handel i ett
optionsféretag samtidigt som handel kan
bedrivas med dem utanfér optionsforetaget.
Likas3, med beaktande av forslagen om
andring av vardepappersbegreppet, kunde det
hénda att handel med dessa nya instrument,
som anda méste ha de egenskaper som krévs
av vardepapper, bedrivs pa fondbtrsen men
inte i optionsforetaget. Sdlunda foresas det
att lagens bestdmmelser om underliggande
egendomar for options- och terminsavtal som
ar foremal for handel i ett optionsforetag
andras sa att produktutveckling ocksa skall
vara mojlig i optionsforetag nar de
derivatinstrument som finns pa marknaden
utvecklas.

De foredagna andringar hanfor sig till
fordaget till ny 3 kap. 2 8.

3 8. Opti onsforetag. Det foredas att 2 mom.
andras sa att det borjar motsvara det som
bestdms om fondbdrseni 1 kap. 4 § 1 mom. 1
punkten vérdepappersmarknadslagen. Enligt
forslaget avses med optionsborsverksamhet
att  forutsdttningar for  handel  med
standardiserade optioner och terminer ordnas
och uppréatthdlls. Forslaget gor det majligt att
ta 1 bruk nya handelssét inom
optionsboérsverksamheten.

2 kap. Optionsforetaget och
marknadsparterna

2 8. Beviljande av koncession. Det foreslas
att 3 mom. andras i motsvarighet till 3 kap. 2
§ 2 mom. véardepappersmarknadslagen och sa
att det motsvarar 10 § kreditinstitutslagen
utom till de delaa  som  géler
andringsstkande. Bestammel ser om
andringssokande foreslas i 5 kap. 8 8. Enligt
fordaget skall finansministeriet fatta beslut
om koncession for optionsforetag inom sex
manader efter att det har mottagit ansdkan
om koncession. Om ansbkan &r bristfalig
raknas dock tiden p& sex manader fran det att
sbkanden har lamnat in de handlingar och
utredningar som behdvs for att avgora
ansokan till finansministeriet. Ansdkan om
koncession skall dock alltid avgoras inom 12
manader efter mottagandet av anstkan.
Andringen forbéttrar stallningen for den som

ansoker om koncession for optionsforetag.

4 8 Optionsforetagets verksamhet. Det
foreslas att 1 mom. andras sa att villkoren for
avtal om vardepapperslan och repor som
skall clearas kan ingd i en bilaga till
reglementet i stéllet for i §avareglementet.

6 8 Optionsforetagets reglemente. Det
foreslds att paragrafen andras. Det foreslds
att 1 mom. andras i Overensstdmmelse med
bestammelserna om fondborsen, andra som
ordnar offentlig handel och
clearingorganisationen, vilka regleras i
vardepappersmarknadslagen. Enligt forslaget
skall optionsforetaget ha ett reglemente som
innehdller bestammelser som kompletterar
lagen om optionsforetagsverksamhet och
som gdler optionsbdrsverksamhet och
clearing vid optionshandeln samt, som ett
fortydligande, ocksa hur de tillsynsuppgifter

som enligt lagen  ankommer  pa
optionsforetaget fullgors. Dessa

bestdmmelser skall omfatta de arrangemang
som optionsforetaget vidtar for att fullgdra
sina tillsynsuppgifter. | bestammelserna kan
ocksa beaktas bl.a. arrangemang som baserar

sig pa avtd som ingdts mellan
optionsforetaget och dess parter. |
reglementet  kan sdledes intas t.ex.

bestdmmelser om en disciplinndmnd, dess
uppgifter, sammanséttning och oavhangighet
samt om hur @enden som den skall behandla
anhangiggdrs_och behandlas, liksom om
eventuella pafdljder som baserar sig pa
inbbrdes  avtal. Fordaget  mdjliggor
emellertid ocksa att andra slags arrangemang
vidtas for att fuIIgora tlllsynsskyldlgheterna
och det & sdedes smidigt med tanke pa
ordnandet av tillsynsverksamheten.

Det foreslas att 2 och 3 mom. éndras samt att
regleringegn i 4 mom. dopas. Genom
andringarna binds forfarandet for faststéllelse
av ett optionsforetag reglemente till en skélig
tid pa tre manader efter det att ansdkan har
mottagits eller, om ansokan &r bristfalig,
efter det att optionsft')retaget har [amnat in de
handlingar och utredningar som behdvs for
att avgora ansdkan. Ansokan skall dock i
varje handelse avgoras inom sex manader
efter mottagandet av ansdkan. Om anstkan
inte har avgjorts inom den féreslagna tiden
pa sex manader eler om ansdkan har
avdagits, kan stkanden Overklaga till



besvarsmyndigheten, som i fréga om beslut
av finansministeriet ar hogsta
forvaltningsdomstolen. Bestammelser om
besvarsrétt foreslds i 5 kap. 8 8. Forslaget
motsvarar de andringar som foredds i
vardepappersmarknadslagen. Samtidigt
andras elmarknadsmyndighetens  stéllning
med avseende pa handeln med € sa att den
motsvarar Finlands Banks stallning med
avseende pa handeln med masskuldebrev och
andra kapitalférbindelser. Dessutom ges
finansministeriet motsvarande ratt som i
andra fall att bestdmma om &ndring eller
komplettering av optionsforetagets
reglemente, medan bestammelser om rétten
att sbka andring i andutning till detta foreslas
i 5kap. 88.

Ovan namnda utldtande av
elmarknadsmyndigheten hanfor sig till det
tidigare  genomfdrda  Oppnandet  av
emarknaden. Oppnandet av elmarknaden har
fétt en efterfoljare i naturgasmarknaden, nar
naturgasmarknadslagen (508/2000) tradde i
kraft den 1 augusti 2000. Principerna i den
motsvarar elmarknadd agstiftningen. Syftet
med lagen & att framja omséitningen av
naturgas och Gppna naturgasmarknaden for
konkurrens pa samma sitt som tidigare har
skett pa elmarknaden. Lagen skapar ocksa
forutsttningar for en naturgasbors. Som
foljd av naturgasbdrsen kan det ocksa uppsta
handel med sadana naturgasbaserade
derivatinstrument som hor till
tillampni ngsomradet for dennalag. Av denna
anledning foreslas i denna lag att man
forbereder sig pa en eventuell handel med
naturgasbaserade derivatinstrument genom
motsvarande bestdmmelser som foreslas bli i
fraga om handeln
derivatinstrument.
Dessutom foreslas att  bilagorna till
optionsforetagets reglemente, som innehaller
endast tekniska foreskrifter  gélande
standardiserade options- och terminsavtal,
sasom deras underliggande aktier eller andra
underliggande egendomar, index som ar
underliggande egendomar och metoderna for
utrékning av dem, inte langre skall faststéllas
vid ministeriet och att deras faststéllelse inte
langre skall vara ett villkor for att fa inleda
handel med derivatinstrument. Fordaget
hanfor sig till fordaget till andring av 3 kap.

med ebaserade
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1 8 Samtidigt foredas att termen
vederborande  ministerium  &ndras il
finansministeriet, som i géava verket

behandlar de fragor som avsesi paragrafen.
8 8. Optionsforetagets uppgifter. Det foreslas
at rubriken for paragrafen och paragrafens
innehdll &ndras s den motsvarar den
regleing som  foredds  betréffande
fondborsen i 3 kap. 6 3
vardepappersmarknadsl agen. Genom
andringen anvisas de uppgifter som
tillkommit optionsftretagets styrelse
optionsforetaget. Genom andringen blir det
majligt att ordna verksamheten pa ett
andamalsenligt sitt och smldlgare an for
nérvarande. Samtidigt foreslds det att de
punkter slopas i 1 mom. som regleras pa
andrastélleni lag.
Det foresas att regleringen i 2 och 3 mom.,
som anduter sig till 10 § som foredas bli
andrad, slopas. Genom den reglering som
foredds i 10 § andras bestammelserna om
optionsforetagets parter sa att de borjar
motsvara det som foredas betraffande bl.a.

fondborsens parter.

10 8. Formedlare, marknadsgaranter och
andra som &  verksamma  inom
optionsforetaget. Det foreslas att paragrafen
andras. Enligt fordaget borjar pa
optionsféretagets parter, formedlare,
marknadsgaranter och andra som &

verksamma inom optionsféretaget, tillampas
bestdmmelser som motsvarar dem som
foreddsi 3 kap. 6 a § och 12 a § vardepap-
persmarknadslagen. Forslaget gor det mojligt
att godkédnna nya typer av parter for
optionsforetag och samtidigt att forenhetliga
regleringen gélande parter for fondborsen,
annan offentlig handel med vérdepapper och
optionsforetag.

11 8. Formedlares och marknadsgaranters
oavhangighet. Det foredas att de regler som
gdller oavhangighet for formedlare och
marknadsgaranter som & verksamma inom
ett optionsforetag andras sa att de borjar
motsvara de regler som foreslas betraffande
parter for fondbdrsen och annan offentlig
handel med véardepapper. Enligt den
foreslagna paragrafen skall formedlare och
marknadsgaranter som hor till  samma
koncern eller st& i et ekonomiskt
beroendeférhallande till varandra ordna sin
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verksamhet sd att  optionsforetagets
tillforlitliga verksamhet inte aventyras.

3 kap. Optionsfoéretagets ver ksamhet

1 8 Options och terminsavtal som &r
foremdl for handel. Det foredas att 1 och 2
mom. andras sA att bilagorna il
optionsforetagets reglemente, vilka
innehdller endast tekniska foreskrifter som
kompletterar det | paragrafen namnda
reglementet, inte léngre skall faststéllas vid
finansministeriet. Samtidigt foreslas att
metoderna for utrékning av index pa samma
sdtt som andra tekniska foreskrifter kan intas
i bilagorna till optionsféretagets reglemente.
Termen vederborande ministerium som
anvants i paragrafen foreslas bli ersatt med
finansministeriet, som i gdva verket
behandlar de fragor som avsesi paragrafen.

2 8. Underliggande egendom och index. Det
fored&s att paragrafen andras. Forslaget till 1

mom. gor det mojligt att uppta ala
vardepapper som hor till
vardepappersmarknadslagens

tilldmpningsomrade som  underliggande
egendomar for derivatinstrument | ett
optionsforetag, om vardepapperen i fraga ar
foremdl for offentlig handel  enligt

vardepappersmarknadslagen eller inom ett

motsvarande utlandskt, reglerat
omsdttningssystem  som  st&r  under
myndighetstilisyn eler inom ett annat

omséttningssystem dar omfattningen av
handeln med véardepapperet, tillgangen i
Finland till uppgifter som vardepappersemit-
tenten pa grundval av sin
informationsskyldighet offentliggjort och det
forfarande som iakttas ndr gangse prisniva
faststélls eller offentligt meddelas mojliggor
en tillforlitlig kursbildning for instrumentet.
En tillforlitlig kontantmarknad for de
underliggande egendomarna skapar ocksa
forutséttningar for en tillforlitlig omséttning
av derivatinstrument som baserar sig pa dem.

Fordaget till 1 mom. betyder att vardepapper
i eget kapital som enbart & foremal for etti 3
kap. 16 8 vardepappersmarknadslagen avsett
annat  yrkesmassigt ordnat och  for
adlménheten tillgangligt handelsférfarande
for vérdepapper inte nddvandigtvis kan
utgéra  underliggande  egendom  for

standardiserade  optioner och terminer.
Betréffande masskuldebrev som avses i 1
kap. 2 8 1 mom. 2 punkten
vardepappersmarknadslagen och
gddenarsforbindelser som kan jamstélas
med dem som underliggande egendom kan
Situationen vara en annan. Handel med
dylika vérdepapper bedrivs vanligen mellan
institutionella investerare utanfor de enskilda
omséttningssystemen utan att detta pa grund
av handelns likviditet &ndd &ventyrar
tillfrlitligheten hos handeln med optioner
och terminer som baserar sig pa dem.
Prisnivan inom ingtitutionella investerares
handel med dylika vardepapper finns
dessutom allmant tillgénglig genom tjanster
som uppratthalls av olika
informationsproducenter. Detsamma  géller
ofta handeln med ravaror och andra
nyttigheter.

Om likviditeten i fraga om vardepapper [
eget kapital som a foremd for ett
handelsforfarande som avses i 3 kap. 16 §
vardepappersmarknadslagen dock ar
tillracklig eller utlandska vardepapper som ar
foremdl for handelsforfarandet  samtidigt
ocksa & foremd for handel inom ett
utléndskt, reglerat omséttningssystem som
& under myndighetstillsyn och som
motsvarar inhemsk officiell handel, hindrar
inte fordaget till 1 mom. att de utgor
underliggande egendom fér standardiserade
optioner och terminer.

F('jrslagen i 2 mom. till bestammelser om
ravaror, andra nyttigheter eller andra
férmaner motsvarar till stor del regleringen i
gdllande 4 mom. Momentet ger dock
flexiblare mgjligheter &n for narvarande att
som underliggande egendomar ha aven andra
formaner an révaror, t.ex. &delmetaler, eller
andra nyttigheter, t.ex. el och naturgas.
Forslaget till 3 mom., som gdler
indexoptioner och indexterminer, gor det
majligt att som underliggande egendom ha
aven andraindex &n index som baserar sig pa
andringar i prisutvecklingen for vardepapper.
Som ett exempel kan namnas
derivatinstrument som baserar sig pa index
som beskriver vaderforandringar. Dessutom
mojliggor fordaget mangsdlgare
derivatinstrument baserade pa
vardepappersindex an den gédlande lagen.



Géllande 3 mom. hindrar i praktiken att man
som foremd for handeln upptar t.ex. derivat-
instrument som baserar sig pa sadana index
som delvis eller helt bestar av vardepapper
som utanfor Europeiska  ekonomiska
samarbetsomradet & forema for handel som
motsvarar offentlig handel. Detta hindrar
delvis produktutvecklingen i fraga om bl.a
andamalsenliga indexoptions- och
indexterminsavtal som baserar sig pa
branschindex. Inom ett optionsforetag kan
man inte som underliggande egendom ha
t.ex. sadana globala branschindex som galler
finansierings-, telekommunikations- eller
skogs-, metall- eller 1&kemedelsindustribran-
schen. SAlunda foredlas att 3 mom. andras sa
att underliggande egendom for indexoptions-
och indexterminsavtal kan vara ett index som
bestdr av vérdepapper som ar foremd for
handel pa en reglerad marknad som star

under myndigheternas  tillsyn  utan
begransning till Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet.

| 4 mom. foreslds en sammanstéllning av de
bestémmelser som nu finnsi den géllande 2 §
om de olika instanser som skall horas i
samband med proceduren for faststallande av
reglementet med undantag for det bolag som
emitterat en underliggande aktie. Det foreslés
att detta slopas, eftersom det att en aktie blir
underliggande egendom for ett options- eller
terminsavtal nérmast har en 6kande inverkan
pa aktiens omsdttning. Att en aktie blir
underliggande egendom begrénsar dessutom
inte emittentens mojligheter att genomféra
sina operationer avseende aktien pa
kontantmarknaden for att inte tala om att
emittera optionsandelar som enligt lagen om
aktiebolag berdttigar till aktien. Samtidigt
slopas Finlands Banks och
emarknadsmyndighetens ratt att hindra att
handel med vissa derivatinstrument inleds i
ett optionsforetag. Dessa instanser kan pa
samma sétt som finansinspektionen uttrycka
sin sténdpunkt tillréckligt genom forfarandet
med utlatande nédr reglementet faststélls,
eftersom deras utldtanden & en vasentlig
faktor n& man bedomer innehdlet i
optionsféretagets reglemente i samband med
att det faststélls. Syftet med éndringarna i
momentet & delvis att minska det
administrativa arbetet i samband med
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proceduren for faststéllelse av
optionsforetagets reglemente i den man det &
motiverat. | forslaget beaktas pa samma sétt
som i forslaget till 2 kap. 6 § andringarna i
lagstiftningen om naturgasmarknaden.

3 8. Avbrytande av handeln. De uppgifter

som i 2 och 3 mom. anvisas
optionsforetagets ~ styrelse  foredas  bli
overforda pa gadva optionsforetaget.

Andringen g6r det mdgjligt att ordna
optionsforetagets verksamhet pa ett flexiblare
sétt an for narvarande sa att ansvaret for att
verksamheten ordnas pa behorigt satt
kvarstar hos bolagets ledning. Forslaget
motsvarar den  uppgiftsdverféring som
foredas i fraga om fondborsens verksamhet.

Dessutom foredds aft andringarna i
lagstiftningen  om  naturgasmarknaden
beaktasi 4 mom.

5 8. Clearing av optionskop. Det foredas att
1 mom. andras sa att ett optionsforetag far
cleara inte bara optionskdp som gjorts i det
eller nagot annat optionsforetag utan ocksa
optionskép som anmélts till foretaget.
Andringen gor det mojligt for
optionsforetaget att pa begéran av parterna i
optionshandeln cleara @ven kép som gjorts
utanfor optionsforetaget och beroende pa
optionsforetagets  dtgarder ge  parterna
majlighet att cleara sina kop centralt, &ven

om de har gjorts utanfér gemensamt
organiserade marknadsplatser. Pa
kontantmarknaden har en

clearingorgani sation motsvarande mdjlighet.
Samtidigt foresas det att det kravet slopas i
fraga om kop som lamnats till clearing av ett
utlandskt optionsforetag eller ndgon annan
som & verksamhet inom optionsforetaget att
de kan clearas i optionsforetaget endast pa de
villkor som finansinspektionen bestdmmer.
Optionsforetaget maste galvt har tillrackliga
resurser att beddéma sina mdjligheter att
cleara dylika optionskop pa ett tillforlitligt
sdtt utan att dess verksamhet &ventyras.
Optionsforetagets myndighetsfaststallda
reglemente  skall dessutom innehdlla
bestdmmelser om clearing av optionskop i
enlighet med 2 kap. 6 8 1. mom.

11 8. Informationsskyldighet. Andringarna i
lagstiftningen  om  naturgasmarknaden
foredas bli beaktande i 3 mom. Enligt
forslaget skall ocksa de som deltar i handeln
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med naturgasbaserade optioner och terminer
underrétta optionsforetaget om begransningar
som ar exceptionella eller annars vasentligt
paverkar produktionen, Overféringen och
forbrukningen av naturgas, enligt vad som
foreskrivs i optionsféretagets reglemente.
Fordaget & nodvandigt bl.a. darfor att ett
optionsforetag som part kan ha inte bara
€l producenter utan ocksa
naturgasproducenter i enlighet med
bestdmmel serna om optionsforetagets parter.

12 8 Formedlarens skyldigheter. Det
foreslas att paragrafen upphavs. Andringen
motsvarar det som foresas i fraga om 4 kap.
6 8 2 mom. vérdepappersmarknadslagen.
Kursmanipulation &r kriminaliserad i 51 kap.
strafflagen ocksa i fraga om handeln med
optioner och terminer.

4 kap. Tillsyn 6ver options- och
terminsmarknaden

1 8. Tillsyn. Andrmgarnal lagstiftningen om
naturgasmarknaden foreslés bli beaktade i 4
mom. Enligt forslaget skall
finansinspektionen innan den vidtar atgarder
enligt paragrafen eller fattar beslut som berdr
handeln med naturgasbaserade optioner och
terminer hora el- och
naturgasmarknadsmyndigheten, ifall beslutet
uppenbarligen skulle inverka vasentligt pa

naturgasmarknadens funktion eller
leveranssékerhet  eller  p&d en enligt
naturgasmarknadsl agen s/stemanwarl g

sammanslutnings verksamhet, om inte ndgot
annat foljer av arendets brédskande natur.

3 8. Ratt till information. Det foreslas att 1
mom. andras sa att hanvisningarna till 2 kap.
8 8 3 mom. som upphévs och 3 kap. 13 §
som upphévts genom lag 969/1999 och de
instanser ~ som  avses da  slopas.
Bestdmmelser om andra parter som &
verksamma inom optionsforetaget foreslas i
2 kap. 10 &.

Det foredds att 3 mom. upphdvs sdsom
onddigt. De utrednings- och regleruppgifter i
anslutning till handeln med el som hor till de
systemansvarigas uppgifter pa elmarknaden
gdler de fysiska elleveranserna och den
systemansvariges verksamhet &  inte
forknippad med nagot behov av att samla
uppgifter om kop pa finansmarknaden. |

elmarknadslagen ingér inte heller nagon
sadan skyldighet att dverlamna uppgifter som
avsesi paragrafen.

5 kap. Sar skilda stadganden

1 a 8. Erbjudande av andra derivatavtal. P&
grund av forslaget att upphéava 1 kap. 1 § 2
och 3 mom. blir paragrafen onddig, och
darfor foredas att den upphéavs. Paragrafens
undantag frén erbjudandebegransningen &
inte nodvandigt da erbjudandebegransningen
slopas.

3 8. Optionsmarknadsbrott. Det foresl 8s att 1
mom. andras till den del det galler straff for
brott mot en erbjudandebegransning enligt 1
kap. 1 8 2 mom. Det foredds att namnda
erbjudandebegransning upphévs. Eftersom
forslaget samtidigt leder till att 1 mom. skulle
fa bara en punkt, foredas att indelningen i
punkter slopas.

4 8. Optionsmarknadsforseelse. Det foresas
att paragrafen andras till den del det ar fraga
om straff for brott mot ett forbud enligt 3
kap. 12 8. Det foredas att namnda forbud
upphavs. Eftersom forslaget samtidigt leder
till att paragrafen skulle fa bara en punkt,

fored s att indelningen i punkter slopas

8 8. Andrlngssokande Det foredas att 1
mom. andras s3 att andring i alla beslut som
finansministeriet meddelar med stéd av lagen
far sokas genom besvar. Andring i bedut
som gdler koncession for optionsféretag
samt faststdllelse av reglementet och
andringar i det kan sokas aven nar bedutet
inte har fattats inom utsatt tid. Besvéren
anses i sA fall gdla avdag pa ansokan.

Sadana besvér far anforas till dess ett beslut
har meddel ats.

Enligt fordaget skall finansministeriet
underrétta besvarsmyndigheten om ett besut
i ovan ndmnda &renden, om beslutet har
meddelats  efter att besvar  anforts.
Betréffande anférande och behandling av
besvar skall i Ovrigt i tillampliga delar gdlla
vad som bestams i lagen om andringsstkande
i forvaltningsdrenden. Fordaget motsvarar
forsaget il 10 kap. 3 8§
vardepappersmarknadsagen samt 10 § 4
mom. kreditinstitutsiagen.

Det foreslas att 2 mom. andras sa att andring
i finansinspektionens beslut om avbrytande



av handeln i optionsforetaget och om krav pa
ytterligare sakerheter kan sokas genom
besvér. Aven pé andringssokande i dessa fall
tillampas vad som bestams i lagen om
finansinspektionen. Enligt 24 § lagen om
finansinspektionen far andring [
finansinspektionens beslut sdkas genom
besvar hos hogsta forvaltningsdomstolen A
som bestdms om anférande av besvér Gver
beslut av statsradet eller ett ministerium. Ett
beslut av finansinspektionen i vilket andring
har sokts &r trots besvéren i kraft tills vidare,
om inte hogsta forvaltningsdomstolen
bestdmmer nagot annat eler annorlunda
bestdms i saken nagon annanstans. Samtidigt
andras termen  bankinspektionen  till
finansinspektionen, som skoter den tidigare

bankinspektionens uppgifter.
I krafttradelse- och overgangsbestammelser I
lagforslaget ingar en sedvanlig

ikrau‘ttrédel sebestammelse. Lagen avses trada
i kraft s snart som mdjligt efter det att den
har antagits och blivit stadfast.

| Gvergangsbestammelsen i 2 mom. foreslas
att de nya bestammelserna i 2 kap. 2 § 3
mom. och 6 8 2 mom. om behandlingstider
for de ansbkningar som avses i lagrummen
inte skall tillampas pa ansokningar som
gjorts fore lagens ikrafttradande, utan att pa
dem skall fortfarande tillampas den lag som
géllde innan forslagen trddde i kraft. Syftet
med lagfordaget &  att  paskynda
behandlingen av de anstkningsdrenden som
avses i paragraferna och forbéttra sbkandens
stdlning. Det bor dock besktas att innan
regeringens proposition stér klar kan det ha
kommit nya ansokningar om de saker som
avses i paragraferna. Nér dessa ansokningar
behandlas har man inte nédvandigtvis kunnat
forbereda sig pa lagandringen. Dessutom kan
det ocksa under riksdagsbehandlingen och
fore lagens ikrafttrédande komma nya
ansokningar, varvid behandlingstiden for de
ansokningar  som avses i paragraferna,
beroende pa rlksdagsbehandllngens langd
och ikrafttrédel setidpunkten, kan gé ut innan
lagen tréder i kraft.

| dvergéngsbestammelsen i 3 mom. foreﬁlas
att ett optionsforetag skall ges en tid pa sex
manader fran lagens ikrafttradande att gora
anstkan for att komplettera sitt reglemente sa
att det borjar dverensstamma med denna lag.
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Forslaget motsvarar den Overgangstid som
foredas | vardepappersmarknadsagen
betréffande motsvarande sak.

| 4 mom. foreslds en Gvergangsbestammelse
enligt vilken &tgérder som verkstélligheten
av lagen forutsdtter fé&r vidtas innan lagen
trader i kraft. Med st6d av bestdmmel sen kan
ett optionsforetag ansoka om komplettering
av sitt reglemente pa det sétt som fordaget
anger och finansministeriet kan bdrja
behandla det. Da tillampas emellertid inte de
nu foreslagna maximala behandlingstiderna
pa behandlingen av ndmnda anstkningar.

1.3. Lagom andringav lagen om
var deandel ssystemet

4 8. Forteckningar. | 1 och 2 mom. foreslas
en teknisk andring till foljd av det nya
vardepappersbegrepp som foreslasi 1 kap. 2
§ vérdepappersmarknadslagen. Hanvisningen
i 1 mom. till 1 mom. i ndmnda paragraf i
vardepappersmarknadslagen andras till en
hanvisning till 5 punkten och till 2 mom.
fogas hanvisningar till 4 och 6 punkten i
ndmnda paragraf [
vardepappersmarknadsl agen.

12 8§ Vardepapperscentralens koncession.
Det foreslds att 1 mom. andras sa att dér
slopas kravet pa att kunna cleara avsiut och
andra transaktioner med vérdeandelar som
avses i lagen. Om clearing av vardepapper
och sidedes &en om clearing av
vardeandelar och om clearingverksamhet
samt om clearingorganisationsverksamhet
bestdms i véardepappersmarknadslagen, i
synnerhet i 4 akap.

Det foredds ocksa att 1 mom. andras i
Overensstdmmelse med bestémmelserna om
fondborsen och clearingorganisationen enligt
vardepappersmarknadslagen s att statsradet
skall meddela ett bedut som gdler
koncession for vardepapperscentral inom sex
manader efter det att ansbkan har mottagits
eler, om ansbkan ar bristfalig, efter det att
sokanden har |amnat in de handlingar och
utredningar som behovs for att avgora saken.
Beslut om koncession skall dock alltid fattas
inom 12 manader efter det att ansokan
mottagits. Om beslut inte har meddelatsinom
namnda tid pad 12 manader, far sokanden
anfora besvéar. Besvaren anses i sa fall géla
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avslag pa ansokan. Sddana besvér far anforas
till dess att ett bedut har meddelats.
Statsradet skall underrétta
besvarsmyndigheten om bedutet, om detta
har meddelats efter att besvéar anforts.
Betréffande anforande och behandling av
besvér som avses i detta moment géler i
ovrigt i tilldmpliga delar vad som bestams i
lagen om andringsstkande [
forvaltningsarenden.

15 8. Vardepapperscentralens regler och
Gvervakningen av att de foljs. Det foresl as att
1 mom. andras av lagstiftningstekniska
orsaker i sin helhet utan att innehdllet i
punkterna i den gdllande lagen andras. Det
foresl s ocksa att till momentet fogas en ny 6
punkt, enligt vilken véardepapperscentralens
regler skall innehdlla foreskrifter om hur de
tillsynsuppgifter som enligt lagen ankommer
pa vérdepapperscentralen fullgors. Dessa
foreskrifter skall omfatta de arrangemang
som vérdepapperscentralen vidtar for att
fullgora sina tillsynsuppgifter. [
foreskrifterna  kan ocksd besktas bl.a
arrangemang som baserar sig pa avtal som
ingdtts mellan vardepapperscentralen och de
kontofdrande instituten och deras
underinstitut. | reglerna kan sdledes intas
t.ex. foreskrifter om en disciplinnamnd, dess
uppgifter, sammanséttning och oavhangighet
samt om hur @enden som den skall behandla
anhangiggors och behandlas, liksom om
eventuella pafdljder som baserar sig pa
inbbrdes  avtal. Fordaget  majliggor
emellertid ocksa att andra slags arrangemang
vidtas for att fullgéra tillsynsskyldigheterna
och det & sdedes smidigt med tanke pa
ordnandet av tillsynsverksamheten.

Det foredds att 2 mom. andras sa att
forfarandet for faststéllelse av
vardepapperscentralens regler till innehallet
motsvarar forfarandet for faststallelse av
regler for fondbdrsen, annan offentlig handel
och clearingorgani sationer [
vardepappersmarknadslagen samt forfarandet
for faststdllande av  reglemente  for
optionsféretag i lagen om handd med
standardiserade optioner och terminer. |
fordaget & behandlingen av ansbkan om
faststéllelse av regler bunden till en skdlig tid
patre manader efter det att ansbkan mottagits
eler, om ansbkan ar bristfalig, efter det att

vardepapperscentralen har lamnat in de
handlingar och utredningar som behovs fér
att avgora saken. Ansokan skall dock i varje
héndelse avgoras inom sex manader efter det
att ansdkan mottagits. Om anstkan inte har
avgjorts inom den foreslagna tiden pa sex
manader eller om ansbkan har avdagits, kan

véardepapperscentralen Overklaga till
besvarsmyndigheten, som i frdga om beslut
av finansministeriet ar hogsta

forvaltningsdomstol en.

Enligt forslaget skall sbkanden kunna anfora
besvar om beslut pa en ansokan om fast-
stéllelse av regler inte har meddelats inom
namnda sex manader. Besvéren ansesi safal
gédlla avdlag pa ansokan. S&dana besvar far
anforas till dess ett bedut har meddelats.
Finansministeriet skall underrdtta besvérs-
myndigheten om ett beslut i ndmnda &renden,
om bedutet har meddelats efter att besvér
anforts.  Betréffande  anférande  och
behandling av besvar skall i Ovrigt i
tillampliga delar gédlla vad som bestdms i
lagen om andringsstkande [
forvaltningsérenden. Forslaget motsvarar
andringar med motsvarande innehdl i lagen
om handel med standardiserade optioner och
teeminer samt 10 8 3 och 4 mom.

kreditinstitutslagen.

Till  skillnad ~ fran vérdepapperss och
derivathandeln foreslds det inte att Finlands
Banks rétt att i praktiken forvégra

faststéllelse av reglerna skall slopas, nér dess
utldtande & negativt till foljd av dess
lagbestamda uppgifter. Detta darfor att
vardeandel ssystemet som ett tillforlitligt sitt
att forvara sakerhetsmaterial som hanfor sig
till centralbankens verksamhet & mycket
viktigt for Finlands Bank. Dessutom foreslas
att det till momentet fogas en bestdmmelse
med samma innehdll som i forslagen
gdlande de andra  gdlvreglerande
sammansglutningarna om rétt for
finansministeriet att krava att
vardepapperscentralens regler skall andras
dler kompl etteras och om
utldtandeforfarandet i andlutning till detta.
Andring i finansministeriets beslut att krdva
att vardepapperscentralens regler skall andras
eller kompletteras far sokas genom besvar.

Det foredads att 4 mom. andras sa att det
motsvarar andringsférdagen gdllande



fondbdrsen i vérdepappersmarknadsiagen
och optionsféretag i lagen om handel med
standardiserade  optioner och terminer.
Genom den fdredagna andringen 6verfors
uppgiften att dvervaka vardeandel ssystemet
och parternas verksamhet, som tidigare
tillkommit vardepapperscentralens styrelse,
pa sialva vardepapperscentralen.

25 8. Aktier och vardeandelar som jamstalls
med dem. | 2 mom. foresds en teknisk
andring till  foljd a det nya
vardepappershegreppet som foresldsi 1 kap.
2 § vardepappersmarknadsiagen. Andelar i
placeringsfonder och fondféretag ingér i 5
punkten av det nya vardepappersbegreppet

26 8. Andelar i masskuldebrevslan och andra
vardeandelar. | paragrafens rubrik och 1
mom. foresas en teknisk andring till foljd av
det nya vardepappersbegreppet som foreslas i
1 kap. 2 § véardepappersmarknadslagen.

26 a 8. Overforing av skuldebrev och andra
vardepapper till vérdeandelssystermt. I
paragrafens rubrik och 1 mom. foresas en
teknisk andring till foljd av det nya
vardepappersbegreppet som foredasi 1 kap.
2 §i vardepappersmarknadslagen.

27 8. Emissionskonto. Det foredas att 2
mom. i paragrafen om vardeandels%/stemets
emissionskonton andras tekniskt sa att de
sarskilda  kraven pa emlssonskontots
innehdll aven i fortséttningen riktar sig till
masskuldebrevdan och darmed jamstéllbara
vardeandelar. Andrlngen beror pa den
andring som foredds i 4 § 2 mom. samt pa
det andrade vardepappersbegreppet.

I krafttradelse- och overgangsbeﬂammelser I
lagforslaget ingar en sedvanlig
ikrafttradel sebestdmmelse. Lagen avses tréda
i kraft sa snart som mdjligt efter det att den
har antagits och blivit stadfast.

| dvergangsbestammelsen i 2 mom. foreslas
att de nya bestéammelsernai 12 och 15 § om
behandlingstider for de ansokningar som
avses i lagrummen inte skall tillampas pa
ansbkningar som gjorts fdre lagens
ikrafttradande, utan att pad dem skall
fortfarande tillampas den lag som gélde
innan forslagen trédde i kraft. Syftet med
lagfordlaget ar att paskynda behandlingen av
de ansokningsdrenden som  avses i
paragraferna och forbéttra  sbkandens
stéllning. Det bor dock beaktas att innan
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regeringens proposition stér klar kan det ha
kommit nya ansokningar om de saker som
avses i paragraferna. N&r dessa ansokningar
behandlas har man inte nbdvandigtvis kunnat
forbereda sig pa lagandringen. Dessutom kan
det ocksd under riksdagsbehandlingen och
fore lagens ikrafttradande komma nya ansok-
ningar, varvid behandlingstiden for de
ansokningar som avses i paragraferna,
beroende pa riksdagsbehandlingens langd
och ikrafttrédel setidpunkten, kan gé ut innan
lagen tréder i kraft.

| 6vergangsbestammelsen i 3 mom. foreﬁlas
att vardepapperscentralen skall ges en tid pa
sex manader frén lagens ikrafttradande att
gra ansbkan for att komplettera sina regler
sa att de borjar 6verensstamma med kraven i
dennalag.

| 4 mom. foreslds en dvergangshbestammelse
enligt vilken &tgérder som verkstélligheten
av lagen forutsdtter fér vidtas innan lagen
trader i kraft. Med stod av bestédmmel sen kan
vardepapperscentralen t.ex. ansdka om kom-
plettering av sina regler pa det sétt som for-
slaget anger och finansministeriet kan borja
behandla dem. Da tillampas emellertid inte
de nu foredagna maximala
behandlingstiderna  pa behandlingen av
namnda ansokningar.

14. Lagom éandringav 5a§lagen om
vér deandelskonton

5a8. Det foredas att 3 mom. andras sa att pa
ett forvaltningskonto som innehas av ett
utldndskt institut som avsesi 16 § lagen om
vardeandel ssystemet fa&r utan hinder av 1
mom. ocksa noteras vardeandelar enligt 482
mom. lagen om véardeandel ssystemet som ags
av en finsk medborgare eller en finsk
sammanslutning eler  diftelse.  Genom
andringen borjar regleringen  gélande
forvaltningskonton motsvara reglerna for

vardepapperscentralers internationella
samarbete.
Ikrafttradande. | lagfordaget ingdr en

sedvanlig ikrefttradel sebestdmmelse.  Lagen
avses trada i kraft sa snart som majligt efter
det att den har antagits och blivit stadfast.

15. Lagom andring av lagen om
var depapper sfor etag
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2 8 Invedteringsobjekt. Det foresas att
paragrafen andras sa att investeringsobjekt
enligt lagen kan vara alla derivatinstrument
oberoende av underliggande egendomar samt
dla  vérdepapper som avses [
véardepappersmarknads agen.

| Europeiska unionens medlemsstater kan
véardepappersforetagen erbjuda
investeringstjanster eller investeringsobjekt
som inte omfattas av
investeringstjanstdirektivet med <téd av
nationell  lagstiftning. Exempelvis icke-
standardiserade  nyttighetsderivatinstrument
hor inte till de investeringsobjekt som
uppraknas i avsnitt B i bilagan till direktivet
och de kan sdledes inte erbjudas dver gransen
med stéd av en enda auktorisation. | Finland
har direktivets definition av
investeringsobjekt genomforts sd att det
tacker derivatinstrument som avsesi 1 kap. 2
8§ lagen om handed med standardiserade
optioner och terminer och vilkas
underliggande egendomar ocksd kan vara
nyttigheter. Definitionen omfattar dessutom
andra derivatinstrument, som har nagon i
lagrummet namnd underliggande egendom.
Underliggande egendom fér ett annat
derivatinstrument kan dock inte varat.ex. en
nyttighet.

Den radande situationen kan inte betraktas
som tillfredsstéllande. De olika
lagstiftningssétten betr&ffande
bestammelserna om verksamhetsomrade |
lagegn om  vérdepappersforetag  och
kreditingtitutslagen har lett till att den
investeringstjanstverksamhet som tilldts for
vardepappersforetag & mera begréansad én
motsvarande verksamhet som &r tilldten for
kreditingtitut. Ett kreditinstitut kan bedriva
annan med kreditinstitutsverksamhet
jamférbar verksamhet varvid det bl.a ar
tilldtet att erbjuda investeringstjanster med
icke-standardiserade nyttighetsderivat  for
kreditinstitut som erbjuder
investeringstjanster.  Samtidigt  betyder
andringen ocksa att tjanster enligt 3 § som
erbjuds  yrkesmassigt i frga om
nyttighetsderivatinstrument ar
investeringstjanster med de begransningar
som framgar av forslaget till 3 § 3 mom.
Forutom de éndringar som géller derivatin-

struments underliggande egendomar foreslas
att paragrafen andras sa att
investeringsobjekt ar aven alla vardepapper
som avses i vardepappersmarknadslagen. |
det vardepappersbegrepp som foredas i
vardepappersmarknadsiagen ingdr inte langre
nagra undantag betraffande
vardepappersmarknadslagens
tillampningsomréde vilka & beroende enbart
av emittentens sammansl utningsform, sdsom
undantaget géllande privata aktiebolag.
Andringen leder till att tjanster enligt 3 § i
fraga om s&dana har emittenters vardepapper
som yrkesméssigt och i form av egentlig
naringsverksamhet erbjuds andra
bokforingsskyldiga dn sadana som hor till
samma koncern ar investeringstjanster. Till
detta hanfor sig emellertid ocksa forslaget till
andring av 3 8 3 mom.

De foreslagna andringarna i definitionen av
investeringsobjekt innebér aven en andring i
utléndska vardepappersforetags ratt  att
erbjuda investeringstjanster i Finland. Enligt
2 8§ lagen om utlandska vardepappersféretags
rétt att tillhandahdla investeringstjanster i
Finland (580/1996) avses med utlandska
vardepappersforetag fysiska eller juridiska
personer som yrkesmassigt tillhandahdller i
investeringstjanstdirektivet angivna tjanster
och som i nagon annan stat &n i Finland har
erhdllit auktorisation motsvarande sadant
verksamhetstillstand som avses i lagen. Med
investeringstjanster avses i 2 § 2 punkten
sadana tjanster som avses i 3 och 16 § i
dennalag. Vardepappersforetag som kommer
fran en sa som tillhdr Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet kan
tillhandahalla namnda tjanster i enlighet med
principen om en enda auktorisation, medan
de som har auktorisation i en stat som inte
tillhor Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet maste ansoka om tillstand
hos finansministeriet for att kunna erbjuda
sinatjanster.

Andringen av definitionen pa
investeringsobjekt sa att den ocksd omfattar
andra an standardiserade
nyttighetsderivatinstrument utvidgar
utldndska véardepappersforetags majligheter
at ebjuda i den lagen avsedda
investeringstjanster som hanfor sig till dessa
instrument i Finland i enlighet med ovan



ndmnda princip om en enda auktorisation
eller under forutséttning att foretaget ansoker
om verksamhetstillstand enligt den lagen. Av
lagen om utléndska vardepappersfdretags réatt
att tillhandahdlla investeringstjanster i
Finland foljer dock att ett
vardepappersforetag som erhdllit
auktorisation i en stat som tillhdr Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet maste ha rétt
till detta Joé’l grundval av sin auktorisation. De
som erhdlit auktorisation i en stat som inte
tillhor Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet berdrs av den lagens krav
pd verksamhetstillstdnd ocksad na de
tillhandahdller tjanster som anduter sig till
dessa investeringsobjekt.  Situationen ar
densammai den gallande lagen i fragaom de
investeringstjanster eller stodtjanster som
inte ingdr i investeringstjanstdirektivet eller
dess bilaga.

38 Investeringstjénster. I 1mom. 1och5
punkten foredas att det sdrskilda
omnamnandet av tjanster i andutning till
privata aktiebolags vardepapper sopas. | och
med den andring som foreslasi 2 § blir ocksa
dessa véardepapper investeringsobjekt. | och
med forslaget blir ocksa
vardepappersformedlarrorelse enligt 1 mom.
3 punkten samt emissionsgaranti enligt 4
punkten och emissionsarrangemang enligt 6
punkten tillhandahdllande av
Investeringstjanster med de begransningar
som framgar av. 3 mom. Marknadsgaranti
enligt 2 punkten kan erbjudas endast vid
handel pa bordistan enligt 3  kap.
vardepappersmarknadslagen och vid annan
offentlig handel som avsesi det kapitlet, och
som inte kan gdlla privata aktiebolags
vardepapper, samt i optionsféretag som avses
i lagen om hande med standardiserade
optioner och terminer. SAlunda har &ndringen
av definitionen pa investeringsobjekt till
denna  de ingen inverkan pa
marknadsgarantin.

Det foredds att 3 mom. andras sA att som
sadant erbjudande av investeringstjanster
som & beroende av verksamhetstillstand och
forutsétter hdrande till investeringsfonden for
investerarskydd betraktas inte yrkesmassigt
tillhandahdllande av tjanster enbart med
vardepapper som avses i 1 kap. 2 § 2 mom.
vardepappersmarknaddagen. Det ndmnda
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foredagna lagrummet galler vardepapper
vilkas innehav huvudsakligen syftar till
anvandning av  konsumtionsnyttigheter.
Dessa ar véardepapper som ensamma eller
tillsammans med andra vérdepapper medfor
rétt att besitta en viss l&genhet, nagon annan
lokal eller en fastighet eller en del av en
fastighet eller rétt att anvanda eller fa andrai
konsumentskyddslagen avsedda
konsumtionsnyttigheter som  emittenten
erbjuder, om vérdepapperets varde i
huvudsak baserar sig pa sagda ratt. Genom
fordaget undviker man att lagen om
vardepappersforetag  jamte  krav  pa
verksamhetstillstand och annat skulle komma
att tillampas pa bl.a bostads- och
fastighetsméklare. Fordaget innebéar dock att
sidana tillhandahdlare av tjanster pa vilka
lagen om vérdepappersforetag skall tillampas
pa grund av yrkesméssigt tillhandahdllande
av tjanster i fraga om andra dn hér avsedda
vérdepapper, kan tillhandahélla sina tjanster
aven 1 fraga om vérdepapper som avses héar.
For dessa tillhandahdllares & det da fraga om
tillhandahallande av investeringstjanster.

Det foredas ocksa att 3 mom. andras sa att
det géller enbart tjanster som erbjuds i fraga
om nyttighetsderivat. Pa
nyttighetsderivatmarknaden &r det vanligt att
dagshandeln med nyttigheter, t.ex. metall och
el, stdds av handel med nyttighetsderivat som
baserar sg pa samma nyttigheter.
Exempelvis pa elmarknaden & volymen av
elproducenternas, eldistributorernas  och
andra marknadsparters elderivathandel mera
an fem ganger storre an den fysiska € som
anvands. Nyttighetsderivathandeln har till
stor del  undantréngt de tidigare
leveransavtalen gallande en nyttighet till fast
pris. Eftersom marknaden fungerar pa detta
sitt foredas att sadana sammansutningars
tillhandahdllande av investeringstjanster
enligt 1 mom. som avser nyttighetsbaserade
derivatinstrument, vilka bedriver handel med
dessa derivatinstrument for egen rakning
inom optionsforetaget eller med andra
liknande sammanslutningar €ller med sadana
som producerar eller yrkesmassigt anvander
dessa nyttigheter inte skall betraktas som
tillhandahdllande av investeringstjanster.
Fordaget gor det mojligt for de avsedda
sammanslutningarna att  bedriva handel
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sinsemellan med nyttighetsbaserade
derivatinstrument. Dessutom blir det majligt
for dessa sammandutningar att bedriva
verksamhet for egen rékning &ven inom
optionsforetaget. Avsikten med forslaget ar
sdledesinte att hindrat.ex. €lproducenter fran
att for egen rékning delta i handeln med
elbaserade derivatinstrument inom
optionsféretaget. | EL-EX Sahkopdrssi Oy,
som verkade pa 1990-talet och som var ett
optionsféretag enligt lagen om handel med
standardiserade optioner och terminer, var
andra an  vardepappersforetag  eller
kreditinstitut parter.

Enligt forsaget skall som tillhandahdllande
av investeringstjanster inte heller betraktas
tillhandahallandet av enbart nyttighetsderivat
till andra & ovan namnda aktiva parter i
handeln med  nyttighetsderivat  nér
nyttighetsderivat tillhandahdlls sddana andra
instanser enbart som prisskyddsmekanism i
andutning till handeln med den nyttighet
som & underliggande egendom for
derivatinstrumenten.

10 8. Beviljande av verksamhetstillstand. Det
foreslas att 2 mom. andras sa att det borjar
motsvaea 10 8 3 och 4 mom.
kreditingtitutslagen. Finansministeriet skall
meddela et bedlut som gdller
verksamhetstillstand for vardepappersforetag
inom sex manader efter det att ansokan
mottagits eller, om anstkan har varit
bristfallig, efter att sbkanden har 1amnat in de
handlingar och utredningar som behtvs for
att avgora saken. Beslut om
verksamhetstillstand skall dock alltid fattas
inom 12 manader efter mottagandet av
ansbkan. Om bedut inte har meddelats inom
namnda tid pad 12 manader, far sokanden
anfora besvéar. Besvaren anses i sa fall géla
avslag pa ansokan. Sadana besvar far anforas
till dess att ett bedut har meddelats.
Finansministeriet skall underrétta
besvarsmyndigheten om beslutet, om detta
har meddelats efter att besvéar anforts.
Betréffande anférande och behandling av
besvar som avses i detta moment galler i
ovrigt i tilldmpliga delar vad som bestams i
lagen om andringsstkande [
forvaltningséarenden.

I krafttradel se- och Gvergangsbestammel ser. |
lagforslaget ingar en sedvanlig

ikrafttradel sebestdmmel se. Lagen avses tréda
i kraft s3 snart som majligt efter det att den
har antagits och blivit stadfast.

| 2 mom. foreslds en Gvergangsbestammelse
om att sadana foretag som nar lagen tréder i
kraft bedriver verksamhet som & beroende
av verksamhetstillstand och som de inte har
verksamhetstillstand for enligt denna lag,
skall anstka om verksamhetstillstand enligt
denna lag inom tre manader efter lagens
ikrafttradande eller upphtra med sn
verksamhet inom sex manader efter lagens
ikrafttradande, om inte finansministeriet av
sirskilda sk&8l forlanger tiden. FOrslaget
motsvarar 60 § 1 mom. i den gallande lagen.
P4 anstkan om verksamhetstillstand och
andringssokande i anslutning till beslutet pa
ansbkan tillampas de tidsfrister, den
besvérsrétt och det besvarsforfarande som
foreslads i 10 § 2 mom. Pa forutsdttningarna
for verksamhetstillstdnd och de uppgifter
som skall 1dmnas i samband med ansbkan om
verksamhetstillstand  tillampas  géllande
bestammelser. De nya tidsfristerna i 10 § 2
mom. skall dock inte tillampas pa
ansokningar om verksamhetstillstand som
har anhangiggjorts fore lagens ikrafttradande.
| 3 mom. foreslds en Gvergangsbestammelse
enligt vilken agarder som verkstalligheten
av lagen forutsétter far vidtas innan lagen
trader i kraft. Med stod av bestdmmel sen kan
ett foretag som nédr lagen trader i kraft
bedriver verksamhet som & beroende av
verksamhetstilistand gora ansdkan om
verksamhetstillstand och  finansministeriet
kan borja behandla den. Pa sadana
ansokningar tilldmpas dock den gélande
lagens bestdmmelser och inte de tidsfrister
som foresldsi 10 § 2 mom.

1.6. Lagen om andring av lagen om
placeringsfonder

53 8. Det foreslas att 2 mom. andras sa att det
béttre motsvarar en situation dar en pla
ceringsfond blir forema for offentlig handel,
dvs. handel pa& bordistan enligt vardepap-
persmarknadslagen eller annan offentlig
handel som avses i lagens 3 kap. 12 § dller
ett annat yrkesmassigt ordnat och for
alménheten tillgangligt handelsférfarande
som foredas i 3 kap. 16 8. Enligt fordaget



skall teckningspriset for en fondandel betalas
i pengar eller genom att placeringsfonden ges
vardepapper som avses i 69 § 1 mom. 1
punkten till ett belopp som motsvarar teck-
ningspriset s att fordelningen av olika slag
av  vardepapper  motsvarar  den i
placeringsfondens regler for varje enskilt
dag av  vardepapper specificerade
placeringsverksamheten och vérdepapperens
sammanlagda marknadsvérde  motsvarar
vardet av den fondandel som getts mot dem.

Internationel It ar den allmanna
verksamhetsprincipen for placeringsfonder
som & foremd for handel att teckningarna
och inlésningarna av fondandelar och
fondaktier gérs mot en vardepapperskorg
som motsvarar placeringsfondens

investeringspolitik. Eftersom de
placeringsfonder som &r féremd for handel
vanligen foljer nagot visst

vardepappersindex, anvands som tecknings-
och inlésningsvederlag vanligen
vardepapperskorgar  som  dverensstammer
med detta index. P4 detta sétt kan teckningen
i de placeringsfonder som é&r foremd for
handel goras pa ett kostnadseffektivt satt
eftersom placeringsfonden inte asamkas
nagra kostnader for att ett penningvederlag
skall omvandlas till en vardepappersportfdl]
som  Overensstdmmer med  fondens
investeringspolitik. Denna kostnadsbesparing
gagnar ocksa placeringsfondens investerare
och den savél effektiverar marknadsforingen
av andelarna som sékerstéller att t.ex. vardet
av den indexfond som &r foremdl for handel
foljer vardet av dess jamforelseindex s néra
som mojligt.

81 8. Det foreslas att 1 mom. andras sa att
man vid forvaltningen av placeringsfonders
medel kan utnyttja &en lane- och
dterkopsavtal avseende vérdepapper som
cleeras i utlandska options-  eller
clearingorganisationer samt ocksa avtal som
clearas ndgon annanstans, om motparten &
en i vardepappersmarknadslagen avsedd
vardepapperstérmedlare. | 1 kap. 4 § 1 mom.
4 punkten vardepappersmarknadslagen avses

med vardepappersformediare sadana
vardepappersforetag som avses i lagen om
vardepappersforetag,  sadana  utlandska

vardepappersféretag som avses i lagen om
utléndska vardepappersforetags ratt  att
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tillhandahalla investeringstjanster i Finland,
sddana  kreditinstitut  som  avses i
kreditinstituts agen samt sadana kreditinstitut
och finansiella ingtitut som avses i lagen om
utldndska kreditinstituts och finansiella
instituts verksamhet i Finland (1608/1993). |
sadana situationer skall dock avtalsvillkoren
vara sedvanliga och allmént erkanda pa
marknaden. Som sadana avtal kan aminstone
betraktas internationellt almant anvanda
modellavtal jdmte nationella bilagor.

Andringen & nodvandig i synnerhet for

placeringsfonder som investerar
internationellt. Genom  andringen  ges
placeringsfonder som investerar

internationellt mojlighet att effektivera sin
medelsforvaltning och anda tillrackligt se till
att de avtal som avses i paragrafen inte
innehdller dverraskande villkor for fonden.
Dessutom foreslds i 6 mom. fortfarande
bemyndigande fér finansinspektionen att
meddela nérmare foreskrifter om rétten att
anvénda |ane- och aterkdpsavtal.
Ikrafttradande. | lagforslaget ingdr en
sedvanlig ikrafttradel sebestdmmelse. Lagen
avses trada i kraft sa snart som majligt efter
det att den har antagits och blivit stadfast.

17. Lagom upphévandeav 2 § 10
punkten lagen om finansinspektionen

1 8. Det fored s att 2 § 10 punkten lagen om
finansinspektionen upphavs. Enligt forsaget
till andring a 3 kap. 13 8§
vardepappersmarknadslagen skall en
sammansiutning av vardepappersformediare
inte langre kunna ordna annan offentli
handel som avses i 3 kap. 12 § i lagen, sa
sadana sammandutningar kan inte langre
hora till finansinspektionens tillsynsobjekt
nar lagen trader i kraft.

Ikrafttradande. | lagforslaget ingdr en
sedvanlig ikrafttradel sebestdmmelse.  Lagen
avses trada i kraft sa snart som mgjligt efter
det att den har antagits och blivit stadfast.

1.8. Lagom andring av lagen om
aktiebolag

1 kap. Allménna stadganden

2 8& | 1 mom. foredds vissa tekniska



60

andringar som beror pa den foreslagna
andringen av vardepappersbegreppet i 1 kap.
2 8 vardepappersmarknadslagen samt pa den
mdjlighet att vid sidan av offentlig handel
ordna andra yrkesmassigt ordnade och for
almaénheten tillgangliga handelsforfaranden
som foreslasi 3 kap. 16 § i den lagen. | och
med andringen kan privata aktiebolags
vardepapper bli  foremd for de nya
handelsforfaranden som avses i 3 kap. 16 §
vardepappersmarknadslagen, vilket ger dem
som investerar eller redan har investerat i
sadana véardepapper battre mojligheter att
bestdmma oOver sitt innehav.  Genom
andringen kan placerarna erbj udas mdjlighet
att om de sa vill avsta fran sitt innehav
genom ett handelsférfarande som & mera
organiserat och genomskinligt &n de
nuvarande handel ssétten.

Pa grund av de andringar som foreslas i
vardepappersmarknadslagen och i 1 mom.
foreslas att 2 mom. upphévs sdsom onddigt.
Det foredads att 3 mom. andras s att den
bestéammelse om utbjudande av vardepapper

som ingar [ den slopas.
V &rdepappersmarknadslagen innehaller
tillrackliga bestdmmel ser om

tillhandahallandet av vardepapper.
16 kap. Sérskilda stadganden

8 8 | 1 mom. 7 punkten foreslas vissa
tekniska andrlngar som beror pa de andringar
som foreslds i vardepappersbegreppet i 1
kap. 2 § vardepappersmarknadslagen samt pa
den mojlighet att ordna andra yrkesméssigt
ordnade och for alménheten tillgangliga
handel sforfaranden som foreslas vid sidan av
offentlig handel i 3 kap. 16 § i den lagen.
Privata aktiebolags vardepapper kan enligt
fordaget bli foremd for ett sadant annat
handel sforfarande.
Vardepappersmarknadslagen forbjuder inte
heller i sig sadan offentlig handel med
privata aktiebolags aktier som avses i den
lagen.

Ikrafttradande. | lagfordaget ingdr en
sedvanlig ikrafttradel sebestdmmelse. Lagen
avses trada i kraft sa snart som majligt efter
det att den har antagits och blivit stadfast.

19. Lagom andring av lagen om
for sékringsfor eningar

3 kap. Garantikapital
2 a 8. Det foredas att till 3 kap. fogas en

bestdmmelse som motsvarar 1 kap. 2 § lagen
om aktiebolag om att en férsakringsforenings

vardepapper inte far vara foremd for
offentlig handel enligt 1 kap. 3 §
vardepappersmarknads agen. Denna

begransning foredds i 1 mom. | 2 mom.
foreslas pa motsvarande sdit som i namnda
paragraf i lagen om aktiebolag att nér en
forsakringsforenings vardepapper bjuds ut till

dlménheten skall det uppges att
vardepapperen inte kan vara foremal for
offentlig handel enligt
véardepappersmarknads agen.

Genom den foreslagna regleringen éndras de
regler som galler forsakringsforeningar sa att
den motsvarar de regler som géller andra an
publika 6msesidiga forsakringsbol ag.

16 kap. Sérskilda stadganden

8 8. Av lagstiftningstekniska skdl foresas att
1 mom. &ndrasi sin helhet pa grund av den 8
punkt som foreslds bli fogad till lagen.
Annars foreslas inga andringar i momentets
innehdll. Den bestammelse som foredas bli
tillfogad géller brott mot det nya3 kap. 2a 8§
1 mom. som foresdds. | motsvarighet till
forslaget till 16 kap. 8 8 1 mom. 7 punkten
lagen om aktiebolag fores s att den som har
brutit mot forbudet i 2 a § 1 mom., som
foreslds bli fogat till 3 kap., att gora
forsakringsforeningars  vérdepapper  till
foremdl  for offentlig handel  enligt
vardepappersmarknadslagen skall, om inte
garningen & ringa eller strangare straff
foreskrivs i nagon annan lag, for
forsakringsforeningsbrott domas till - boter
eller fangelsei hogst ett ar.

Genom den fdredagna regleringen andras
reglerna gdllande forsakringsforeningar sa att
de borjar motsvara de regler som galler
offentliga 6msesidiga forsakringsbol ag.
Ikrafttradande. | lagfordaget intas en
sedvanlig ikrafttradel sebestdmmelse. Lagen
anses trada i kraft s& snart som majligt efter
det att den har antagits och blivit stadfast.



1.10. Lagom andring av 51 kap.
strafflagen

51 kap. Om var depapper smar knadsbr ott

1 8 Missbruk av insiderinformation. |
paragrafen foreslds att brottet missbruk av
insiderinformation skall utstréckas aven till
sadant  yrkesméssigt ordnat och  for
alménheten tillgangligt handelsférfarande i
syfte att férmedia kontakt mellan képare och
sdljare av vardepapper som foredas i 3 kap.
16 § vardepappersmarknadslagen vid sidan
av offentlig handel. Pa samma sétt som vid
offentlig handedl kan &ven vid dylik handel de
som vet mera dn andra om vardepapperen,
t.ex. foretagets ledning och stora aktiedgare,
forsoka dra nytta av dessa uppgifter till
nackdel for andra parter varvid de samtidigt

skadar fortroendet for hela
handel sférfarandet.
Strafflagens  rekvisit & gavstandigt i

forhdlande till vardepappersmarknadsl agen.
Trots att missbruk av insiderinformation &r
forknippat med den informationsskyldighet
som  vardepappersmarknadslagen alagger
emittenter av vardepapper som ar foremal for
offentlig handel, kan en person démas for
missbruk av insiderinformation oberoende av
om véardepappersemittenten har formatt iaktta
de informationsskyldigheter som avses i
vérdepappersmarknadsiagen. S8lunda finns
det inget hinder for att missbruk av
insiderinformation skall kunna vara straffbart
aven vid ett handelsforfarande som avses i
den nya 3 kap. 16 §
vardepappersmarknadslagen nar - emittenter
av vardepapper som & foremd for
forfarandet inte direkt med stéd av lag bertrs
av informationsskyldighet enligt
vardepappersmarknadslagen.  Forslaget ar
ocksa agnat att utveckla den séavreglering
som gdller dylika handelsforfaranden.

Fordaget okar behovet av att vid namnda
handelsforfarande fasta uppmarksamhet vid
den informationsskyldighet som allgger
emittenter av vardepapper som &r foremal for
forfarandet, i synnerhet den fortlGpande
informationsskyldigheten. Det okar ocksa
emittenternas eget behov av att informera om
uppgifter som annu inte ar offentliggjorda
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och som paverkar vardet pa vardepapper som
blivit forema for handelsforfarandet. Annars
kan de som sitter inne med dessa uppgifter,
t.ex. emittenternas ledning, inte jUSt bedriva
handel med vérdepapperen i fréga. Forslaget
leder samtidigt till att ocksa bestammelsen i
2 8 i kapitlet om grovt missbruk av
insiderinformation skall tillampas p& sadana
andra yrkesmassigt ordnade och for
alménheten tillgangliga forfaranden som
avses hér.

3 8. Kursmanipulation. P4 samma s&tt som i
frAga om missbruk av insiderinformation
foreslas att det i paragrafen avsedda brottet
kursmanipulation skall utstrackas aven till
sadant yrkesméssigt ordnade och for
alménheten tillgangliga handel sférfaranden i
syfte att formedia kontakt mellan képare och
sdljare av vardepapper som foreslas i 3 kap.
16 § vérdepappersmarknadslagen vid sidan
av offentlig handel. Kursmanipulation vid ett
sadant handelsforfarande som avses hér
skadar marknaden for de vérdepapper som
det gdler pa samma sitt som den skadar
offentlig handel. FOrslaget & ocksa pa
samma sdtt som i frdga om missbruk av
insiderinformation &gnat att bidra till
salvregleringen gdlande sadana
handel sforfaranden. Forslaget leder samtidigt
till att ocksa bestammelsen i 4 § om grov
kursmanipulation skall tillampas pa sadana
andra yrkesméssigt ordnade och for
almaénheten tillgangliga hande sférfaranden
SOm avses hér.

6 8. Définitioner. 1 1 mom. foredds en
teknisk andring som beror pa andringen av
vardepappersbegreppet i 1 kap. 2 8§
véardepappersmarknadsl agen. Eftersom
vardepapper som avsesi 2 mom. i paragrafen
inte kan upptas till handelsférfaranden som
ar skyddade genom strafflagens ovan
foreslagna bestammelser foreslas att de for
tydlighetens skull ocksa skall uteslutas fran
definitionen pa vardepapper i denna paragraf.
Dessutom foreslas att fordaget till ny 3 kap.
16 8§ vardepappersmarknadslagen skall
beaktas i 2 och 3 mom. | 3 kap. 16 §
vardepappersmarknadslagen  avsett  annat
yrkesmassigt ordnat och for allmanheten
tillgangligt handelsforfarande kan uppfylla
kraveni 3 kap. 2 § 1 mom. lagen om handel
med standardiserade optioner och terminer.
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7 8. Begransningsbestammelse. | paragrafen
foreslas en teknisk andring som beror pa de
andringar som foredds i 3 kap. 14 8§
vardepappersmarknadslagen. | férdaget till
ny 3 kap. 14 § vardepappersmarknadsagen
har den gdlande paragrafens 4 mom.
foredagits bli 2 mom. i oféréndrad form.

Ikrafttradande. |1 lagfordaget intas en
sedvanlig ikrafttrédel sebestammelse. Lagen
avses trada i kraft s& snart som majligt efter
det att den har antagits och blivit stadfast.

2. Narmare bestammelser

De é&ndringar som foredds i 2 kap.
vardepappersmarknadslagen foranleder
direkta behov av att andra de beslut om bors-
och emissionsprospekt samt om regelbunden
informationsskyl dighet for
vardepappersemittenter som finansministeriet

utfardat med stod av bestammelserna om

bemyndigande [ det kapitlet.
Finansministeriet har for avsikt att inleda
arbetet med att andra namnda

ministeriebeslut genast efter att regeringens
proposition avlatits i syfte att ersitta dem
med nya forordningar av finansministeriet.

3. Ikrafttradande

Lagarna avses trada i kraft sa snart som
mojligt efter det att de har antagits och blivit
stadfasta. De foredlagna
Overgangsbestammel serna har uppgjorts med
tanke pa att sammanglutningarna pa ett
smidigt satt skall kunna anpassa sig till de
krav de andrade bestdmmelserna stéller.

Med stod av vad som anforts ovan féreléggs
Riksdagen foljande lagfordag:
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Lagfoérslagen
1.
L ag

om andring av var depapper smar knadslagen

| enlighet med riksdagens bedlut

upphavs i vardepappersmarknadslagen av den 26 maj 1989 (495/1989) 3 kap. 7 § samt 4 kap.
6 8 2 mom. och 8 §,

av dessa lagrum 3 kap. 7 § och 4 kap. 8 § sadana de lyder i lag 581/1996 samt 4 kap. 6 §
2 mom. sadant det lyder i lag 522/1998,

andras1kap.2och2a8§,2kap. 38,481 mom,4a81mom., 581 mom. samt 11 8 1 och
4—6 mom., rubriken for 3 kap.,, 2 8 2 mom.,, 2 a§ 381 mom, 4och5§, 6 8§ och
mellanrubriken foreden, 6a8 1, 2 och 4 mom., 9 §, 10 8 3 mom., 128 1, 4 och 5 mom., 12 a
8§, 13 8 1 och 3—5 mom., 14 och 15 § samt 16 § och mellanrubriken fére den, 4 kap. 4 § 3
mom. och 7 8 2 mom., 4 akap. 28 3 mom., 4 8 1, 2 och 4 mom. samt 5 § 1 mom. 1 punkten, 5
kap. rubriken for 2 8 och 1 mom., 381 mom. och 4 8, 7 kap. 1 § 1 och 2 mom. samt 3 § 1
mom., 8 kap. 2 § och mellanrubriken fére den samt 3 § och 10 kap. 3 § 1 mom.,

av dessa lagrum 1 kap. 2 § sadan den lyder delvis andrad i lag 614/1997 och 51/1999 samt 2 a
§ s&dan den lyder i namnda lag 614/1997, 2 kap. 3 § sadan den lyder i lag 740/1993 och
105/1999, 2 kap. 4 8 1 mom., 4a8 1 mom., 5 § 1 mom. samt 11 § 1 och 4—6 mom. sadana de
lyder i ndmndalag 105/1999, 3 kap. 2 8 2 mom. och 4 akap. 2 8§ 3mom., 4 § 1, 2 och 4 mom.
samt 5 § 1 mom. 1 punkten sddana de lyder i lag 970/1999, 3 kap. 2 aoch 58§, 6 a§ 1, 2 och
4mom., 9§ 12 81, 4 och 5 mom, 12 a § 13 § 3—5 mom., 15 § samt 16 § och
mellanrubriken fére den, 4 kap. 7 § 2 mom., 5 kap. rubriken for 2 § och 3 8§ 1 mom. samt 7
kap. 1 8§ 1 mom. sdana de lyder i namnda lag 581/1996, 3 kap. 3 § 1 mom. sadant det lyder i
lag 797/2000, 3 kap. 4 § och 13 § 1 mom. sadana de lyder i némnda lag 581/1996 och i lag
146/1997, 3 kap. 6 § sidan den lyder delvis andrad i namnda lag 581/1996, 3 kap. 10 §
3 mom. sadant det lyder i ndmnda lag 740/1993, 3 kap. 14 § sddan den lyder i namnda lag
581/1996 och i lag 476/1999, 4 kap. 4 § 3 mom. sadant det lyder i namnda lag 522/1998,
5kap. 2 8 1 mom. s&dant det lyder i namnda lag 581/1996 och i lag 1076/1996, 5 kap. 4 §
sadan den lyder i namnda lag 1076/1996, 7 kap. 1 § 2 mom., 3 8 1 mom. och 10 kap. 3§ 1
mom. sadana de lyder i lag 321/1998 och 8 kap. 2 § och mellanrubriken fore den samt 3 §
sadana de lyder i namndalag 476/1999, samt

fogas till 2 kap. en ny 10 b § samt till 3 kap. en ny 14 a § och en ny mellanrubrik fore den,
fore 15 § en ny mellanrubrik samt en ny 17 § och en ny mellanrubrik fore den som foljer:

1) en aktie eller ndgon annan andel i en

sammanslutnings eget kapital eller o6ver

dartill ansluten rétt till utdelning, ranta eller

annan avkastning dller rétt till teckni ng,

2) en andel i ett masskuldebrevslan eler
28 nagon darmed jamforlig gél denérsforbindel se

Denna lag tillampas pa vardepapper som &  eler 6ver en till andelen eler forbindelsen

1 kap.

Allménna stadganden

omsattningsbara och som har satts eller sétts
i omlopp bland alménheten tillsammans med
flera andra vardepapper som har utfardats
over likalydande réttigheter. Sadana kan
exempelvis vara bevis som utférdas ver

1..1.5

angluten rétt till rénta eller annan avkastning,

3) en kombination av réttigheter som namnsi
1 och 2 punkten,

4) en rétt till kop eller férsaljning av ndmnda
réttigheter,
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5) en fondandel eller en darmed jamforbar
andel i ett fondforetag eller dver

6) nagon annan rét an de namnda som
baserar sig pa ett avtal eller en forbindelse.
Denna lag tillampas likva inte pa ett
vardepapper som ensamt eller tillsammans
med andra vardepapper medfor

1) rét att besitta en viss lagenhet, nagon
annan lokal eller en fastighet eller en del av
en fastighet eller

2) rét att anvanda eller f& andra i
konsumentskyddslagen (38/1978) avsedda
konsumtionsnyttigheter &n véardepapper som

emittenten tillhandahaller, om
vardepapperets varde i huvudsak baserar sig
pa sagda rétt.

Denna lag tillampas pa standardiserade
optioner och terminer enligt lagen om handel
med standardiserade optioner och terminer
(772/1988), pad derivatavtal som skall
jamstéllas med standardiserade optioner och
terminer samt pad andra derivatavtal enligt
vad som bestamsi 10 kap.

Vad som i denna lag bestdms om
vardepapper tillampas pa motsvarande sétt pa
vardeandelar enligt lagen om
vardeandel ssystemet (826/1991).

2a8

Vad denna lag foreskriver om aktiebolag,
aktier, vérdepapper som enligt lagen om
aktiebolag (734/1978) berdttigar till aktier
samt aktiedgare gdller i tillampliga delar
andelslag och sparbanker, vardepapper som
de emitterar och &gare till sidana
véardepapper samt Omsesidiga
forsakringsbolag och forsakringsforeningar,
garantiandelar som de emitterar och
garantiandel ségare.

2 kap.

Marknadsféring av vér depapper, emission
och informationsskyldighet

Skyldighet att uppratta prospekt

38

adlménheten  erbjuder
ansoker om  att

tas upp till offentlig

Den som till
vardepapper  dller
vardepapper skall

1..1.5

handel, & skyldig att offentliggora ett
prospekt innan erbjudandet trader i kraft och
halla prospektet tillgangligt for allmanheten
under den tid erbjudandet ar i kraft, i enlighet
med 2—7 mom. For offentliggbrandet av
prospekt ansvarar utéver anbudsgivaren och
emittenten den som enligt uppdrag skdter
erbjudandet eller emissionen.

Den som emitterar vardepapper eller den som
ansbker om att vardepapper skall tas upp till
annan offentlig handel enligt 3 kap. 12 §
skall offentliggdra ett borsprospekt om

1) emittenten eller nagon annan som namns i
detta moment till almanheten erbjuder
vardepapper som & upptagna till offentlig
handel eller vardepapper av samma slag som
dessa eller vardepapper vilka under den tid
erbjudandet &r i kraft eller inom tre manader
fran borjan av erbjudandets giltighetstid
ansoks bli upptagnatill offentlig handel,

2) emittenten eller ndgon annan som namns i
detta moment ansdker om att vardepapper
som han tidigare emitterat skall tas upp till
offentlig handel, eller

3) vardepapperen tas upp till offentlig handel
utan emittentens ansdkan, med stod av 3 kap.
10 8 4 mom. eller 12 § 2 mom.

Emittenten eller ndgon annan som erbjuder
vardepapper till allmanheten skall i andrafal
an i de som avsesi 2 mom. offentliggéra ett
emissionsprospekt. I stéllet for
emissionsprospekt  kan ettt  borsprospekt
offentliggoras.

Genom forordning av finansministeriet
bestdms dessutom om de fall dar det pa basis
av Europeiska gemenskapens direktiv inte
foreligger ndgon skyldighet att offentliggora
prospekt. Genom forordning av
finansministeriet kan dessutom bestdmmas
om undantag fran skyldigheten att
offentliggdra prospekt nar vardepapper
erbjuds for att finansiera en allmannyttig
verksamhet med vilken det huvudsakliga
syftet inte & att efterstrava vinst.

| emissions- eller borsprospektet skall
investerarna ges tillrackliga uppgifter sa att
de skall kunna bilda sig en végrundad
uppfattning om  vérdepapperen  och
emittenten.  Prospektet skall  innehdlla
vasentliga och till-réckliga uppgifter om
emittentens tillgangar, ansvarsforbindelser,
ekonomiska  stallning, resul tat och



framtidsutsikter samt orderstock, nér denna
uppgift & viktig med hansyn till emittentens
verksamhet, och likasA om de med
vardepapperen férenade réttigheterna och om
andra omstandigheter som & av vasentlig
betydelse for vardepapperens varde. Genom
forordning av finansministeriet bestams
ndrmare om emissions- och bérsprospektens
innehdl och om hur informationen i
prospekten  skall utformas.  Genom
forordning av finansministeriet bestdms
ocksd om sidana undantag betréffande
innehdllet i prospekt som grundar sig pa
Europeiska gemenskapens direktiv. Genom
forordning av finansministeriet kan det ocksa
bestdmmas om undantag betréffande
innehallet i prospekt i situationer dar nagon
annan an vardepappersemittenten ansoker om
att ett vardepapper skall tas upp till offentlig
handel.

Om ett prospekt & behdftat med fel dler
brister som uppdagas innan erbjudandet
giltighetstid  [oper ut  éler  innan
vardepapperet upptagits till offentlig handel
och som kan vara av vasentlig betydelse for
investerarna, skall allmanheten utan dréjsmal
informeras om saken genom att réttelse eller
komplettering offentliggdrs pa samma sétt
som prospektet.

Om fondprospekt som skall offentliggtras
for placeringsfonder och Oppna fondforetag
bestémsi lagen om placeringsfonder.

Offentliggdrande av prospekt

48
Ett emissions- eller borsprospekt far
offentliggdras néar finansinspektionen har
godkant det. Finansinspektionen skall inom
fem bankdagar efter att ett prospekt for
sadana vardepapper som avsesi 1 kap. 2§ 1
mom. 2och 3 punkten och inom tio
bankdagar efter att ett prospekt for sddana
andra vardepapper som avsesi 1 kap. 28 1
mom. har lamnats in for godkannande
besluta om prospektet kan offentliggoras.
Offentliggorande skall tillétas om prospektet
inte & uppenbart oriktigt eller bristfaligt.
Om offentlig handel bedrivs med
vardepapper av. samma sag som avses |
prospektet eller med vardepapper som
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beréttigar till sadana, skall
finansinspektionen utan dréjsma underrétta
den som ordnar offentlig handel om sitt
beslut. Om fondprospekt for
placeringsfonder och marknadsféringen av
Oppna fondfdretag i Finland bestdms i lagen
om placeringsfonder.

Erkannande av utlandska prospekt

4a8

Finansinspektionen skall sdsom borsprospekt
erkdnna prospekt for vardepapper enligt 1
kap. 2 8 1 mom. 1—3 punkten vilka har
godtagits av behdriga myndigheter inom
Europeiska ekonomiska samarbetsomradet.
Finansinspektionen kan sasom borsprospekt
ocksa erkanna prospekt for vardepapper
enligt 1 kap. 2 8 1 mom. 4—6 punkten vilka
har godtagits av behériga myndigheter inom
Europeiska ekonomiska samarbetsomradet
och vilka uppfyller kraven pa borsprospekt.
Om forfarandet bestdms nérmare genom
forordning av finansministeriet.

Delarsrapport

58

Den som emitterar vardepapper som &
forema for offentlig handel skall upprétta en
delarsrapport for varje rakenskapsperiod som
& langre @n sex manader. En delarsrapport
skall uppréttas for rakenskapsperiodens tre,
sex och nio forsta manader, nar det & fraga
om sadana véardepapper som avses i 1 kap.
28 1 mom. 1 eller 3 punkten, och for de sex
forsta manaderna nar det & fraga om sadana
vardepapper som avsesi 1 kap. 2 § 1 mom.
2, 4 éler 6 punkten. Denna skyldighet galler
inte staten, dess centralbank, kommuner,
samkommuner eller sadana internationella
offentliga organ vilka sdsom medlemmar har
minst tva stater som hor till Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet.

10b§
Den informationsskyldighet som avsesi 5—
10 a § gdller inte placeringsfonder och 6ppna
fondforetag som & foremal for offentlig
handel. Om informationsskyldighet for
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placeringsfonder och &ppna fondféretag
bestédmsi lagen om placeringsfonder.

Beviljande av undantag

118

Fran den informationsskyldighet som
foreskrivs i detta kapitel och i 6 kap. kan pa
ansbkan beviljas undantag, om investerarnas
stéllning inte ventyras av detta. Undantag
beviljas av finansinspektionen,
bokfdringsndmnden eller
forsakringsinspektionen, enligt vad som
bestdms i 2—5 mom. Genom férordning av
finansministeriet foreskrivs nérmare om
andra undantagsgrunder.

Bokfdringsnamnden kan bevilja undantag i
friga om innehdlet i deldrsrapporter,
arsrapporter och bokslut, om inte négot annat
bestdms i lag. Undantag i fraga om
sammanslutningar som avsesi 2 § lagen om
finansinspektionen kan dock beviljas av
finansinspektionen och i frga om
forsakringsbolag av forsakringsinspektionen.
Bokforingsnamnden och
forsdkringsinspektionen skall omedelbart
underrétta finansinspektionen om sitt beslut
pa en anstkan om undantag. | rapporten och
bokslutet skall anges att undantag beviljats.
Finansinspektionen kan bevilja undantag som
avser innehdllet i och offentliggérandet av
bors- och emissionsprospekt och sadana
anbudshandlingar som avses i 6 kap. samt i
fraga om offentliggdrandet av
delarsrapporter, arsrapporter och bokslut. |
fraga om forsakringsbolag kan undantag fran

skyldigheten att offentliggtra
delérsrapporter, arsrapporter och bokslut
emellertid beviljas av
forsakringsi nspektionen.

Forsakringsingpektionen  skall  omedelbart
underrétta finansinspektionen om sitt beslut
med anledning av en ansdkan om undantag.

Finansinspektionen, bokféringsnamnden och
forsdkringsinspektionen skall omedelbart
underrétta den som ordnar offentlig handel
om en ansbkan om undantag och om det
bedlut som fattats med anledning av ansokan.

3 kap.

Offentlig handel och annat yrkesméssigt
ordnat forfarandefor handel med

vardepapper

Finansministeriet skall meddela ett bedut
som géller koncession for fondbors inom sex
manader efter det att anstkan mottagits eller,
om ansokan har varit bristfélig, efter det att
sbkanden har lamnat in de handlingar och
utredningar som behdvs for att avgora saken.
Beslut om koncession skall dock alltid fattas
inom 12 manader efter det att ansokan
mottagits.

Firma

2a8
Andra sammanglutningar dn sadana som har
fatt tillstand att bedriva fondborsverksamhet
f& intei sin firmaeller annars for att bedriva
sin verksamhet anvanda ordet eller
sammansattningsl eden fondbors.

Fondborsens verksamhet

38
En fondbors far utéver sin
fondborsverksamhet ordna annan offentlig

handel samt annat 1 16 § avsett
handel sférfarande och tillhandahdlla
databehandlingstjgnster i andutning till
omséttningen och forvaringen av
vardepapper  samt  utbildningss  och
informationstjénster  for  utveckling av
vardepappers- och finansmarknaden.

Fondborsen far verka som clearingmediem
och bedriva clearingorganisationsverksamhet
i enlighet med 4akap. samt verka som
kontoforande institut eller som et
kontoférande instituts underinstitut i enlighet
med lagen om  vérdeandelssystemet
(826/1991). Fondborsen far dessutom i
enlighet med lagen om handd med
standardiserade  optioner och  terminer
bedriva optionsforetagsverksamhet.

Fondbdrsensregler
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En fondbors skall ha regler med foreskrifter
som kompletterar dennalag atminstone om
1) hur och pa vilka grunder vérdepapper tas
upp till handel,
2) hur och né& handeln pa bordistan skall
ske,
3) hur, nd&r och i vilken omfattning
investerarna och de i handeln deltagande
vardepappersformedlarna och andra som &r
verksamma pa fondbdrsen skall informeras
om anbud eller anbudsuppmaningar samt om
avslut,
4) hur och pa vilka grunder réttigheter att
verka som borsformedlare eller i négon
annan egenskap pa fondbdrsen samt som
borsmaklare beviljas och aterkallas,
5) vilka krav, réttigheter och skyldighet som
for fullgorandet av skyldigheter som baserar
sig pa denna lag och fondborsens regler eller
annars gdler borsbolag och deras
forvaltning, ovriga vardepappersemittenter
och deras forvaltning, borsformedlare, andra
som & verksamma pa fondborsen samt
borsméklare,
6) hur likstalldheten mellan aktiedgarna
tryggas, om aktiebolaget enligt borsreglerna
far bedriva handel med sina egna aktier pa
fondborsen, samt
7) hur de tillsynsuppgifter som enligt lagen
ankommer pa fondborsen fullgors.
Reglerna skall beskta de sardrag som &
forenade med vérdepapperen och den handel
som bedrivs med dem samt de investerare
som deltar i handeln. Fondbdrsens regler och
andringar i dem faststélls av finansministeriet
pa anstkan. Anstkan skall avgoras inom tre
manader efter det att den mottagits eller, om
ansbkan har varit bristfalig, efter det att
sbkanden har lamnat in de handlingar och
utredningar som behdvs for att avgora saken.
Bedutet skall dock altid fattas inom sex
manader efter det att ansdkan mottagits.
Innan reglerna faststélls skall
finansministeriet  begdra utldtande av
finansinspektionen.
For att stdrka  fortroendet for
vardepappersmarknaden eller av andra
sarskilt vagande skd8l kan finansministeriet
bestamma att foreskrifternas innehal i regler
som ministeriet faststéllt skall éndras eller
kompletteras. Innan en foreskrift meddelas
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skall finansministeriet begara utldtande av
finansinspektionen.

Avbrytande av fondbér sens verksamhet

58

Finansministeriet  kan  forordna  att
verksamheten vid en fondbérs skall avbrytas
for viss tid eler tills vidare, om fondborsen
har handlat i strid med lagar édler
forordningar eler myndigheternas med stdd
av dem meddelade foreskrifter eller
fondborsens regler, eller om en sadan
stérning har intréffat i omséttningen av de
vardepapper som & foremal for handel pa
fondborsen att en fortsatt verksamhet pa
borsen utgor ett allvarligt hot for investerarna
eller verksamheten pa
vardepappersmarknaden.

Fondbtrsen kan av sdrskilda skd avbryta
verksamheten pa borsen for hogst en vecka,
om det vore ofdrenligt med investerarnas
fordel att verksamheten fortsétts.
Finansinspektionen skall utan dréjsmd
underrdttas om att verksamheten har
avbrutits och om att den aterupptas.

Fondbdr sens uppgifter

68
Utbver vad som annars stadgas eller
foreskrivs om en fondbdrs uppgifter skall
denna
1) se till att tillracklig och tillforlitlig tillsyn
ordnas for att sékerstélla att stadgandena och
foreskrifterna om fondborsens verksamhet,
fondborsens regler och god sed iakttas pa
fondborsen,
2) setill att de uppgifter blir offentliggjorda
som fondbdrsen enligt denna lag och med
stéd av den utfdrdade stadganden och
bestammelser eller fondborsens regler skall
offentliggora,
3) underdta finansinspektionen om
forfaranden som uppenbart strider mot
stadgandena, reglerna och foreskrifterna om
fondborsens verksamhet, om inte forfarandet
omedelbart réttas till eller situationen reder
upp Sig pa ndgot annat St
Finansinspektionen  skall dock  alltid
underréttas om forfaranden som véasentligen
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eller upprepade ganger bryter mot
stadgandena, reglerna eller féreskrifterna,
4) underrétta finansinspektionen om att ett
vardepapper upptas pa bordistan och att
handeln med det avdutas samt om beviljande
och &terkallande av réttigheter att verka som
borsformediare, borsméklare eler i nagon
annan egenskap pa fondborsen, samt
5) avbryta handeln med ett vardepapper, om
det & nodvandigt pa grund av ett forfarande
som strider  mot  bestdmmelser  eller
foreskrifter om fondbdrsens verksamhet,
fondborsens regler eller god sed eler av
ndgon annan omstandighet som vasentligt
paverkar  prisbildningen i fraga om
vardepapperet.

6a8
Fondborsen skall bevilja réttigheter att verka
som bdrsformedlare, om stkanden uppfyller
de krav som lagen och fondbérsens regler
stéller och har ett fast afférsstélle i Finland.
Fondborsen far dessutom bevilja en sadan

utléndsk vardepappersférmedlare
borsformedlarréttigheter, som av  en
myndighet inom Europeiska ekonomiska

samarbetsomradet har beviljats auktorisation
motsvarande i Finland forutsatt
verksamhetstillstand och som inte har nagot
fast affarsstélle i Finland. P& de villkor som
finansministeriet bestdmmer kan &ven andra
utléndska véardepappersformedlare beviljas
borsformedlarréttigheter, om  sdkanden
uppfyller de krav som lagen och fondbdrsens
regler sdller. Pa de villkor som
finansministeriet bestammer kan ocksa andra
foretag beviljas réttigheter att verka i nagon
annan egenskap pa fondborsen och for egen
rékning bedriva handel pa fondborsen, om
sbkanden uppfyller de krav som lagen och
fondborsens regler stéller och har tillréckliga
forutséttningar vad géler soliditet och
riskhantering.

Borsformedlare, borsméklare och andra som
& verksamma pa fondbdrsen har rétt att
hanskjuta ett besut av fondbdrsen genom
vilket ansbkan om réttigheter har avslagits
eller réttigheter har dterkallats till finansins-
pektionen inom 30 dagar fran beslutet.

Vardepapper sfér medlar nas oavhangighet
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98§

V ardepappersformedlare som hor till samma
koncern eller st& i et ekonomiskt
beroendeforhallande till varandra och som pa
fondborsen tillhandahaller
investeringstjanster som géller samma
vardepapper eller instrument som beréttigar
till samma vérdepapper skal ordna sin
verksamhet pa fondborsen sa att fondborsens
tillforlitliga verksamhet inte &ventyras.

Upptagande av vardepapper pa bordistan

Véardepapper som enligt lagen om aktiebolag
beréttigar till aktier kan tas upp pa bordlistan
endast i det fall att till offentlig handel har
upptagits eller samtidigt upptas aktier av det
slag som vardepapperen berdttigar till.

Annan offentlig handel med véardepapper

128

Till annan offentlig handel fér upptas
finlandska eller utléndska vardepapper om
dessa sannolikt i tillrécklig utstréckning &r
foremal for efterfrégan och utbud, om
prisbildningen sdledes kan uppskattas vara
tillforlitlig och om den som har emitterat
vardepapperet inte skriftligen har meddelat
att han motsétter sig att handel inleds med
vardepapperet.

Finansinspektionen kan bestdmma att annan
offentlig handel skall avbrytas, om de av
finansministeriet faststéllda regler som avses
i 13 § inte har iakttagits eller om en fortsatt
verksamhet kan utgora ett allvarligt hot for
investerarna eler finansmarknadens
funktion. Finansinspektionen kan ocksa
forbjuda inledande av handel om inte
finansministeriet enligt 13 § har faststallt
regler for den.

Finansinspektionen kan pa begdran av
emittenten bestdmma att handeln  med
vardepapper skall avdutas om dessa har
tagits upp till annan offentlig handel utan
emittentens samtycke €eler utan att



emittenten  har  erbjudit  almanheten
vardepapperen i fraga eller vardepapper av
samma slag. Finansinspektionen skall begéra
utldtande av den som ordnar annan offentlig
handel. Finansinspektionen kan avda
emittentens begdran om den som ordnar
annan  offentlig  handel  visar  att
vardepapperen i Ovrigt uppfyller de krav som
stéllsi 1 mom.

12a8§
Vad som i 6 a 8§ stadgas om boérsformedlare,
andra som & verksamma péfondbbrsen samt
borsméaklare tilldmpas pa motsvarande sétt
aven pa vardepappersformediare, andra

parter och méaklare som detar i annan
offentlig handel.
Vad som i 9 § sadgas om

vardepappersformedlarnas oavhangighet pa
fondborsen tillampas pa motsvarande sétt pa
annan offentlig handel.

Regler for annan offentlig handel

138
Pa ansokan faststéller finansministeriet regler
for annan offentlig vardepappershandel, med
foreskrifter som kompletterar denna lag
atminstone om
1) hur och pa vilka grunder vardepapper tas
upp till handel,
2) hur och nér handeln skall ske,
3) hur, ndr och i vilken omfattning
investerarna och de i handeln deltagande
vardepappersférmediarna och andra parterna
skall  informeras om  anbud  eler
anbudsuppmaningar samt om avslut,
4) hur och pa vilka grunder réttigheter att
verka som vardepappersformedlare, annan
part och méklare beviljas och aterkallas,
5) vilka krav, réttigheter och skyldigheter
som for fullgbrandet av de skyldigheter som
baserar sig pa denna lag och reglerna for
annan offentlig handel eller annars géller
vardepappersemittenter och deras
forvaltning, vardepappersférmediare, andra
parter och méklare,
6) vem eller vilka som svarar for att handeln
ordnas,
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7) hur likstélldheten mellan aktiedgare
tryggas, om aktiebolaget far bedriva handel
med sina egna aktier vid annan offentlig
handel, samt

8) hur de tillsynsuppgifter som enligt lagen
ankommer pa den som ordnar annan offentlig
handel fullgors.

Finansministeriet skall faststdlla regler som
avses i 1 mom. om handeln ar tillforlitligt
och opartiskt ordnad och reglerad, om de
regler som skall iakttas vid handeln erbjuder
investerarna tillrackligt skydd och om
tillréacklig och tillforlitlig tillsyn Over att
reglerna samt stadgandena och foreskrifterna
om ordnandet av annan offentlig handdl och
god sed iakttas har ombesorjts pa behdrigt
siit. Rétt att ansoka om faststédllande av
reglerna har fondbdrsen och
vardepappersformediare.  Reglerna skall
beakta de sdrdrag som & forenade med
vardepapperen och den handel som bedrivs
med dem samt de investerare som deltar i
handeln. Ansbkan om faststéllelse av
reglerna skall avgoras inom tre manader efter
det att den mottagits eller, om ansokan har
varit bristfalig, efter det att sbkanden har
[amnat in de handlingar och utredningar som
behovs for att avgdra saken. Beslutet skall
dock alltid fattas inom sex manader efter det
att ansbkan mottagits. Innan reglerna
faststélls skall finansministeriet  begéra
utldtande av finansinspektionen och, om
reglerna géller handel med vérdepapper som
avses i 1 kap. 2 8 1 mom. 2 punkten, dven
utldtande av Finlands Bank.

For att stérka  fortroendet for
vardepappersmarknaden eller av andra
sarskilt vagande skd8l kan finansministeriet
bestdmma att foreskrifternas innehdll i regler
som ministeriet faststéllt skall éndras eller
kompletteras. Innan en foreskrift meddelas
skall finansministeriet begara utldtande av
finansinspektionen och, om reglerna géller
handel med vardepapper som avsesi 1 kap. 2
§ 1 mom. 2punkten, &en utldande av
Finlands Bank.

Finansministeriet kan aterkalla sin faststéllel-
se av regler som avsesi 1 mom. om det vid
offentlig handel med vérdepapper har skett
vasentlig 6vertrédelse av lagar, férordningar
dler myndigheternas med st6éd av dem
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meddelade foreskrifter eller reglerna for
offentlig handel eller om de for faststéllelse
av reglerna stadgade foérutsattningarna inte
langre finns.

148

Utan hinder av 13 § kan Finlands Bank
meddela de villkor pa vilka den bedriver
handel med véardepapper som avses i 1 kap.
28 1 mom. 2 punkten for att skbta sina
penningpolitiska uppgifter.

Pa handel som Finlands Bank bedriver med
vardepapper som avsesi 1 kap. 2 § 1 mom.
2 punkten skall inte tillampas 2 kap. 7 §
3 mom., de bestammelser i strafflagen som
avsesi 5 kap. 1 8 och inte heller 9 kap. 2 8.
Detsamma gdller sadan handel med dessa
vardepapper, for vilken reglerna foreskriver
at almanheten inte har rétt att direkt eller
indirekt deltai handeln.

Avbrytande av handel med vérdepapper som

upptagitstill offentlig handel

14a8
Om en fondbors eller ndgon annan som
ordnar offentlig handel har avbrutit handeln
med vardepapper av orsaker som beror pa
vardepappersemittenten, skall handeln med
samma véardepapper avbrytas pa
fondbdrsernas alla bordistor och inom all
annan offentlig handel. Handeln kan fortsétta

genast nar orsaken till avbrottet har
forsvunnit. Alla anordnare av offentlig
handel som ordnar offentlig handel med de

vardepapper som & forema for atgarderna
skall omedelbart underréttas om avbrottet
och att det upphdr samt om grunderna for
dessa &tgarder.

Rapporter till 6vriga medlemstater och
kommissionen

158
Finansministeriet skall i enlighet med radets
direktiv 93/22/EEG om investeringstjanster
inom véardepappersomradet upprétta en
forteckning over den offentliga
vardepappershandel for vilken regler har
faststallts enligt denna lag. Finansministeriet
skall 6versanda forteckningen tillsammans
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med reglerna for dessa reglerade marknaders
verksamhet till 6vriga medlemsstater och till
kommissionen for kannedom, forutsatt att
finansministeriet i anstkan om faststéllelse
av reglerna har ombetts avge en sadan
rapport och forutsatt att det i samband med
faststéllelsen av  reglerna har kunnat
konstateras att reglerna uppfyller
rapporteringskraven. Pa samma st skall
andringar i forteckningen eller reglerna
rapporteras.

Yrkesméassigt ordnad handel

168
Endast en fondbors eller en
vardepappersformediare  far  yrkesmassigt
ordna ett handelsforfarande | syfte att

formedla kontakt mellan kdpare och sdjare
av véardepapper vilket ar tillgangligt for
allmanheten. N&r det & frdga om annan
handel an offentlig handel enligt 1 kap. 3 §,
gdler for en vérdepappersformediare som
ordnar sddan handel och dennes anstéllda i
tillampliga delar vad som i 4 kap. bestdms
om vardepappersformedlare, maklare och
angtédllda hos vardepappersformedlare och
om bemyndigande for finansinspektionen att
meddela foreskrifter. Vid annat yrkesmassigt
ordnat handel sforfarande kan handel bedrivas
med véardepapper i fraga om vilka tillgangen
till upplysningar om emittenten och handeln
ar tillréckligt  tryggad. Vid  annat
yrkesméssigt ordnat handelsforfarande kan
handel dock inte bedrivas med vardepapper
som upptagits till offentlig handel enligt
dennalag.

Nér det ar frdga om annan handel &n offentlig
handel enligt 1 kap. 3 §, skall den som ordnar
sadan handel offentliggora regler for sitt
handelsforfarande vilka innehdller
foreskrifter &minstone om de omstandigheter
som regleras i 13 § 1 mom. samt om hur
clearingen av avslut géllande de vardepapper
som & foremd for handelsforfarandet samt
forvaringen av véardepapperen sker. Av
reglerna skall dessutom framga hur reglerna
for handeln &andras och hur parterna i
handel sférfarandet underréttas om
andringarna innan de trader i kraft. Den som
ordnar ett handelsforfarande som avses i



detta moment skall underrétta
finansinspektionen om reglerna for sitt
handelsforfarande och om andringar i dem
innan de tréder i kraft.

Den som ordnar ett handelsforfarande skall
se till det ordnas tillracklig och tillforlitlig
tillsyn for att skerstélla att bestémmelserna
om verksamheten, reglerna for
handelsforfarandet och god sed iakttas inom
handelsférfarandet. Den som ordnar et
handel sférfarande skall tillstélla
finansinspektionen en beskrivning av sitt
system for insamling och forvaring av
tillsynsuppgifter och uppgifter om handeln.

Marknadsféring av yrkesmassigt ordnade
handel sforfaranden

178
Offentlig handel med véardepapper eller ett
annat handelsforfarande enligt 16 § far inte
marknadsféras genom |dmnande av osanna
dler vilseledande uppgifter eller genom
forfaranden som strider mot god sed eller
annars ar otillborliga.

4 kap.

Vardepapper shandel och tillhandahallande
av investeringstjanster

Vardepapper sfor medl ar nas ver ksamhet

Vérdepappersformedlaren  skall  undvika
intressekonflikter ~ och, om  sadana
uppkommer, bemdta sina kunder sa som god
sed forutsétter. Formedlaren far inte |&ta en
annan kunds, emittents eller sin egen férdel
paverka de anvisningar eller réd som han ger
kunden eller sdttet att utfora uppdraget.
Finansinspektionen kan meddela
vardepappersformediarna narmare
foreskrifter om forfaranden for att undvika
intressekonflikter.
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V ardepappersformedlaren skall avge rapport
enligt 1 mom. sa som finansinspektionen
bestdmmer pa ett sSit som  tryggar
vardepappersmarknadens  funktion  och
tillsynen 6ver marknaden antingen till
behdrig fondbors, ndgon annan som ordnar
offentlig handel, av sarskilda ska nagon
annan sammanglutning som st&r under
finansinspektionens tillsyn och av denna har
godkants for andamélet, till
finansinspektionen eller till Finlands Bank.
Om uppgifterna fas direkt ur handel ssystemet
behGver ndgon rapport inte ges.

4 akap.
Clearingverksamhet

Beviljande av koncession

Ansokan skal avgoras inom sex manader
efter det att den mottagits eller, om anstkan
har varit bristfallig, efter det att sbkanden har
[amnat in de handlingar och utredningar som
behtvs for att avgora saken. Beslut om
koncession skall dock altid fattas inom 12
manader efter det att ansdkan mottagits.

Clearingorganisationensregler

48
En clearingorganisation skall ha regler med
foreskrifter som kompletterar vad som i
denna lag bestdms om en
clearingorganisations verksamhet. Reglerna

och &ndringar i dem faststédlls av
finansministeriet pa ansbkan, om de
uppfyller  kraven pad en  pdlitlig

clearingorganisations verksamhet och om
tillracklig och tillforlitlig tillsyn Over att
reglerna samt  bestammelserna om
clearingorganisationens verksamhet och god
sed iakttas har ombesorjts pa behdrigt Sitt.
Ansokan skall avgoras inom tre manader
efter det att den mottagits eller, om anstkan
har varit bristfallig, efter det att sbkanden har
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[dmnat in de handlingar och utredningar som
behtvs for att avgora saken. Beslut skall
dock alltid fattas inom sex manader efter det
att ansbkan mottagits. Innan reglerna eller
andringgr av dem fastdtdls  skal
finansministeriet  begara utldtande av
Finlands Bank och finansinspektionen. Om
organisationens verksamhet kommer att
omfatta clearing av vardepapper som har
andutits till vardeandelssystemet, skall
utldtande  vid  behov  begdras av
vardepapperscentralen och av den behdriga
fondborsen eller av nagon annan som ordnar
offentlig handel for att sékerstélla att reglerna
Overensstdmmer och for att stérka fortroendet

for vardepappersmarknaden.
Reglerna kan faststdllas om de betréffande
skyddet av investerarna och

clearingmediemmarna innehdller tillrackliga
fOreskrifter om

1) vilka typer av vardepappersavdut eller
andra overldtel ser som
clearingorganisationens  verksamhet  skall
omfatta,

2) hur och nér clearingverksamheten ordnas,

3) hur och pa vilka grunder
clearingmedlemskap beviljas och dterkallas,
4) hur forpliktelser till  foljd av

vardepappersavslut eller andra Overlatelser
skall definieras vid clearingverksamheten,

5) hur forpliktelserna skall faststéllas som
bindande  for handelsparterna och
clearingmedlemmarna,

6) hur clearingorganisationen ansvarar for att
forpliktelsernafullgors,

7) hur snabbt och pa vilket st
forpliktelserna skall fullgoras,

8) hur clearingorganisationens likviditet skall
trygges,

9) hur de i 7 8§ angivna sikerheterna for
clearingverksamheten skall stéllas,

10) hur forlustrisken i clearingverksamheten
skall tackas,

11) hur clearingverksamheten skall ordnas
vid stérningar €eller i det fal att en
clearingmediem asidosétter sina forpliktelser
till foljd av clearingverksamheten,

12) hur clearingmedlemmarna ansvarar fér
clearingverksamheten,

13) hur bedutsfattandet om kompletterande
regler & fordelat mellan styrelsen och
verkstédllande direktoren, samt
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14) hur de tillsynsuppgifter som enligt lagen
ankommer pd  clearingorganisationen
fullgors.

For att stérka fortroendet for en
clearingorganisations verksamhet eller av
andra  sarskilt  véagande — skdl kan
finansministeriet bestamma att innehdllet i de
regler som ministeriet faststéllt skall andras
dler kompletteras. Innan en foreskrift
meddelas skall finansministeriet begéra
utldtande av finansinspektionen och Finlands
Bank. Om ett viktigt alméant intresse
forutsatter att det ordnas clearingverksamhet
och om en clearingorganisations regler eller
en andring av dem inte har faststélts pa
grund av att ansbkan har avslagits eller av
ndgon annan orsak, kan finansministeriet
bestamma hur clearingverksamheten skall
ordnas.

Clearingorganisationens affar sverksamhet

58

En clearingorganisation far utdver sadan
clearingorgani sationsverksamhet som avses i
1 kap. 4 § 2 mom., under de forutséttningar
som anges i koncessionen,

1) cleara och avveckla avta om
vardepapperslan och repor som géller i 4 kap.
5 a § 3mom. definierade vardepapper, om
finansinspektionen har godkant
avtalsvillkoren, samt cleara och avveckla
avdlut som gjortsinom ett annat yrkesmassigt
ordnat och foér allmanheten tillgangligt
handel sférfarande som avsesi 3 kap. 16 §,

5 kap.
Stadganden om insynsstallning
28
Offentlighet fér innehav

Innehav av aktier som & foremd for
offentlig handel och av vérdepapper som
berdttigar till sddana aktier samt av andra
vardepapper som beréttigar till sidana



vardepapper & offentligt, om vardepapperets
agare &r

1) medlem eller suppleant i styrelsen eler
forvaltningsradet, verkstallande direktor eller
dennes  stéllforetrédare, revisor  eler
revisorssuppleant for det bolag som emitterat
en sidan  aktie dler for  en
vardepapperscentral, en fondbors eller en
vardepappersformedlare eller angtélld hos
den revisonssammanslutning som har
huvudansvaret for bolagets revision,

2) méklare och anstdld hos en
vardepappersformedliare, med uppgift att
handlagga uppdrag som gdler sadana
vardepapper eller gora investeringsanalyser
som géller dem,

3) nagon annan anstald hos en vardepappers-
central, en fondbors eller en véardepappersfor-
medlare som ordnar annan offentlig handel
med detta slags vardepapper dn en sadan som
avsesi 1 och 2 punkten, samt

4) en sammandutning eller stiftelse som ar
agarkontrollerad av en i denna paragraf
namnd person, ensam eller tillsammans med
sina familjemedlemmar eller tillsammans
med nagon annan person som avses i denna
paragraf eller dennes familjemedlemmar.

Uppgifter som skall lamnas

38
Den som stér i ett sddant forhdlande som
avses i 2 8 1 mom. 1 punkten till ett bolag
som har emitterat aktier som ar forema for
offentlig handel skall, nd&r han tilltréder
uppdraget, underrétta bolaget om
1) omyndiga vars intressebevakare han &r,
2) sammandutningar eller diftelser som
avsesi 2 § 1 mom. 4 punkten,
3) sammandlutningar €eller stiftelser dar han
har ett sidant betydande inflytande som
avsesi 2 mom.,
4) sidana aktier och till aktier berattigande
vardepapper som han, en i 1 punkten avsedd
omyndig samt en sammanglutning eller
stiftelse som avsesi 2 punkten &ger i bolaget,
5) sadana kdp och andra affarer som, medan
han innehaft uppdraget, har gjorts med
vardepapper som avsesi 4 punkten, samt om
6) andra forandringar som skett i de uppgifter
som avses i denna paragraf.

1..1.5
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48

Den som till en véardepapperscentral, en
fondbdrs och en vérdepappersformediare
som ordnar annan offentlig handel star i ett
sadant forhallande som avsesi 2 § 1 mom. 1
eller 3 punkten skal na han tilltréder
uppdraget underrétta vardepapperscentralen,
fondbdrsen eller vardepappersférmediaren
om omyndiga vars intressebevakare han é&r,
om sadana sammanslutningar eller stiftelser
som avsesi 2 8 1 mom. 4 punkten samt om
forandringar i dessa uppgifter. Till sin
anmdlan skall han foga de uppgifter som
avsesi 3 8 1 mom. 4—6 punkten.

Den som till en vardepappersformedlare star
i ett sadant forhdllande som avses i 2 §
1mom. 1 eler 2 punkten skall nar han
tilltréder uppdraget underrétta formedlaren
om omyndiga som han &r intressebevakare
for, om sadana sammanglutningar eller
stiftelser som avsesi 2 § 1 mom. 4 punkten
samt om férandringar i dessa uppgifter. Till
anmdan skall fogas de uppgifter som avsesi
3 § 1 mom. 4—6 punkten.

7 kap.
Tillsyn 6ver vardepapper smarknaden
Tillsynsmyndighet

18

Finansinspektionen utbvar tillsyn &ver
iakttagandet av denna lag, med stod av den
utfardade bestdmmelser och myndigheternas
med st0d av dessa meddelade foreskrifter
samt de regler, anvisningar och avtalsvillkor
som géaller offentlig handel med véardepapper
och andra handelsférfaranden enligt 3 kap.
16 8.

Finansinspektionen har rétt att av den som
emitterat vardepapper som & forema for
offentlig handel och andra
handelsférfaranden enligt 3 kap. 16 §, andra
som & verksamma pa fondbdrsen och andra
som & parter i annan offentlig handel, den
som &r skyldig att offentliggdra prospekt som
avses i 2 kap. 3 § den som &
informationsskyldig i enlighet med 2 kap. 9
och 10 §, foretag som enligt 4akap. 5 8 2
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mom. &gs av en clearingorganisation eller
skoter uppgifter i samband med clearing-
verksamhet, anmalningsskyldiga, samman-
slutningar och stiftelser som avsesi 5 kap. 2,
3 och 4 § samt av anbudsgivare som avsesi 6
kap. 1 § och aktiedgare som avsesi 6 kap. 6
§ och av andra inlésningsskyldiga fa de
upplysningar som tillsynen forutsatter och fa
kopior av handlingar som finansinspektionen
anser vara nodvandiga for tillsynen.
Finansinspektionen har dessutom rétt att
forrétta for tillsynen nddvéandiga inspektioner
hos de [ lagrummen angivna
sammansl utningarna och stiftel serna.

Tystnadsplikt

38
Den som vid fullgérande av uppdrag som
avses i denna lag eller som mediem eller
suppleant i ett organ eller som anstélld hos en
fondbors, vardepappersformedlare, clearing-
organisation, clearingmediem eller ett foretag
som avses i 4 a kap. 5 8 2 mom. har fatt
kénnedom om en icke offentliggjord uppgift
om en emittents €eler nagon annans
ekonomiska sdlning €eler om en
omstandighet som gdler deras enskilda
forhdlanden eler en affarss  eller
yrkeshemlighet, far inte yppa eller pa nagot
annat sétt rdja eller utnyttja uppgifterna, om
det inte har bestamts eller i vederborlig
ordning foreskrivits att de skall yppas eller
om inte den till vars férman tystnadsplikten
gdler ger sitt samtycke.

Straffstadganden

Olowvligt ordnande av handel sforfarande med
var depapper

28
Den som uppsdligen eler av grov
oaktsamhet bedriver offentlig handel med
vardepapper eler yrkesmassigt ordnar ett
annat forfarande fér handel med véardepapper
i strid med 3kap. 18,581 mom., 10§ 1—3
mom., 12 § eller 13 § eller 16 § skall, om inte
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ganingen & ringa eller strangare straff
bestams ndgon annanstans i lag, for olovligt
ordnande av  handelsforfarande  med
vardepapper domeas till boter eller fangelse i
hogst ett ar.

Vardepapper smarknadsfor seel se

38
Den som uppsatligen eller av oaktsamhet
1) bryter mot 2 kap. 1, 2—4, 4 a, 5,54, 6
eller 6 ageller 3kap. 17 §,
2) forsummar den informationsskyldighet
som 2 kap. 7—10, 10 a § eller 11 § 3 mom.
foreskriver,
3) forsummar den anmallningsskyldighet
som bestéms i 4 kap. 7 eler i 5 kap. 2—4 §
eller skylldigheten att fora register enligt
5kap. 5§,
4) bryter mot 6 kap. 1 § eller forsummar den
skyldighet att offentliggtra uppgifter som 6
kap. 281 mom.,, 381 mom., 4 8¢eller 6§84
mom. foreskriver eller
5) offentliggor ett emissions- eler bors-
prospekt eller en anbudshandling innan
finansinspektionen har godkant den,
skall, om inte gérningen & ringa eller
strangare straff bestdms nagon annanstans i
lag, for vardepappersmarknadsforsedse
domasttill boter.

10 kap.
Sarskilda stadganden

Andringssokande

38
Andring i beslut som finansministeriet med-
delar med stéd av denna lag fér stkas genom
besvér. Om ett beslut enligt 3 kap. 2 § 1
mom., 4 8 2 mom. eller 13 8§ 3 mom. eller 4 a
kap. 2 § eller 4 8 1 mom. om beviljande av
koncession for fondborsverksamhet, faststél -



lelse av regler for en fondbdrs eller &ndringar
i dem, faststéllelse av regler for annan offent-
lig handel eller andringar i dem, beviljande
av koncession for en clearingorganisation el-
ler faststéllelse av regler for en clearingorga-
nisation eller andringar i dem inte har med-
delats inom utsatt tid, fa&r sokanden anfora
besvér. Besvéren anses i sa fall gédla avdag
pa anstkan. Sadana besvar far anforas till
dess att ett besdut har meddelats. Finansmini-
steriet skall underrétta besvarsmyndigheten
om beslutet, om detta har meddelats efter att
besvar anforts. Betrdf-fande anférande och
behandling av besvar som avses i denna pa-
ragraf galler i 6vrigt i tilldmpliga delar vad
som bestéms i lagen om andringsstkande i
forvaltningsarenden (154/1950).

Denna lag tréder i kraft den 20 . Dess
2 kap. 3 8 1—6 mom. trader dock i kraft forst
den 20 .

Pa privata aktiebolag, andra ©msesidiga
forsakringsbolag an publika foérsakringsbolag
och forsakringsféreningar tillémpas for forsta
gangen bestammelserna i 2 kap. 3 § 1—
6 mom. i dennalag.

Tidsfristerna for fattandet av bedut enligt
3kap. 283 mom., 4 § 2 mom., 13 8§ 3 mom.

75

och 4 akap. 2 8 3 mom. och 4 § 1 mom. til-
|ampas inte pa ansokningar som & anhangiga
nar lagen trader i kraft.

En fondbors, den som ordnar annan offentlig
handel och en clearingorganisation skall
komplettera sina regler sa att de borjar
Overensstdmma med kraven i denna lag.
Ansokan om komplettering av reglerna skall
goras inom sex manader efter lagens
ikrafttrédande.

Den som ordnar ett handelsforfarande enligt
3 kap. 16 § skall utarbeta regler for sitt
handelsférfarande och meddela finansins-
pektionen dem for kénnedom inom 12
manader efter lagens ikrafttradande.

Atgérder som verkstélligheten av denna lag
forutsdtter f&r vidtas innan lagen trader i
kraft.

L ag
om &ndring av lagen om handel med standar diserade optioner och terminer

| enlighet med riksdagens beslut

upphavs i lagen den 26 augusti 1988 om handel med standardiserade optioner och terminer
(772/1988) 1 kap. 1 8 2 och 3 mom., 3 kap. 12 §, 4 kap. 38 3 mom. och 5kap. 1 a§,

av dessa lagrum 1 kap. 1 § 2 och 3 mom. samt 5 kap. 1 a § sadana de lyder i lag 969/1999,
3 ka}p. 12 § sddan den lyder i lag 477/1999 och 4 kap. 3 § 3 mom. sadant det lyder i lag
599/1997,

andras 1 kap. 2 § 1 och 2 punkten samt 3 § 2 mom., 2 kap. 2 § 3 mom., 4 § 1 mom,, 6, 8, 10
och 11 §, 3 kap. 1 och 2 §, 38 2—4 mom., 58 1 mom. och 11 § 3 mom., 4 kap. 1 § 4 mom.
och 38 1 mom., 5kap. 38 1 mom. samt 4 och 8§,

av dessalagrum 2 kap. 2 § 3 mom. sadant det lyder i namnda lag 969/1999, 2 kap. 4 § 1 mom.
sadant det lyder i lag 323/1998, 2 kap. 6 § och 3 kap. 1 § sadana de lyder delvis andrade i
namnda lag 599/1997, 2 kap. 8 § sadan den lyder delvis andrad i lag 741/1993 och 582/1996,
2 kap. 10 § sadan den lyder i namnda lag 582/1996 och 599/1997, 2 kap. 11 § och 3 kap. 5 §

1..1.5
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1 mom. sadana de lyder i namnda lag 582/1996, 3 kap. 2 § sddan den lyder i namnda lag
741/1993 och 599/1997, 3 kap. 3 § 3 och 4 mom. och 11 § 3 mom. samt 4 kap. 1 § 4 mom.
och 3 § 1 mom. s&dana de lyder i namnda lag 599/1997, 5 kap. 3 § 1 mom. och 4 § sadana de
lyder i namnda lag 477/1999 samt 5 kap. 8 § 2 mom. sadant det lyder i namnda lag 741/1993,

som féljer:

1 kap.
Allmanna stadganden
28
Options- och terminsavtal

| dennalag avses med

1) option ett avtal, enligt vilket den ena
parten (optionsinnehavaren) av den andra
parten (optionsutfardaren) mot vederlag
(premie) far rat att till et avtalat
inlésningspris i framtiden kopa (kopoption)
dler sdja (séljoption) en viss mangd
vardepapper,  nyttigheter eller andra
tillgangar (underliggande egendom) eller ratt
att fa betalning som raknas ut pa grundval av
andringar i ett index som beskriver
prisutvecklingen fér den underliggande
egendomen eller vérdeutvecklingen for en
annan forman (indexoption),

2) termin ett kopeavtal om underliggande
egendom i vilket parterna kommer Overens
om priset samt den dag da betalningen eller
en ersdttande gottgérelse for betalningen
senast skall kravas eller da betalningen eller
gottgérelsen skall fullgbras utan sarskild
anfordran, eller ett motsvarande avta som
Omsesidigt beréttigar till betalning som
réknas ut pa grundval av prisutvecklingen for
den underliggande  egendomen  dller
vardeutvecklingen for en annan férman
(indextermin),

38
Optionsféretag

Med optionshorsverksamhet avses i denna
lag att forutsdttningar for handel med
standardiserade optioner och terminer ordnas
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och uppréatthalls.

2 kap.
Optionsforetaget och marknadsparterna
28
Beviljande av koncession

Anstkan skall avgoras inom sex manader
efter det att den mottagits eller, om anstkan
har varit bristfallig, efter det att sbkanden har
[dmnat in de handlingar och utredningar som
behtvs for att avgdra saken. Beslut om
koncession skall dock altid fattas inom 12
manader efter det att ansdkan mottagits.

48
Optionsforetagets verksamhet

Ett optionsforetag far utéver den verksamhet
som idkas i foretaget tillhandahdla data,
informations- och databehandlingstjanster for
utveckling av options- och
terminsmarknaden  eler  finanss  och
vardepappersmarknaden samt clearing av
avta om vérdepapperdan och repor som
gdller vardepapper som avsesi 4 kap. 5a 8
3och 4 mom. véardepappersmarknadslagen,
om  finansinspektionen  har  godkant
avtalsvillkoren eller om avtalsvillkoren har
faststéllts som en del av optionsforetagets
reglemente eller om de utgdr bilaga till
reglementet. Ett optionsforetag f&r ocksa
tillhandahdlla  sddana  tjanster  for
clearingverksamhet som avses i vardepap-
persmarknaddagen, i en sadan utstrackning
som options- och terminsavtalen forutsétter.



Ett optionsforetag f&r verka som clearing-
medlem och bedriva clearingorganisations-
verksamhet enligt 4 akap. varde-pappers-
marknadslagen. Ett optionsforetag far verka
som kontoférande institut eller som ett
kontoférande ingtituts underinstitut enligt
lagen om véardeandel ssystemet. Om options-
foretagets rétt att idka borsverksamhet med
vardepapper bestdms [
vardepappersmarknadsl agen.

68
Optionsfor etagets reglemente

Ett optionsforetag skall ha ett reglemente
med bestdmmelser som kompletterar denna
lag och som géller optionshorsverksamhet,
clearing vid optionshandeln och hur de
tillsynsuppgifter som enligt lagen ankommer
pa optionsforetaget fullgors.
Optionsforetagets reglemente faststélls av
finansministeriet pa anstkan. Ansokan skall
avgoras inom tre manader efter det att den
mottagits eller, om ansdkan &r bristfallig,
efter det att sbkanden har ldmnat in de
handlingar och utredningar som behtvs for
att avgora saken. Bedlut skall dock dltid
fattas inom sex manader efter det att ansokan
mottagits. Faststdllandet av optionskurser
och terminskurser samt handel med optioner
och terminer far inte inledas forran de
bestdmmelser i reglementet som géler
optioner och terminer har faststallts.

For att stdrka fortroendet for options- och
terminsmarknaden eller av andra sarskilt
vagande skal kan finansministeriet bestdmma
att innehdlet i bestammelser i optionsfore-
tagets av ministeriet faststallda reglemente
skall &ndras eller kompletteras. Innan en
bestammelse meddelas skall
finansministeriet  begara utldtande av
finansinspektionen och, om bestdmmelserna
gdler - dler naturgasbaserad options-
handel, &en utldtande av den myndighet
som Overvakar e- och naturgasmarknaden
(el- och naturgasmarknadsmyndigheten).

88

7

Optionsforetagets uppgifter

Optionsforetaget  skall, utbver vad som
annars stadgas och foreskrivs om dess
uppgifter,

1) setill att tillracklig och tillforlitlig tillsyn
ordnas for att sékerstélla att stadgandena och
bestdmmelserna  om  optionsféretagets
verksamhet samt foretagets reglemente
iakttas inom foretaget,

2) setill att de uppgifter blir offentliggjorda
som optionsforetaget enligt denna lag och
med stod av den utféardade stadganden eller
bestammelser eller foretagets reglemente
skall offentliggdra,

3) underdtta finansingpektionen  om
forfaranden som uppenbart strider mot
stadgandena och  bestdmmelserna  om
optionsféretagets verksamhet eller mot dess
reglemente, om inte férfarandet omedelbart
réttas till eller situationen reder upp sig pa
ndgot annat sitt. Finansinspektionen skall
dock alltid underréttas om férfaranden som
vasentligen eller upprepade ganger bryter
mot stadgandena, bestdmmelserna eler
reglementet, samt

4) underrétta finansinspektionen om sitt
beslut att uppta kurser pa optioner och
terminer till faststéllelse samt att inleda och
avduta handeln med dessa samt att bevilja
och &erkalla réttigheter for formedlare,
marknadsgaranter, méklare och andra som &r
verksamma inom optionsforetaget.

108

Formedlare, marknadsgaranter och andra
som &r verksamma inom optionsfér etaget

Optionsforetaget skall bevilja en sokande
formedlar- och marknadsgarantréttigheter om
denne uppfyller de krav som lagen och
optionsforetagets reglemente stéller och har
ett fast affarsstélle i Finland.

Dessutom fér optionsforetaget bevilja en
sadan utlandsk véardepappersformediare for-
medlar- och marknadsgarantréttigheter som
av en myndighet inom Europeiska ekono-
miska samarbetsomrédet har beviljats
auktorisation motsvarande i Finland forutsatt
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verksamhetstillstand och som inte har nagot
fast affarsstélle i Finland. P& de villkor som
finansministeriet bestdmmer kan &ven andra
utléndska vardepappersformedliare beviljas
formedlar- och marknadsgarantréttigheter,
om sbkanden uppfyller de krav som lagen
och optionsforetagets reglemente stéler. Pa
de villkor som finansministeriet bestammer
kan ocksd andra foretag beviljas réttigheter
att verka i nagon annan egenskap inom
optionsféretaget och bedriva handel fér egen
rékning, om sokanden uppfyller de krav som
lagen och optionsforetagets reglemente
stéller och har tillréckliga forutséttningar vad
gdller soliditet och riskhantering.
Optionsforetaget skall for viss tid eler helt
aterkalla  rattigheter  for  formedlare,
marknadsgarantréttigheter och andra som &r
verksamma inom optionsforetaget, om
finansinspektionen av vagande ska s yrkar
efter att ha hort optionsforetaget. Finans-
inspektionen skall omedelbart underrétta
optionsféretaget och den berdrde om sitt
yrkande och grunderna for det.

Formedlare, marknadsgaranter och andra
som & verksamma inom optionsforetaget har
rétt  att hanskjuta et bedut av
optionsféretaget genom vilket ansbkan om
réttigheter har avdagits eller réttigheter har
aerkalats till finansinspektionen inom 30
dagar frén beslutet.

11§

Formedlares och marknadsgaranters
oavhangighet

Formedlare och marknadsgaranter som hor
till samma koncern eller star i ett ekonomiskt
beroendeférhallande till varandra och som
inom  optionsforetaget tillhandahdller
investeringstjanster som géller samma
derivatinstrument skall ordna sin verksamhet
inom optionsforetaget sa att optionsforetagets
tillforlitliga verksamhet inte &ventyras.
3 kap.

Optionsfor etagets ver ksamhet
18

Options- och terminsavtal som ar foremal for
handel

| ett optionsforetag far idkas handel endast
med sadana optioner och terminer som har
definierats 1 foretagets  reglemente.
Uppgifterna om underliggande egendom,
index och metoder for utréknande av index
kan ges dven i en bilagatill reglementet.
Finansministeriet  skall faststélla de
bestdmmelser i foretagets reglemente som
gdler optioner och terminer, om de
motsvarar denna lag och det inte finns
sarskilda skdl att forbjuda att kurser faststélls
for dem och att handel med dem bedrivs i
optionsforetaget.

28
Underliggande egendom och index

Kurser far faststéllas for en option eller en
termin som géller ett vardepapper som avses
i vardepappersmarknadslagen och handel far
idkas med dem, om véardepapperet har tagits
upp till handel inom offentlig handel som
avses i vardepappersmarknadslagen eller pa
en motsvarande utléndsk marknad som &r
reglerad och overvakad av en myndighet
eller inom ett sadant annat
omséttningssystem dé& omfattningen av
handeln med vérdepapperet, tillgangen i
Finland till uppgifter som den som emitterat
vardepapperet  pa grundval av  sin
informationsskyldighet offentliggjort och det
forfarande som iakttas nar gangse prisniva
faststélls eller offentligt meddelas mojliggor
en tillforlitlig kursbildning for instrumentet.
Kurser far faststdllas for optioner och
terminer som géller ravaror, andra nyttigheter
eller andra formaner och handel fér idkas
med dem, om handeln med dessa instrument
ar tillrackligt omfattande for att mojliggora
en tillforlitlig kursutveckling. I
optionsforetagets reglemente eller i dess
bilaga skall det entydigt definieras hur priset
pa de underliggande egendomarna €ller
vardet pa en annan forman faststélls.
Indexoptioner och indexterminer for vilka
kurser faststdlls och med vilka handel idkas
skall avse ett index som réknas ut pa
grundval av andringarna i prisutvecklingen



for vardepapper som har tagits upp till handel
inom omsattningssystem som avsesi 1 mom.
i prisutvecklingen for ravaror eller andra
nyttigheter eller i vardet pa en annan forman.
Metoden for utréknande av index skall
entydigt das fast i
reglemente eller dess bilaga.
Finansministeriet skall begédra utldtande av
finansinspektionen fore ett bedut enligt 1 8
2 mom. som galler vardepapper som avses i
1 mom. Om beslutet géller vé\rdepapper som
avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 2 punkten
vardepappersmarknadsiagen, skall utlatande
ocksa begéras av Finlands Bank. Om beslutet
gdler - €ler naturgasbaserade optioner,
skall utldtande ocksd begaras av €l- och
naturgasmarknadsmyndigheten.

optionsféretagets

38
Avbrytande av handeln

Optionsforetaget far dessutom av sarskilda
skdl avbryta faststéllandet av kursen pa en
option och en termin samt handeln med dem.
Avbrottet far inte fortgda onodigt langre.
Beslut att avbryta och ateruppta handeln eller
faststéllandet av kursen skall offentliggdras
omedel bart.

Optionsforetaget kan under de forutsattningar
som anges i 2 kap. 3 § 3 mom. avbryta
foretagets verksamhet for hogst en vecka

Bedutet skall omedel bart delges
finansi nspektionen.
Optionsforetaget kan avbryta

kursfaststéllelsen for och handeln med el-
éler naturgashaserade optioner eller terminer
ifall handeln  aventyrar  el-  eller
naturgasforsorjningen eller & skadlig for e-
eller naturgasmarknaden eller ifal e- eler
naturgassystemets funktion & stord av nagot
annat i optionsforetagets reglemente angivet

vagande skal. El- och
naturgasmarknadsmyndigheten och
finansinspektionen skall omedel bart

underréttas om avbrottet.
58§

Clearing av optionskop

1..1.5
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Ett optionsforetag f& godkanna sadana
optioner och terminer for clearing som har
lamnats till clearing av en formedlare,
marknadsgarant ett utlandskt optionsforetag
eller ndgon annan som & verksam inom
optionsforetaget och som grundar sig pa kdp
av optionen i optionsforetaget eller i nagot
annat  optionsforetag  vars  optionskop
foretaget clearar eller pa ett optionskdp som
anmaltstill optionsféretaget.

118
Anmal ningsskyldighet

De som detar i handeln med el- eller
naturgasbaserade optioner och terminer skall
enligt vad som foreskrivs i optionsféretagets
reglemente underrétta detta om
begransningar som & exceptionella eler
annars vasentligt paverkar produktionen,
Overféringen och forbrukningen av e eller
naturgas.

4 kap.
Tillsyn 6ver options- och terminsmarknaden
18
Tillsyn

Finansinspektionen skall innan den vidtar
atgarder eller fattar beslut som berér handeln
med €l- eller naturgasbaserade optioner och
terminer hora el- och
naturgasmarknadsmyndigheten, ifall beslutet
uppenbarligen skulle inverka vasentligt pa el-
eller naturgasmarknadens funktion eller

leveranssikerhet eller pa en enligt
emarknadd agen (386/1995) eler
naturgasmarknadsl agen (508/2000)

systemansvarig sammanslutnings
verksamhet, om inte ndgot annat foljer av
drendets bradskande natur.

38
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Ratt till information

Finansinspektionen har rétt att av andra som
& verksamma inom optionsforetaget fa de
uppgifter som behdvs for tillsynen samt
kopior av de handlingar som den anser vara
nddvandiga for tillsynen.

5 kap.
Sarskilda stadganden
38
Optionsmarknadsbrott

Den som uppsiligen e€ler av grov
oaktsamhet i strid med 2 kap. 1 8§ 1 mom.
dler 38 2 dlee 3 mom. idkar
optionsféretagsverksamhet  skall, om inte
garningen & ringa eler strangare straff
bestdms nagon annanstans i lag, for
optionsmarknadsbrott domas till béter eller
fangelsei hogst ett ar.

48
Optionsmarknadsfor seelse

Den som uppsdtligen eller av oaktsamhet
forsummar att iaktta skyldigheten att |amna
uppgifter eler skyldigheten till
offentliggdrande enligt 3 kap. 11 § dller
anmalningsskyldigheten enligt 3 kap. 14 §
skall, om inte ganingen & ringa eller
strangare straff bestams nagon annanstans i
lag, for optionsmarknadsforseelse domeas till
boter.

8§
Andringssokande

Andring i bedut som finansministeriet
meddelar med st6d av denna lag far sokas
genom besvér. Om ett beslut enligt 2 kap. 2 §
1 mom. eller 6 8§ 2 mom. om beviljande av
koncession som beréttigar till att bedriva
optionsféretagsverksamhet dler om

1..1.5

faststéllelse av optionsforetagets reglemente
eler andringar i det inte har meddelats inom
utsatt tid, far sokanden anfora besvér.
Besvéren anses i sa fal galla avdag pa
ansokan. Sadana besvar far anforas till dess
att ett bedut har meddelats. Finansministeriet
skall underrétta besvarsmyndigheten om
bedutet, om detta har meddelats efter att
besvér anférts. Betréffande anférande och
behandling av besvdar som avses i detta
moment galler i ovrigt i tillampliga delar vad
som bestédms i lagen om andringssokande i
forvaltningsérenden (154/1950).

Angaende sokande av andring i beslut som
finansinspektionen meddelat med stéd av
denna lag tillampas vad som bestdms i lagen



om finansinspektionen (503/1993).

Dennalag trader i kraft den 20 .
Tidsfristernai 2 kap. 2 8 3 mom. och 6 § 2
mom. for fattandet av beslut enligt 2 kap. 2 §
1 mom. och 6 § 2 mom. tillampas inte pa
ansbkningar som & anhangiga nar lagen
tréder i kraft.

Optionsforetaget  skall  komplettera  sitt
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reglemente sa att det borjar Gverensstdmma

med kraven i denna lag. Ansbkan om
komplettering av reglementet skall goras
inom sex manader  efter  lagens
ikrafttrédande.

Atgarder som verkstélligheten av denna lag
forutsatter far vidtas innan lagen trader i
kraft.

L ag

om andring av lagen om vardeandelssystemet

| enlighet med riksdagens besl ut

andrasi lagen den 17 maj 1991 om véardeandel ssystemet (826/1991) 4 §, 128 1 mom., 1581,
2 och 4 mom., 25 § 2 mom., rubriken for 26 § och 1 mom., rubriken for 26 a § och 1 mom.

samt 27 § 2 mom., av dessa |

agrum 4 8 1 mom., 12 § 1 mom., 25 § 2 mom. och rubriken fér

26 § sddana de lyder i lag 1073/1996, 4 § 2 mom., 15 § 1, 2 och 4 mom., 26 § 1 mom. samt
rubriken for 26 a § och 1 mom. s&dana de lyder i lag 795/2000 samt 27 § 2 mom. sadant det

lyder i lag 1386/1995, som foljer:
48
Forteckningar

Over &garna av sadana vardeandelar som
avsesi 1 kap. 2 8 1 mom. 1, 3 och 5 punkten
vardepappersmarknadslagen och som hor till
vardeandel ssystemet skall hos
vardepapperscentralen  for  emittenternas
rékning fOras aktiedgarforteckningar for varje

emittent och andra motsvarande
agarforteckningar.
Hos vardepapperscentralen fors

forteckningar Over &garna av  sidana
vardeandelar som hor till
vardeandel ssystemet och som avsesi 1 kap. 2
§ 1 mom. 2, 4 och 6 punkten
vardepappersmarknads agen. Hos
vardepapperscentralen skall ocksa féras en
forteckning dver dessa vardeandelars antal.
12§

Vardepapper scentral ens koncession
Statsradet kan pa anstkan bevilja ett finskt
1...1.5.

aktiebolag koncession att verka som
vardepapperscentral, om bolaget visar att det
sannolikt kan hantera ala véardeandelar som
har overforts till vardeandel ssystemet och att
det tillforlitligt och pa ett sitt som tryggar
vardeandel ssystemets andamalsenliga
utveckling kan dra férsorg om alla de
uppgifter som 13 § foreskriver. Koncession
kan beviljas endast under forutséttning att
sbkanden beddms ha ekonomiska och
tekniska resurser att verka som
vardepapperscentral  samt en tillforlitlig
organiserad forvaltning och en tillracklig
risktackningskapacitet. Ansdkan  skall
avgoras inom sex manader efter det att den
mottagits eller, om anstkan har varit
bristfallig, efter det att sokanden har |amnat
in de handlingar och utredningar som behdvs
for att avgdra saken. Beslut om koncession
skall dock alltid fattas inom 12 manader efter
det att ansdkan mottagits. Om beslut inte har
meddelats inom utsatt tid, far stkanden
anfora besvar. Besvéren anses i sa fall gélla
avslag pa ansokan. Sadana besvar far anforas
till dess att ett bedut har meddelats.
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Statsradet skall underrétta
besvarsmyndigheten om beslutet, om detta
har meddelats efter att besvéar anforts.
Betréffande anférande och behandling av
besvar som avses i detta moment galler i
ovrigt i tilldmpliga delar vad som bestams i

lagen om andringssotkande [
forvaltningsarenden (154/1950). Statsrédet
skall begdra Finlands Banks och
finansinspektionens utlétande om

koncessionsansokan. Statsradet kan efter att
ha hort sokanden uppstédla villkor for
koncessionen samt begransa den.

158§

Vardepapperscentralensregler och
Overvakningen av att de fdljs

| vérdepapperscentralens
meddel as foreskrifter om

1) principerna foér datakommunikationen
mellan  vérdepapperscentralen och  de
kontofdrande instituten, om
identifikationssignum for vérdeandelar och

regler  skall

réttsinnehavare samt om Ovriga
gemensamma rutiner inom
vardeandel ssystemet,

2) de kontoftrande institutens

minimiOppettider,

3) forfarandet vid utredande av fel och
oklarhet inom registeringsverksamheten,

4) data- och registersakerhetsrutiner som
skall iakttas inom de kontofdrande institutens
verksamhet samt om férvaring av de
kontoférande institutens beslutsdokument
eller kopior av dem,

5) uppgifter som skall [amnas i ansbkan om
auktorisation som kontofdrande institut, samt
om

6) hur de tillsynsuppgifter som enligt lagen
ankommer pa véardepapperscentralen
fullgors.

Véardepapperscentralens regler faststélls av
finansministeriet pa ansokan. Ansokan skall
avgoras inom tre manader efter det att den
mottagits eller, om ansbkan har varit
bristfdlig, efter det sbkanden har 1damnat in
de handlingar och utredningar som behdvs
for att avgora saken. Bedut skall dock alltid
meddelas inom sex manader efter det att

1..1.5

ansbkan mottagits. Om bedut inte har
meddelats inom sex manader, f& stkanden
anfora besvéar. Besvaren anses i sa fall géla
avslag pa ansokan. Sadana besvar far anforas
till dess att ett bedut har meddelats.
Finansministeriet skall underrétta
besvarsmyndigheten om beslutet, om detta
har meddelats efter att besvar anforts.
Betréffande anférande och handléggning av
besvar galler i dvrigt i tillampliga delar vad
som bestédms i lagen om andringsstkande i
forvaltningsérenden. Fore faststéllelsen skall
finansministeriet  begara utldtande av
Finlands Bank och finansinspektionen om
ansbkan. Om Finlands Bank ger ett negativt
utldtande om sddant som hor till dess
lagstadgade uppgifter, far reglerna inte
faststéllas till denna del. For att stérka
fortroendet for vardeandelssystemet eller av
andra  sarskilt  véagande — skdl kan
finansministeriet bestamma att innehdlet i
foreskrifter i de regler som ministeriet
faststéllt skall andras eler kompletteras.
Innan  en  féreskrift meddelas skall
finansministeriet  begara utldtande av
Finlands Bank och finansinspektionen.

Véardepapperscentralen skall se till att det
ordnas tillracklig och tillforlitlig tillsyn for
att sikerstédlla att vardepapperscentralens
regler, foreskrifter och anvisningar iakttas
inom véardepapperscentralen. Dessutom skall
vardepapperscentralen se till att det ordnas
tillracklig och tillférlitlig tillsyn for att
sékerstélla att de kontoférande instituten och
deras underingtitut iakttar bestdmmelserna
om vérdepapperscentralens verksamhet samt
de med st6d av dem utférdade reglerna,
foreskrifterna och anvisningarna.
Vardepapperscentralen  skall  underrétta
finansinspektionen om att ett kontoférande
institut eller dess underingtitut forfar pa ett
sitt som  uppenbart  strider  mot
bestdmmelserna, reglerna eller foreskrifterna,
om inte forfarandet omedelbart réttastill eller
situationen reder upp sig pa ndgot annat Sétt.
Finansinspektionen skall dock alltid under-
réttas om forfaranden som vasentligen eller
upprepade ganger bryter mot
bestdmmelserna, reglerna eller foreskrifterna.
De kontoforande instituten, deras
underingtitut  och andra som  anlitar



vardepapperscentralens  tjianster skall pa
begdran ge vérdepapperscentralen de
specificerade uppgifter som behdvs for
fullgdrandet av tillsynsplikten enligt denna
paragraf.

258

Aktier och vardeandelar som jamstélls med
dem

Pa anhdllan a en emittent kan
vardepapperscentralen godkanna att andra
aktier &n de som namnsi 1 mom. samt andra
vardeandelar som avsesi 1 kap. 2 § 1 mom.
1, 3 och 5 punkten
vardepappersmarknadslagen  dverfors till
vardeandelssystemet. En aktie eller andel
som ensam éeller tillssmmans med andra
aktier eller vardeandelar ger rétt att besittaen
viss lagenhet eller del av en fastighet fér
dock inte dverforastill vardeandel ssystemet.

26§

Andelar i masskuldebrevsdn och andra
vardeandelar

Om oOverforing till vardeandelssystemet av
andra vardepapper an sadana som avses i 25
§ beslutar vardepapperscentralen pa ansokan
av emittenten. Vardepapperscentralen skall
fore beslutet underrétta Finlands Bank, ifall
det & fraga om en ansokan som har betydelse
for skdétseln av  bankens lagstadgade
uppgifter.

26a8

Overféring av skuldebrev och andra
vardepapper till vardeandel ssystemet

Om emittentens ansdkan galler nagot annat
vardepapper an ett sddant som avsesi 25 §,
skall vardepapperscentralen i sitt bedut
enligt 26 § bestamma den tidpunkt fran och
med vilken vardepapperet kan dverforas till

83

vardeandelssystemet. Vardepapperscentralen
kan i sitt beslut meddela nérmare foreskrifter
om de uppgifter som skall registreras i

vardeandel ssystemet och om
registreringsforfarandet nér ett vardepapper
Ooverfors till vardeandelssystemet. Innan

bedlutet fattas skall véardepapperscentralen
kontrollera att emittenten, i ett avtal som
emittenten har ingdtt med ett eler flera
kontoforande institut eller pa nagot annat
sitt, har sdkerstdllt att adla agare av
vardepapperet har mojlighet att fa sin ratt
registrerad i vérdeandel ssystemet.

278§

Emissionskonto

Pa emissionskontot skall de uppgifter noteras
som enligt lag borde anges pa det
vardepapper som utfardas for vardeandelen
samt det antal vardeandelar som emitteras.
For vardeandelar som avsesi 1 kap. 2 § 1
mom. 2 punkten vardepappersmarknadsiagen
skall pa emissionskontot dessutom antecknas
forfalodagar, eventuell sikerhet for lanet,
lanerdntan eller eventuell annan gottgorelse
som skall betalas for |anet, dterbetalnings-
och andra vasentliga villkor for |anet samt pa

vilket sitt lanevillkoren halls allmant
tillgangliga.

Demna lag trader i kraft den
20 .

Tidsfristerna i denna lag for fattandet av
beslut enligt 12 och 15 § tillampas inte pa
ansbkningar som & anhangiga nar lagen
trader i kraft.

Vardepapperscentralen skall komplettera sina
regler sa att de borjar dverensstdmma med
kraven i denna lag. Ansbkan om
komplettering av reglerna skall gdras inom
sex manader efter lagens ikrafttradande.
Atgérder som verkstélligheten av denna lag
forutsatter far vidtas innan lagen trader i
kraft.



L ag

om andring av 5 a § lagen om vérdeandelskonton

| enlighet med riksdagens besl ut

andras i lagen den 17 maj 1991 om vérdeandelskonton (827/1991) 5 a § 3 mom., sdant det

lyder i lag 796/2000, som foljer:

Ett forvatningskonto kan innehas av en
vardepapperscentral, en centralbank eller ett
kontoférande institut. Aven ett kreditinstitut
dler vérdepappersforetag som har rétt att
tillhandahalla forvarings- och
forvaltningstjanster for vérdeandelar, ett
sadant utlandskt institut som avses i 16 §
lagen om véardeandelssystemet (826/1991)
eller ndgon annan sadan  utlandsk
sammanslutning som star under tillracklig

uppfyller kraven pa en tillforlitlig skotsel av
uppgifterna kan av véardepapperscentralen
godkdnnas som kontoinnehavare. Pa ett
forvaltningskonto som forvaltas av ett
utléndskt institut som avsesi 16 § lagen om
vardeandelssystemet far utan hinder av 1
mom. ocksa noteras sadana vardeandelar som
ags av en finsk medborgare eller en finsk
sammanslutning eller stiftelse och som avses
i 4 8 2 mom. lagen om vérdeandel ssystemet.

offentlig tillsyn och vars ekonomiska Dennalag tréder i kraft den 20 .
verksamhetsbetingelser  och  férvaltning
.

Lag

om andring av lagen om var depapper sfor etag

| enlighet med riksdagens besl ut

andrasi lagen den 26 juli 1996 om vérdepappersforetag (579/1996) 2 §, 38 1 mom. 1 och 5
punkten samt 3 mom. och 10 § 2 mom., av dessa lagrum 3 § 1 mom. 1 och 5 punkten sddana

delyder i lag 156/1997, som fdljer:

28
Investeringsobjekt

Foremal for investeringstjanster
(investeringsobjekt) kan vara vardepapper
som avses i vardepappersmarknadsagen

(495/1989) samt sadana standardiserade
optioner och terminer som avsesi 1 kap. 2 8
lagegn  om handel med standardiserade
optioner  och  terminer (772/1988),

1..1.5

derivatinstrument som skall jamstdlas med
standardiserade optioner och terminer samt
andra derivatinstrument.

38
I nvesteringstjanster
Med investeringstjanster avses att

1) investeringsobjekt kops, sdljs, byts och
tecknas for nagon annans rakning i eget



namn samt att uppdrag som avser
investeringsobjekt formedlas eller verkstélls
(fondkommissionsr 6rel se),

5) investeringsobjekt forvaltas enligt sadana
med enskilda kunder ingangna avtal som

innebéar att kommissiondren ges
bed utanderétt (formogenhetsforvaltning),
samt att

Med tillhandahdllande av investeringstjanster
enligt 1 mom. avses inte verksamhet som
bedrivs tillfalligt vid sidan av ndgon annan i
lag erkand affarsverksamhet eller
yrkesméssig verksamhet enligt lagstiftning
som gdller verksamheten eller foreskrifter
och bestammelser som kompletterar den.
Medtlllhandahallandeavmvesterlngstjanster
enligt 1 mom. avses inte heller verksamhet
som bedrivs som i lag erkand
affarsverksamhet dler yrkesmassig
verksamhet enbart med vérdepapper som
avses i1 kap. 2 & 2 mom.
vardepappersmarknadslagen. Med
tillhandahdllande av investeringstjanster
enligg 1 mom. avses inte heller sidana
foretags  tillhandahdlande av  enbart
nyttighetsbaserade derivatinstrument vilka
bedriver handel for egen rékning med sadana
derivatinstrument inom optionsféretaget eller
med andra liknande féretag eller med dem
som producerar eller yrkesmassigt anvander
dessa nyttigheter, och inte tillhandahalande
av  nyttighetsbaserade  derivatinstrument
enbart i annat syfte an investeringssyfte.

108

Beviljande av verksamhetstillstand
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Ansokan skal avgoras inom sex manader
efter det att den mottagits eller, om anstkan
har varit bristfallig, efter det att sbkanden har
|amnat in de handlingar och utredningar som
behovs for att avgora saken. Beslut om
verksamhetstillstand skall dock altid fattas
inom 12 manader efter det att ansokan
mottagits. Om beslut inte har meddelats inom
utsatt tid, far sokanden anfora beS/ar
Besvéren anses i sa fal galla avdag pa
ansokan. Sadana besvar far anforas till dess
ett beslut har meddelats. Finansministeriet
skall underrétta besvarsmyndigheten om
beslutet, om detta har meddelats efter att
besvér anférts. Betréffande anférande och
behandling av besvdar som avses i detta
moment galer i ovrigti tilldmpliga delar vad
som bestédms i lagen om andringssbkande i
forvaltningsérenden (154/1950).

Denna lag trader 1 kraft den
20 .

Tidsfristernai 10 8 2 mom. i denna lag for
beviljande av verk&amhetstlllstand enligt 9 §
tillampas inte pa ansbkningar som &
anhangiga nér lagen trader i kraft. Ett foretag
som nar denna lag tréder i kraft
tillhandahaller investeringstjanster enligt 3 §
skal inom tre manader efter lagens
ikrafttradande ansoka om
verksamhetstillstand eller inom sex manader
efter lagens ikrafttradande upphtra med den
lagstridiga  verksamheten, om inte
finansministeriet av sarskilda skall forlanger
tiden.

Atgarder som verkstélligheten av denna lag
forutsdtter f&r vidtas innan lagen trader i

kraft.
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L ag

om andring av lagen om placeringsfonder

| enlighet med riksdagens besl ut

andras i lagen den 29 januari 1999 om placeringsfonder (48/1999) 53 § 2 mom. samt 81 § 1

och 6 mom. som foljer:

Anteckningar i fondandelsregistret far goras
forst ndr hela teckningspriset for en
fondandel har betalts. Teckningspriset for en
fondandel skall betalas i pengar eller genom
att placeringsfonden ges véardepapper som
avsesi 69 § 1 mom. 1 punkten till ett belopp
som motsvarar teckningspriset sa  att
fordelningen av olika slag av véardepapper
vid tidpunkten for bestdmmandet av
teckningspriset motsvarar den [
placeringsfondens regler for varje enskilt
dag av  vardepapper specificerade
placeringsverksamheten och vardepapperens
sammanlagda marknadsvérde motsvarar
vardet av den fondandel som getts mot dem.

818§

| gyfte at frdmja en  effektiv

formogenhetsforvaltning kan ett fondbolag
ingd lane- och &erkopsavta avseende
vardepapper som hor till en placeringsfonds
tillgdngar, om de <clearas a en
clearingorganisation som avses i varde-
pappersmarknadslagen  eller av et
optionsforetag som avses i lagen om handel
med standardiserade optioner och terminer
eller i en motsvarande  utlandsk
sammanglutning eller, om clearingen sker
ndgon annanstans, om motparten & en i
vardepappersmarknadslagen avsedd
vardepappersférmedlare och villkoren &
sedvanliga och allmant kénda pa marknaden.
Finansinspektionen kan meddela ndrmare
foreskrifter om fondbolagens rétt att inga
lane- eller dterkopsavtal om vardepapper som
hor till placeringsfondens tillgangar.

Dennalag trader i kraft den 20 .

Lag

om upphavande av 2 § 10 punkten lagen om finansinspektionen

| enlighet med riksdagens beslut foreskrivs:

18
Genom denna lag upphavs i lagen den 11
juni 1993 om finansinspektionen (503/1993)
2 § 10 punkten, sadan den lyder i lag

572/1996.

Dennalag trader i kraft den 20
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L ag

om andring av lagen om aktiebolag

| enlighet med riksdagens besl ut

upphavs i lagen den 29 september 1978 om aktiebolag (734/1978) 1 kap. 2 § 2 mom., sadant

det lyder i lag 145/1997, samt

andras 1 kap. 2 § 1 och 3 mom. samt 16 kap. 8 § 7 punkten, sadana de lyder i namnda lag

145/1997, som foljer:

1 kap.
Allmanna stadganden

28

Vardepapper i ett privat aktiebolag far inte
vara foremd for offentlig handel enligt 1
kap. 3 & vardepappersmarknadsagen
(495/1989).
Né&r vardepapper i ett privat aktiebolag bjuds
ut till almanheten skall det uppges att
vardepapperen inte kan vara foremal for
offentlig handel enligt
vardepappersmarknadsl agen.

16 kap.
Sarskilda stadganden
Sraffstadganden

88§
Den som uppsatligen
7) bryter mot det i 1 kap. 2 § 1 mom.
stadgade forbudet att gora ett privat
aktiebolags vardepapper forema for offentlig
handel enligt vardepappersmarknadsagen,
skall, om garningen inte & ringa eller
strangare straff for den inte bestams pa nagot
annat stélle i lag, for aktiebolagsbrott démas
till boter eller fangelsei hogst ett ar.

Dennalag trader i kraft den 20 .
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L ag

om andring av lagen om for sékringsfor eningar

| enligt med riksdagens beslut

andras i lagen den 31 december 1987 om foérsakringsféreningar (1250/1987) 16 kap. 8 §

1 mom., sadant det lyder i lag 340/2000, samt

fogastill 3 kap., sddant det lyder delvis andrat i lag 1207/1998 och 340/2000, en ny 2 a § som

foljer:
3 kap.
Garantikapital

2a8§
En forsakringsforenings vardepapper far inte
vara foremd for offentlig handel enligt 1
kap. 3 & vardepappersmarknadsagen
(495/1989).
Nér en forsakringsforenings vardepapper
bjuds ut till allmanheten skall det uppges att
vardepapperen inte kan vara forema for

offentlig handel enligt
vardepappersmarknadsl agen.
16 kap.

Sarskilda stadganden

88
Den som uppsatligen
1) & mellanhand for nagon annan i syfte att
kringga en bestdmmelse i denna lag eller i
stadgarna om begransning av rostrétten,
2) bryter mot vad denna lag féreskriver om
uppgorande av revisionsberattel se,

3) i srid med et forbud som
Forsakringsinspektionen meddelar med stod
av 12 kap. 6 c § overldter eller pantsitter
egendom i foreningens besittning,

4) bryter mot bestammelserna om utl&anden
som skall uppgdras av en godkand revisor
sasom oberoende sakkunnig,

5 bryter mot bestammelserna om
aterbetalning av kapitallan, betalning av ranta
dler annan gottgorelse eller stdlande av
sakerhet,

6) utdelar foreningens medel i strid med
dennalag,

7) beviljar penninglan eller staller sikerhet i
strid med 11 kap. 7 eller 10 §, eller

8) bryter mot det i 3 kap. 2 a § 1 mom.
stadgade  férbudet att gra en
forsakringsforenings vardepapper foremal for
offentlig handel enligt
vardepappersmarknadsl agen,

skall, om inte gérningen & ringa eller
strangare straff foreskrivs i ndgon annan lag,
for forsakringsforeningsbrott domas till boter
eller fangelsei hogst ett ar.

Dennalag trader i kraft den 20 .
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L ag

om &ndring av 51 kap. strafflagen

| enlighet med riksdagens besl ut

andrasi strafflagen av den 19 december 1889 (39/1889) 51 kap. 1 § 1 mom. samt 3, 6 och 78§,
sadana de lyder 51 kap. 1 § 1 mom., 3och 7 § samt 6 8§ 1 och 2 mom. i lag 475/1999 och 6 § 3

mom. i lag 973/1999 som fdljer:

51 kap.
Om vér depapper mar knadsbr ott
18
Missbruk av insiderinformation

Den som for att bereda sig eller ndgon annan
ekonomisk vinning uppsatligen eller av grov
oaktsamhet utnyttjar insiderinformation som
har samband med vérdepapper som &
forema for offentlig handel eller for ett annat
yrkesméssigt ordnat och for allmanheten
tillgangligt handelsforfarande 1 syfte att
formedla kontakt mellan kdpare och séljare

1) genom att for egen eller for ndgon annans
rékning oOverlda eller forvarva sadana
vardepapper, eller

2) genom att direkt eller indirekt rada ndgon i
handel med sadana vardepapper,

skall for missbruk av insiderinformation
domastill boter eller fangelsei hogst tva ar.

38
Kursmanipulation

Den som

1) gor vilseledande kop- eller sdljanbud eller
skenavslut eller ger ett uppdrag som galler
sidana anbud eller avslut, eller vidtar andra
darmed jamforbara vilseledande atgarder
rérande véardepapper som & forema for
offentig handel eller for ett annat
yrkesmassigt ordnat och for allmanheten
tillgangligt handelsforfarande 1 syfte att

1..1.5

formedla kontakt mellan kdpare och sdljare
av vardepapper vilket ar tillgangligt for
almanheten, eller

2) ldmnar osanna eller vilseledande uppgifter
som har samband med sadana vardepapper

i syfte att manipulera prisnivan pa
vardepapper som & forema for offentlig
handel eller for ett annat yrkesmassigt ordnat
och for allménheten tillgangligt
handelsforfarande i syfte att formedlia
kontakt mellan kdpare och sdjare av
vardepapper och med utnyttjande darav
bereda sig eller ndgon annan ekonomisk
vinning,

skall for kursmanipulation démas till boter
eller fangelsei hogst tva ar.

68
Definitioner

Med vardepapper avsesi detta kapitel sadana
véardepapper som
vardepappersmarknadslagen skall tillampas
pa.

Med insiderinformation avses i detta kapitel
sadan information som har samband med
vardepapper som & forema for offentlig
handel eler for ett annat yrkesmassigt ordnat
och for allmanheten tillgangligt
handelsférfarande i syfte att formedlia
kontakt mellan kdpare och sdjare av
vardepapper, som inte har offentliggjorts
eller annars varit tillganglig pa marknaden
och som &r &gnad att vasentligt paverka dessa
vardepappers varde eller  pris.  Som
insiderinformation betraktas inte sadan for
enskilt bruk avsedd information som har
uppkommit genom en sammanstallning av
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offentliga uppgifter.

Vad som i detta kapitel bestdms om
vardepapper skall ocksa tillampas pa
standardiserade optioner eller terminer som
avses i lagen om handel med standardiserade
optioner och terminer (772/1988) samt pa
derivatavtal som avses i 10 kap. 1 a §
vardepappersmarknadslagen och som skall
jamstallas med standardiserade optioner eller
terminer och vars underliggande egendom &r
vardepapper som ar férema offentlig handel
eler for ett annat yrkesmassigt ordnat och for
allmanheten tillgangligt handelsforfarande i
gyfte att formedla kontakt mellan kdpare och
sdjare av vérdepapper. Vad som i detta
kapitel foreskrivs om Overlatelse eller
forvarv av vardepapper skall aven tilldmpas
pa standardiserade optioner och terminer och
pd derivatavtal som skall jamstdllas med
standardiserade optioner och terminer och
vars underliggande egendom utgérs av
vardepapper som & forema for offentlig
handel eller for ett annan yrkesmassigt
ordnad och for almanheten tillgangligt
handelsférfarande i syfte att formedlia
kontakt mellan kdpare och sdjare av
vardepapper. Bestammelsernai 1 och 2 § i
detta  kapitel  skall tillampas pa
standardiserade optioner eller terminer samt

Helsingfors den 17 oktober 2001

pd derivatavtal som skall jamstdllas med
standardiserade optioner eller terminer och
vars underliggande egendom &  ett
vardepapper som & forema for offentlig
handel eller for ett annat yrkesmassigt ordnat
och for allmanheten tillgangligt
handelsférfarande i syfte att formedlia
kontakt mellan kdpare och sdjare av
vardepapper, oberoende av om det har
avtaats om Overlatelse av de underliggande
egendom som avses i derivatavtaet eller om
kompenserande gottgorel se.

78
Begransningsbestammel se

Bestdmmelserna i 1 och 2 § i detta kapitel
tillampas inte pa sidan  offentlig
vardepappershandel i fraga om vilken de
bestdmmelser i vardepappersmarknadsagen
som gdller missbruk av insiderinformation
enligt de regler som faststéllts med stéd av 3
kap. 13 8 2 mom. eller enligt 14 8 2 mom. i
samma kapitel inte skall tillampas.

kraft

Denna lag tréder i den

20 .

Republikens President

TARJA HALONEN

Minister Suvi-Anne Simes
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Bilaga
Parallelltexter

1.
L ag

om andring av var depapper smar knadslagen

| enlighet med riksdagens beslut
upphavs i vardepappersmarknadslagen av den 26 maj 1989 (495/1989) 3 kap. 7 § samt 4 kap.
6 § 2 mom. och 8 §,
av dessa lagrum 3 kap. 7 § och 4 kap. 8 § sadana de lyder i lag 581/1996 samt 4 kap. 6 §
2mom. sadant det lyder i lag 522/1998,
andras 1 kap. 2och2a§, 2kap. 3§, 4§1mom., 4a81mom., 581mom. samt 11 8 1 och
4—6 mom., rubriken for 3 kap., 2 8 2 mom., 2a§ 38 1 mom, 4 och5 8§, 6 § och
mellanrubriken foreden, 6a8 1, 2 och 4 mom., 9 §, 10 8 3 mom., 128 1, 4 och 5 mom., 12 a
§, 13 8 1 och 3—5 mom., 14 och 15 § samt 16 § och mellanrubriken fore den, 4 kap. 4 8 3
mom. och 7 8 2 mom., 4 akap. 28 3mom., 4 8 1, 2 och 4 mom. samt 5 § 1 mom. 1 punkten, 5
kap. rubriken for 2 8 och 1 mom., 3 8 1 mom. och 4 §, 7 kap. 1 8 1 och 2 mom. samt 3 § 1
mom., 8kap. 2 § och mellanrubriken fére den samt 3 § och 10 kap. 3 8§ 1 mom.,
av dessalagrum 1 kap. 2 § sédan den lyder delvis éndrad i lag 614/1997 och 51/1999 samt 2 a
3 sadan den lyder i namnda lag 614/1997, 2 kap. 3 § sadan den lyder i lag 740/1993 och
105/1999, 2 kap. 4 § 1 mom., 4 a§ 1 mom., 5 § 1 mom. samt 11 § 1 och 4—6 mom. sddana de
lyder i ndmndalag 105/1999 3 kap. 2 8 2mom. och 4 akap. 28 3mom., 4 8 1, 2 och 4 mom.
samt 5 § 1 mom. 1 punkten sddana de lyder i lag 970/1999, 3 kap. 2 aoch5 §,6a81,2o0ch
4mom., 9 § 12 8 1, 4 och 5 mom., 12 a §, 13§3—5mom 15§samt16§och
meIIanrubriken fore den, 4 kap. 7 8 2 mom., 5 kap. rubriken for 2 § och 381 mom. samt 7
kap. 1 § 1 mom. sdana de lyder i namnda |lag 581/1996, 3 kap. 3 § 1 mom. sadant det lyder i
lag 797/2000, 3 kap. 4 § och 13 § 1 mom. sadana de Iyder i ndmnda lag 581/1996 och i lag
146/1997, 3 kap. 6 § sidan den lyder delvis andrad i namnda lag 581/1996, 3 kap. 10 §
3 mom. sadant det lyder i ndmnda lag 740/1993, 3 kap. 14 § s&dan den lyder i namnda lag
581/1996 och i lag 476/1999, 4 kap. 4 § 3 mom. sadant det lyder i ndmnda lag 522/1998,
5kap. 2 § 1 mom. SAdant det lyder i namnda lag 581/1996 och i lag 1076/1996, 5 kap. 4 8
sadan den lyder i namnda lag 1076/1996, 7 kap. 1 § 2 mom., 3 § 1 mom. och 10 kap. 3§ 1
mom. s&dana de lyder i lag 321/1998 och 8 kap. 2 8 och mellanrubriken fére den samt 3 §
sadana de lyder i néamndalag 476/1999, samt
fogas till 2 kap. en ny 10 b § samt till 3 kap. en ny 14 a § och en ny mellanrubrik fore den,
fore 15 § en ny mellanrubrik samt en ny 17 § och en ny mellanrubrik fére den som féljer:

Gallande lydelse Foredagen lydelse
1 kap. 1 kap.
Allménna stadganden Allménna stadganden
28 28
Denna lag tillampas pa bevis (vardepapper)  Dennalag tillampas pa vardepapper som ar
som utfardas Gver omsattningsbara och som har satts eller
sitts i  omlopp bland allménheten

tillsammans med flera andra vardepapper
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Gallande lydelse

1) en aktie eller nagon annan andel i en
sammanslutnings eget kapital eller oOver
dartill anduten rétt till utdelning, ranta eller

teckning,
2) en andel i ett masskuldebrevsdan eller
nagon darmed jamforlig

gddendrsforbindelse som ar avsedd att
sittas i omlopp bland allminheten
tillsammans med flera andra likalydande
férbindelser, eller dver en till andelen eller
forbindelsen anduten rétt till ranta eller
avkastning,

3) en kombination av réttigheter som namns
i 1 och 2 punkten eller dver

4) en fondandel eller en déarmed jamforbar
andel i ett fondforetag.

Denna lag tillampas likvd inte pa
vardepapper som emitteras av ett privat
aktiebolag €eller ett sddant Omsesidigt
forsdkringsbolag som inte ar ett publikt
omsesidigt bolag.

Foredagen lydelse

som har utfardats Oover likalydande
rattigheter. Sdana kan exempelvis vara
bevis som utfardas 6ver

1) en aktie eller nagon annan andel i en
sammanslutnings eget kapital eller over
dartill anduten rétt till utdelning, ranta eller
annan avkastning eller ratt till teckning,

2) en andel i ett masskuldebrevsdan eller
nagon darmed jamforlig
gddendrsforbindelse eller Gver en till
andelen eller forbindelsen ansluten rétt till
rénta eller annan avkastning,

3) en kombination av réttigheter som namns
i 1 och 2 punkten,

4) en ratt till kop eler forsdljning av
namnda réattigheter,

5) en fondandel eller en darmed jamforbar
andel i ett fondforetag eller dver

6) nagon annan ratt an de namnda som
baserar sig pa ett avtal eller en forbindelse.
Denna lag tillampas likvd inte pa ett
vardepapper som ensamt eller tillsammans
med andra vardepapper medfor

1) ratt att besitta en viss lagenhet, ndgon
annan lokal eller en fastighet eller en del av
en fastighet eller

2) ratt att anvanda eler fa andra i
konsumentskyddslagen (38/1978) avsedda
konsumtionsnyttigheter &n vardepapper som
emittenten tillhandahaller, om
vardepapperets varde i huvudsak baserar
sig pa sagda ratt.

Denna lag tillampas pa standardiserade
optioner och terminer enligt lagen om
handel med standardiserade optioner och
terminer (772/1988), pa derivatavtal som
skall jamstéllas med standardiserade
optioner och terminer samt pa andra
derivatavtal enligt vad som bestams i 10
kap.

Vad som i denna lag bestdms om
vardepapper tillampas pa motsvarande satt
pa vardeandelar enligt lagen om
vardeandel ssystemet (826/1991).



Gallande lydelse

2a8
Vad denna lag stadgar om aktiebolag, aktier
och aktiedgare galer i tillampliga delar
publika  Omsesidiga  forsakringsbolag,
garantiandelar och garantiandel ségare.

2 kap.

Marknadsforing av vardepapper, emission
och informationsskyldighet

Skyldighet att uppréatta prospekt

38

Den som till allménheten erbjuder
vardepapper eler ansbker om  att
vardepapper skall tas upp pa bordista, ar
skyldig att offentliggbra ett prospekt innan
erbjudandet trader i kraft och att hdla
prospektet tillgangligt for allmanheten under
den tid erbjudandet &r i kraft, i enlighet med
2—6 mom. For offentliggérandet av
prospekt ansvarar utéver anbudsgivaren och
emittenten den som enligt uppdrag skoéter
erbjudandet eller emissionen.

Den som emitterar véardepapper skall
offentliggdra ett borsprospekt, om

1) emittenten till alméanheten erbjuder
vardepapper som ar upptagna pa bordlistan
dler vardepapper av samma slag som dessa
dler vérdepapper vilka under den tid
erbjudandet &r i kraft eller inom tre manader
fran borjan av erbjudandets giltighetstid
ansoks bli upptagna pa bordlistan,

2) emittenten ansbker om att vardepapper
som han tidigare emitterat skall tas upp pa
boérdlistan, eller

3) véardepapperen tas upp pa borslistan utan
emittentens ansdkan, med stod av 3 kap. 10

1..1.5

93
Foredagen lydelse

2a8§

Vad denna lag foreskriver om aktiebolag,
aktier, vardepapper som enligt lagen om
aktiebolag (734/1978) berattigar till aktier
och aktiedgare géler i tillampliga delar
andelslag och sparbanker, vardepapper som
de emitterar och &gare till sadana
vardepapper samt Omsesidiga
forsdkringsbolag och forsakringsféreningar,
garantiandelar som de emitterar och
garantiandel ségare.

2 kap.

Marknadsforing av vardepapper, emission
och informationsskyldighet

SKkyldighet att uppréatta prospekt

38
Den som till alménheten erbjuder
vardepapper eler ansbker om  att
vardepapper skall tas upp till offentlig
handel, & skyldig att offentliggdra ett
prospekt innan erbjudandet trader i kraft och
halla prospektet tillgangligt for allmanheten
under den tid erbjudandet ar i kraft, i
enlighet med 2—7 mom. For
offentliggdrandet av prospekt ansvarar
utbver anbudsgivaren och emittenten den
som enligt uppdrag skoter erbjudandet eller
emissionen.
Den som emitterar vardepapper eller den
som anstker om att vardepapper skall tas
upp till annan offentlig handel enligt 3 kap.
12 § skall offentliggora ett borsprospekt, om
1) emittenten eller nagon annan som namns
i detta moment till alméanheten erbjuder
vardepapper som ar upptagna till offentlig
handel eller vardepapper av samma slag
som dessa eller vardepapper vilka under den
tid erbjudandet & i kraft eller inom tre
manader fran borjan av erbjudandets
giltighetstid anstks bli  upptagna till
offentlig handel,
2) emittenten eller nagon annan som namns
i detta moment ansoker om att tidigare
emitterade véardepapper skal tas upp till
offentlig handel, eller

3) vardepapperen tas upp till offentlig
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Gallande lydelse

§ 4 mom.

Emittenten eller ndgon annan som erbjuder
vardepapper till allménheten skall i andra
fall ani de som avsesi 2 mom. offentliggdra
ett  emissionsprospekt. | stélet  for

emissionsprospekt kan ett  borsprospekt
offentliggoras.

Det foreligger emellertid inte nagon
skyldighet att offentliggora

emissionsprospekt i det fall att emissionen
avser skuldforbindelser som férfaller inom
ett ar fran emissionen. Nagon skyldighet att
offentliggdra emissionsprospekt foreligger
inte heller nér det sammanlagda nominella
vardet av de bordistade aktier som erbjuds
till allmanheten eller av de vardepapper
som i enlighet med lagen om aktiebolag
berattigar till sadana aktier, eller om
aktierna eller vardepapperen inte har nagot
nominellt varde, deras bokfdringsmassiga
varde uppgar till mindre &n en tiondedel av
det ifragavarande aktieslagets motsvarande
sammanlagda vérde.

| emissions- eller borsprospektet skall
investerarna ges tillrackliga uppgifter sa att
de skal kunna bilda sig en végrundad
uppfattning om  vardepapperen  och
emittenten.  Prospektet skall innehdla
vasentliga och tillréckliga uppgifter om
emittentens tillgangar, ansvarsforbindelser,
ekonomiska  dédlning, resultat  och
framtidsutsikter samt orderstock, nér denna
uppgift ar viktig med hansyn till emittentens
verksamhet, och likasa om de med
vardepapperen forenade rattigheterna och
om andra omstandigheter som & av
vasentlig betydelse for vérdepapperens
véarde. Vederborande ministerium utfardar
beslut med némare foreskrifter om
emissions- och borsprospektens innehdl och
om hur informationen i prospekten skall
utformas.  Vederbdrande  ministerium
utfardar ocksa ett bedut om sidana
undantag betraffande innehdllet i prospekt
som grundar sig pa direktiv av Europeiska
gemenskapen och om de fall da det inte
foreligger nagon skyldighet att upprétta
prospekt.

Foredagen lydelse

handel utan emittentens ansokan, med stéd
av 3 kap. 10 8 4 mom. eller 12 § 2 mom.
Emittenten eller nagon annan som erbjuder
vardepapper till allménheten skall i andra
fall ani de som avsesi 2 mom. offentliggdra
ett emissionsprospekt. | stédlet  for
emissionsprospekt kan ett  borsprospekt
offentliggoras.

Genom forordning av finansministeriet
bestdms dessutom om de fall dar det pa
basis av Europeiska gemenskapens direktiv
inte foreligger nagon skyldighet att
offentliggdra prospekt. Genom forordning
av  finansministeriet kan  dessutom
bestammas om undantag fran skyldigheten
att offentliggéra prospekt nér vardepapper
erbjuds for att finansiera en allmannyttig
verksamhet med vilken det huvudsakliga
syftet inte &r att efterstréva vinst.

| emissions- eller borsprospektet skall
investerarna ges tillrackliga uppgifter sa att
de skall kunna bilda sig en valgrundad
uppfattning om  vardepapperen  och
emittenten.  Prospektet skall innehdla
vasentliga och till-réckliga uppgifter om
emittentens tillgangar, ansvarsforbindelser,
ekonomiska  dédlning, resultat  och
framtidsutsikter samt orderstock, ndr denna
uppgift ar viktig med hansyn till emittentens
verksamhet, och likassa om de med
vardepapperen forenade réttigheterna och
om andra omstandigheter som & av
vasentlig betydelse for vérdepapperens
varde. Genom férordning av
finansministeriet bestdms néarmare om
emissions- och borsprospektens innehal och
om hur informationen i prospekten skall
utformas. Genom forordning av finansmi-
nisteriet bestams ocksa om sadana undantag
betréffande innehdllet i prospekt som
grundar sig pa direktiv av Europeiska
gemenskapen. Genom forordning av
finansministeriet kan det ocksd bestammas
om undantag betraffande innehdllet i
prospekt i situationer dar ndgon annan an
vardepappersemittenten ansbker om att ett
vardepapper skall tas upp till offentlig



Gallande lydelse

Om ett prospekt & behaftat med fel eller
brister som uppdagas innan erbjudandets
giltighetstid  [6per ut  eler  innan
vardepapperet upptagits pa borslistan och
som kan vara av vasentlig betydelse for
investerarna, skall  allméanheten  utan
dréjsmal informeras om saken genom att
rételse eller komplettering offentliggors pa
samma sétt som prospektet.

Offentliggdrande av prospekt

48

Ett emissions eller borsprospekt far
offentliggdras nédr finansinspektionen har
godkant det. Finansinspektionen skall inom
tio bankdagar efter att ett prospekt for
sadana vardepapper som avsesi 1 kap. 28§ 1
mom. 1 punkten och inom fem bankdagar
efter att ett prospekt for sddana vardepapper
som avses |1 1 kap. 2 8 1 mom. 2 eller 3
punkten har lamnats in for godkénnande
besluta om prospektet kan offentliggoras.
Offentliggorande skall tilldtas om prospektet
inte & uppenbart oriktigt eller bristfaligt.
Om offentlig handel bedrivs med
vardepapper av samma slag som avses i
prospektet eller med véardepapper som
beréttigar till sddana, skall
finansinspektionen utan dréjsma underrétta
den som ordnar offentlig handel om sitt
bedlut.

Erkannande av utlandska prospekt

4a8
Finansinspektionen skall Sasom
borsprospekt erkdnna prospekt som har
godtagits av behdriga myndigheter inom

1..1.5
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handel.

Om ett prospekt & behaftat med fel eller
brister som uppdagas innan erbjudandet
giltighetstid  [0per ut  eler  innan
vardepapperet upptagits till offentlig handel
och som kan vara av vasentlig betydelse for
investerarna, skall  allméanheten  utan
dréjsmal informeras om saken genom att
réttelse eller komplettering offentliggors pa
samma sétt som prospektet.

Om fondprospekt som skall offentliggoras
for placeringsfonder och dppna fondforetag
bestamsi lagen om placeringsfonder.

Offentliggdrande av prospekt

48

Ett emissions- eller borsprospekt far
offentliggdras nédr finansinspektionen har
godkant det. Finansinspektionen skall inom
fem bankdagar efter att ett prospekt for
sadana vardepapper som avsesi 1 kap. 2§ 1
mom. 2 och 3 punkten och inom tio
bankdagar efter att ett prospekt for sddana
andra vardepapper som avsesi 1 kap. 28 1
mom. har lamnats in for godkannande
besluta om prospektet kan offentliggoras.
Offentliggtrande skall tilldtas om prospektet
inte & uppenbart oriktigt eller bristfaligt.
Om offentlig handel bedrivs med
vardepapper av samma slag som avses i
prospektet eller med véardepapper som
berattigar till sddana, skall
finansinspektionen utan dréjsma underrétta
den som ordnar offentlig handel om sitt
bedlut. Om fondpr ospekt for
placeringsfonder och marknadsféringen av
Oppna fondféretag i Finland bestams i lagen
om placeringsfonder.

Erkannande av utlandska prospekt

4a8
Finansinspektionen skall sasom
borsprospekt  erkdnna  prospekt  for
vardepapper enligt 1 kap. 2 8 1 mom. 1—3
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Europeiska ekonomiska samarbetsomradet.
Om forfarandet bestdms nérmare genom
veder borande ministeriums beslut.

Delarsrapport

58

Den som emitterar vérdepapper som &
foremal for offentlig handel skall upprétta
en delarsrapport for varje rakenskapsperiod
som & langre an sex manader. En
delérsrapport skall uppréttas for
rakenskapsperiodens tre, sex och nio forsta
manader, nar det & frdga om sddana
vardepapper som avsesi 1 kap. 2 § 1 mom.
1 eller 3 punkten, och for de sex forsta
manaderna nar det & fraga om sadana
vardepapper som avsesi 1 kap. 2 § 1 mom.
2 punkten. Denna skyldighet géler inte
staten, dess  centralbank, ~kommuner,
samkommuner eller %\dana internationella
offentliga organ vilka sasom medlemmar
har minst tva stater som hor till Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet.

Beviljande av undantag

118
Fran den informationsskyldighet som
foreskrivs i dessa bestdmmelser och 6 kap.
kan pa ansbkan beviljas undantag, om
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punkten vilka har godtagits av behoriga
myndigheter inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet Flnansnspektlonen kan
sasom borsprospekt ocksa erkanna prospekt
for vardepapper enligt 1 kap. 2 § 1 mom.
4—6 punkten vilka har godtagits av
behtériga myndigheter inom Europeiska
ekonomiska wmrbetsomradet och vilka
uppfyller kraven pa borsprospekt. Om
forfarandet  bestdms ndrmare  genom
forordning av finansministeriet.

Delarsrapport

58

Den som emitterar vérdepapper som &
foremal for offentlig handel skall upprétta
en delarsrapport fér varje rakenskapsperiod
som & langre an sex manader. En
delérsrapport skall uppréttas for
rakenskapsperiodens tre, sex och nio forsta
manader, nar det & frdga om sidana
vardepapper som avsesi 1 kap. 2 § 1 mom.
1 eller 3 punkten, och for de sex forsta
manaderna nar det & fraga om sadana
vardepapper som avsesi 1 kap. 2 § 1 mom.
2, 4 éller 6 punkten. Denna skyldighet galler
inte staten, dess centralbank, kommuner,
samkommuner eller %\dana internationella
offentliga organ vilka sasom medlemmar
har minst tva stater som hor till Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet.

10b 8
Den informationsskyldighet som avses i 5—
10 a § galler inte placeringsfonder och
Oppna fondféretag som &r foremal for
offentlig handel. Om infor mationsskyl dighet
fér placeringsfonder och dppna fondféretag
bestamsi lagen om placeringsfonder.

Beviljande av undantag

118
Frén den informationsskyldighet som
foreskrivs i detta kapitel och i 6 kap. kan pa
ansbkan beviljas undantag, om investerarnas
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investerarnas stéllning inte &ventyras av
detta. Undantag beviljas av
finansinspektionen, bokf6ringsnamnden
eler vederbdrande ministerium, enligt vad
som bestdms i 2—5 mom. Genom
vederbdrande ministeriums beslut foreskrivs
ndrmare om andra undantagsgrunder.
Bokféringsnamnden kan bevilja undantag i
friga om innehdllet i delarsrapporter,
arsrapporter och bokslut, om inte nagot
annat bestams i lag. Undantag i fraga om
sammanslutningar som avsesi 2 § lagen om
finansinspektionen kan dock beviljas av
finansinspektionen och i fraga om
forsdkringshbolag av vederbdrande
ministerium.  Bokféringsnamnden  och
vederbdrande ministerium skall omedelbart
underrétta finansinspektionen om sitt beslut
pa en ansdkan om undantag. | rapporten och
bokslutet skall anges att undantag beviljats.
Finansinspektionen kan bevilja undantag
som avser innehdllet i och offentliggorandet
av bors- och emissionsprospekt och sidana
anbudshandlingar som avsesi 6 kap. samt i
fraga om offentliggorandet av
delarsrapporter, arsrapporter och bokslut. |
fraga om forsakringsbolag kan undantag
fran  skyldigheten  att  offentliggora
delarsrapporter, arsrapporter och bokdut
emellertid beviljas av  vederbdrande
ministerium.  Vederbdrande ministerium
skall omedel bart underrétta
finansinspektionen om sitt bedut med
anledning av en anstkan om undantag.
Finansinspektionen, bokforingsnamnden
och vederbérande ministerium  skal
omedelbart underrdita den som ordnar
offentlig handd om en ansdkan om
undantag och om det beslut som fattats med
anledning av ansokan.

3 kap.
Offentlig handel med var depapper
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stéllning inte aventyras av detta. Undantag
beviljas av finansinspektionen,
bokforingsnamnden dler
forsakringsinspektionen, enligt vad som
bestdms i 2—5 mom. Genom férordning av
finansministeriet foreskrivs nérmare om
andra undantagsgrunder.

Bokféringsnamnden kan bevilja undantag i
friga om innehdllet i delarsrapporter,
arsrapporter och bokslut, om inte nagot
annat bestams i lag. Undantag i fraga om
sammanslutningar som avsesi 2 § lagen om
finansinspektionen kan dock beviljas av
finansinspektionen och i fraga om
forsdkringsholag av
for sakringsinspektionen.
Bokforingsnamnden och
forsakringsinspektionen skall omedelbart
underrétta finansinspektionen om sitt beslut
pa en ansdkan om undantag. | rapporten och
bokslutet skall anges att undantag beviljats.
Finansinspektionen kan bevilja undantag
som avser innehdllet i och offentliggdrandet
av bors- och emissionsprospekt och sidana
anbudshandlingar som avsesi 6 kap. samt i
fraga om offentliggdrandet av
delarsrapporter, arsrapporter och bokslut. |
friga om forsakringsbolag kan undantag
fran  skyldigheten att  offentliggora
delarsrapporter, arsrapporter och boksut
emellertid beviljas av
for sakringsinspektionen.
Forsakringsinspektionen skall omedelbart
underrétta finansinspektionen om sitt beslut
med anledning av en ansdkan om undantag.
Finansinspektionen, bokforingsnamnden
och forsakringsinspektionen skall
omedelbart underrdita den som ordnar
offentlig handd om en ansdkan om
undantag och om det beslut som fattats med
anledning av ansokan.

3 kap.

Offentlig hande och annat yrkesméassigt
ordnat forfarande for handel med

vardepapper
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Anstkan skall avgoras inom sex manader
fran det den mottagits. Om finansministeriet
under denna tid ber sbkanden lamna
tillaggsutredning om ansokan, raknas tiden
fran den dag da finansministeriet tar emot
tillaggsutredningen.

Firma

2a8

En sammanslutning som har fatt ratt att
bedriva fondborsverksamhet ar skyldig att i
sn firma anvanda ordet eler
sammansattningsleden fondbdrs.

Andra sammanslutningar 8n sadana som har
fétt tillstand att bedriva fondbdrsverksamhet
far inte i sin firma eler annars for att
beskriva sin verksamhet anvanda ordet eller
sammansattningsl eden fondbdrs.

Fondborsens verksamhet

38

En fondbors far utéver sin
fondborsverksamhet ordna annan offentlig
handel, tillhandahdlla
databehandlingstjénster i andlutning till
omséttningen  och  forvaringen  av
vardepapper samt  utbildningss  och
infformationstjanster  for utveckling av
vardepappers- och  finansmarknaden.
Fondborsen far verka som clearingmediem
och bedriva
clearingorganisationsverksamhet i enlighet
med 4 a kap. samt verka som kontoférande
institut eller som ett kontoférande instituts
underinstitut i enlighet med lagen om
vardeandel ssystemet (826/1991).
Fondbtrsen far dessutom i enlighet med
lagen om handel med standardiserade
optioner och terminer bedriva
optionsféretagsverksamhet.
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Finansministeriet skall meddela ett beslut
som galler koncession for fondbdrs inom
sex manader efter det att ansdkan mottagits
eler, om ansokan har varit bristfallig, efter
det att stkanden har lamnat in de
handlingar och utredningar som behovs for
att avgora saken. Bedut om koncession skall
dock alltid fattas inom 12 manader efter det
att ansbkan mottagits.

Firma

2a8

Andra sammanslutningar 8n sadana som har
fat tillstdnd att bedriva fondborsverk-
samhet far intei sin firmaeller annars for att
bedriva sin verksamhet anvanda ordet eller
sammansattningsl eden fondbdrs.

Fondborsens verksamhet

38

En fondbors far utéver sin
fondborsverksamhet ordna annan offentlig
handel samt amnat i 16 § avsett
handelsforfarande  och tillhandahdlla
databehandlingstjénster i andlutning till
omséttningen  och  forvaringen  av
vardepapper samt  utbildningss  och
infformationstjanster  for utveckling av
vardepappers- och  finansmarknaden.
Fondbdrsen far verka som clearingmediem
och bedriva
clearingorganisationsverksamhet i enlighet
med 4 a kap. samt verka som kontoférande
institut eller som ett kontoférande instituts
underinstitut i enlighet med lagen om
vardeandel ssystemet (826/1991).
Fondbtrsen far dessutom i enlighet med
lagen om handel med standardiserade
optioner och terminer bedriva
optionsféretagsverksamhet.
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Fondbdrsensregler

48
En fondbors skall ha regler med foreskrifter
som kompletterar dennalag &minstone om
1) hur och pa vilka grunder véardepapper tas
upp till handel,
2) hur och nar handeln pa bordlistan skall
ske,
3) hur, n& och i vilken omfattning
investerarna och de i handeln deltagande
vardepappersformedlarna skall informeras
om anbud eller anbudsuppmaningar samt
om avslut,

4) hur och pa vilka grunder réttigheter att
verka som borsformediare eller i nagon
annan egenskap pa fondborsen samt som
borsmaklare beviljas och aterkallas,

5) vilka krav, réttigheter och skyldigheter
som annars gdler borsbolag, ovriga
vardepappersemittenter, borsformedlare,
andra som & verksamma pa fondborsen
samt borsmaklare, samt

6) hur likstalldheten mellan aktiedgarna
tryggas, om aktiebolaget enligt borsreglerna
far bedriva handel med sina egna aktier pa
fondborsen.

Reglerna skall beakta de sirdrag som &
forenade med véardepappren och den handel
som bedrivs med dem samt de investerare
som deltar i handeln. Fondbdrsens regler
och andringar i dem faststédlls av
vederbdrande ministerium, som innan det
faststaller reglerna  skall inhamta
finansi nspekti onens utl atande.
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Fondbdrsensregler

48
En fondbors skall ha regler med foreskrifter
som kompletterar dennalag &minstone om
1) hur och pa vilka grunder véardepapper tas
upp till handel,
2) hur och nar handeln pa bordlistan skall
ske,
3) hur, n& och i vilken omfattning
investerarna och de i handeln deltagande
vardepappersférmedlarna och andra som ar
verksamma pa fondborsen skall informeras
om anbud eller anbudsuppmaningar samt
om avslut,
4) hur och pa vilka grunder réttigheter att
verka som borsformediare eller i nagon
annan egenskap pa fondborsen samt som
borsmaklare beviljas och aterkallas,
5) vilka krav, réttigheter och skyldighet som
for fullgérandet av skyldigheter som
baserar sig pa denna lag och fondborsens
regler eller annars géller bdrsbholag och
deras forvaltning, 6vriga vardepappersemit-
tenter och deras forvaltning,
borsférmedlare, andra som ar verksamma pa
fondbdrsen samt borsméklare,
6) hur likstalldheten mellan aktiedgarna
tryggas, om aktiebolaget enligt borsreglerna
far bedriva handel med sina egna aktier pa
fondborsen, samt
7) hur de tillsynsuppgifter som enligt lagen
ankommer pa fondbor sen fullgors.
Reglerna skall beakta de sirdrag som &
forenade med véardepapperen och den handel
som bedrivs med dem samt de investerare
som deltar i handeln. Fondborsens regler
och andringar i dem faststélls av
finansministeriet pa ansokan. Ansokan skall
avgoras inom tre manader efter det att den
mottagits eller, om ansbkan har varit
bristfallig, efter det att sbkanden har l[amnat
in de handlingar och utredningar som
behovs for att avgora saken. Beslutet skall
dock alltid fattas inom sex manader efter det
att ansbkan mottagits. Innan reglerna

faststélls skall finansministeriet begara
utldtande av finansi nspektionen.
For att  stdrka  fortroendet  for
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vardepappersmarknaden eller av andra
sarskilt vagande skél kan finansministeriet
bestamma att foreskrifternas innehall i
regler som ministeriet faststallt skall andras
dler kompletteras. Innan en foreskrift
meddelas skall finansministeriet begéra
utlatande av finansi nspektionen.
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Avbrytande av fondbér sens verksamhet

58
Satsradet kan forordna att verksamheten vid
en fondbors skall avbrytas for viss tid eller
tills vidare, om fondbtrsen har handlat i strid
med lagar eler forordningar  eller
myndigheternas med stdd av dem meddelade
foreskrifter eller fondborsens regler, eller om
en s&dan storning har intréffat i omsattningen
av de vardepapper som & foremd for handel
pa fondborsen att en fortsatt verksamhet pa
bérsen utgor ett alvarligt hot fér investerarna
eller verksamheten pa
vardepappersmarknaden.

Fondbdrsens styrelse kan av sérskilda skél
avbryta verksamheten pa borsen for hogst en

vecka, om det vore ofdrenligt med
investerarnas  fordel  att  verksamheten
fortsdtts.  Finansinspektionen skall  utan

dréjsmal underrattas om att verksamheten har
avbrutits och om att den dterupptas.

Fondbdrsens ledning

68
Utbver vad som annars stadgas eller
foreskrivs om uppgifterna for fondborsens
styrelse skall denna
1) besluta om att uppta ett vardepapper pa
borslistan och att avsluta handeln med det,

2) bevilja och aterkalla
borsformedlarrattigheter,
3) bevilja och aterkalla

bérsmaklarrattigheter,

4) bevilja och aterkalla dvriga rattigheter
att vara verksam pa fondbdrsen,

5) oOvervaka att stadgandena och
foreskrifterna om fondbérsens verksamhet,
fondborsens regler och god sed iakttas pa
fondborsen,

6) skéta om att de uppgifter blir
offentliggjorda som fondbdrsen enligt denna
lag och med stdd av den utfardade
stadganden och  bestammelser  eller
fondborsens regler skall offentliggora,

7) underrdtta finansinspektionen om
forfaranden som uppenbart strider mot

1..1.5
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Avbrytande av fondbér sens verksamhet

58

Finansministeriet kan  forordna  att
verksamheten vid en fondbors skall avbrytas
for viss tid eler tills vidare, om fondbtrsen
har handlat i strid med lagar eller
forordningar eller myndigheternas med stod
av dem meddelade foreskrifter eller
fondborsens regler, eller om en sadan
storning har intréffat i omsattningen av de
vardepapper som & foremd for handel pa
fondborsen att en fortsatt verksamhet pa
borsen utgor ett alvarligt hot for investerarna
eller verksamheten pa
vardepappersmarknaden.

Fondborsen kan av sdrskilda skd@l avbryta
verksamheten pa borsen for hogst en vecka,
om det vore oférenligt med investerarnas
fordel att verksamheten fortsétts.
Finansinspektionen skall utan drojsma
underréttas om att verksamheten har avbrutits
och om att den &terupptas.

Fondborsens uppgifter

68
Utbver vad som annars stadgas eller
foreskrivs om en fondbdrs uppgifter skall
denna

1) setill att tillrécklig och tillforlitlig tillsyn
ordnas for att sikerstélla att stadgandena

och foreskrifterna  om  fondbdrsens
verksamhet, fondborsens regler och god sed
iakttas pa fondborsen,

2) setill att de uppgifter blir offentliggjorda
som fondborsen enligt denna lag och med
stéd av den utfardade stadganden och
bestammelser eller fondborsens regler skall
offentliggdra,

3) underrétta

finansinspektionen  om
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stadgandena  och  foreskrifterna om
fondborsens verksamhet samt

8) underrétta finansinspektionen om sadana
beslut som avsesi 1— 4 punkten.

Om fondborsen har ett forvaltningsrad, kan
i borsens bolagsordning eller stadgar
beslutanderatten i fraga om rattigheter som
ndmns i 1 mom. 2 och 4 punkten samt
skyldigheten att [amna meddelanden enligt 1
mom. 8 punkten om réattigheterna éverforas
pa forvaltningsradet.

6a8
Fondborsen skall beviljarattigheter att verka
som borsformedlare eller i nadgon annan
egenskap pa en fondbdrs, om sokanden
uppfyller de krav som lagen och
fondborsens regler stéller och har ett fast
afférsstéllei Finland.
Fondborsen far dessutom bevilja en sadan
utléndsk vardepappersférmediare
borsformedlarréttigheter, som av en
myndighet inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet har beviljats auktorisation
motsvarande [ Finland forutsatt
verksamhetstillstand och som inte har nagot
fast affarsstélle i Finland. Med statsradets
tillstand kan ocksd andra utlandska
vardepappersformedliare beviljas
borsformedlarréttigheter.
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forfaranden som uppenbart strider mot
stadgandena, reglerna och foreskrifterna om
fondborsens  verksamhet, om inte
forfarandet omedelbart réttas till eller
situationen reder upp sig pa nagot annat
sitt. Finansinspektionen skall dock alltid
under réttas om forfaranden som vasentligen
eller upprepade ganger bryter mot
stadgandena, reglerna eller foreskrifterna,
4) underrétta finansinspektionen om att ett
vardepapper upptas pa bordistan och att
handeln med det avdutas samt om
beviljande och aterkallande av rattigheter
att verka som boérsformedlare, bérsmaklare
eller i ndgon annan egenskap pa
fondborsen, samt

5) avbryta handeln med ett vardepapper, om
det ar nodvandigt pa grund av ett
férfarande som strider mot bestammel ser
dler foreskrifter om  fondbérsens
verksamhet, fondbtrsens regler eller god
sed eler av nagon annan omstandighet som
vasentligt paverkar prisbildningen i fraga
om vardepapperet.

6asg
Fondborsen skall beviljaréttigheter att verka
som borsformedlare, om sokanden uppfyller
de krav som lagen och fondbodrsens regler
stéller och har ett fast afférsstélle i Finland.

Fondborsen far dessutom bevilja en sadan
utléndsk vardepappersférmedlare
borsformedlarréttigheter, som av en
myndighet inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet har beviljats auktorisation
motsvarande i Finland forutsatt
verksamhetstillstand och som inte har nagot
fast affarsstalle i Finland. Pa de villkor som
finansministeriet bestammer kan &ven andra
utléndska véardepappersformedlare beviljas
borsformedlarréttigheter, om  stkanden
uppfyller de krav som lagen och
fondborsens regler stéller. P& de villkor



Gallande lydelse

Borsformedlare, borsméaklare och andra som
& verksamma pa fondborsen har rétt att till
finansinspektionen  hénskjuta et av
fondbdrsen enligt 6 8 1 mom. 2—4 punkten

fattat bedut varmed en ansbkan om
auktorisation har avdagits dler
auktorisationen aterkallats, till

finansinspektionen inom 30 dagar fran
beslutet.

78

En fondbors skall ha en verkstéllande
direktér. Utbver vad som annars stadgas
och bestdms om verkstéllande direktorens
uppgifter skall denne se till att handeln med
ett vardepapper avbryts pa fondborsen, nar
anledning dartill ges av ett forfarande som
strider mot stadganden och féreskrifter om
fondbor sens verksamhet, fondborsens regler
eller god sed eler av ndgon annan
omstandighet som vasentligt paverkar
prisbildningen i fraga om vardepapperet.

Vardepapper sférmedlar nas oavhangighet

98§
Véardepappersformedlare och andra som ar
verksamma pa fondborsen och hor till
samma koncern eller stér i ett sddant eko-
nomiskt beroendeférhdllande till varandra
att fondborsverksamhetens tillforlitlighet
kan aventyras, far inte pA en och samma
fondbors tillhandahalla sinsemellan
Overensstammande investeringstjanster som
galler samma vérdepapper €eler instrument
som beraéttigar till samma vardepapper.
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som finansministeriet bestammer kan ocksa
andra foretag beviljas rattigheter att verka i
nagon annan egenskap pa fondbdrsen och
for egen rakning bedriva handel pa
fondborsen, om sokanden uppfyller de krav
som lagen och fondborsens regler stéller
och har tillrackliga forutsattningar vad
géller soliditet och riskhantering.
Borsformedlare, borsméaklare och andra som
& verksamma pa fondbdrsen har rétt att
hanskjuta ett besut av fondborsen genom
vilket ansbkan om rattigheter har avdagits
eller rattigheterna  har adterkallats Hill
finansinspektionen inom 30 dagar fran
beslutet.

78
(upphévs)

Var depapper sférmedlar nas oavhangighet

98§

V ardepappersformedlare som hor till sasmma
koncern eler star i ett ekonomiskt
beroendeférhallande till varandra och som
pa fondbdrsen tillhandahaller
Investeringstjanster som galler samma
vardepapper eller instrument som ber &ttigar
till samma vardepapper skall ordna sin
verksamhet p& fondbOorsen sa  att
fondborsens tillforlitliga verksamhet inte
aventyras.
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Upptagande av vardepapper pa bordistan

Vardepapper som beréttigar till aktier kan
tas upp pa bordlistan endast i det fall att till
offentlig handel har upptagits eller samtidigt
upptas aktier av det slag som vardepapperen
beréttigar till.

Annan offentlig handel med vardepapper

128

Till annan offentlig handel utanfor
fondborsen far, med undantag for
bérsvardepapper som avsesi 1 kap. 2 § 1
mom. 1 punkten, upptas finlandska eller
utléndska vardepapper om dessa sannolikt
utanfor fondbdrsens bordista i tillracklig
utstrackning ar forema for efterfragan och
utbud, om prisbildningen sdedes kan
uppskattas vara tillforlitlig och om den som
har emitterat véardepappret inte skriftligen
har meddelat att han motsétter sig att handel
inleds med vardepappret.
Finansinspektionen kan bestamma att annan
offentlig handel skall avbrytas, om de av
vederborande ministerium faststélida regler
som avsesi 13 § inte har iakttagits eller om
en fortsatt verksamhet kan utgbra ett
dlvarligt hot for investerarna eller
finansmarknadens funktion.
Finansinspektionen kan ocksa forbjuda
inledande av handel om inte vederborande
ministerium enligt 13 § har faststalt regler
for den.

Finansinspektionen kan pa begéaran av
emittenten bestamma att handeln  med
marknadsvardepapper skall avslutas om
dessa har tagits upp till offentlig handel utan
emittentens samtycke eller utan att
emittenten har erbjudit alménheten de
ifragavarande vardepapperen dler
véardepapper av samma dag.
Finansinspektionen skall be den som ordnar
offentig handel om ett yttrande
Finansinspektionen kan avsla emittentens
begéran om den som ordnar annan offentlig
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Véardepapper som enligt lagen om
aktiebolag berdttigar till aktier kan tas upp
pa bordistan endast i det fall att till offentlig
handel har upptagits eller samtidigt upptas
aktier av det dag som vardepapperen
beréttigar till.

Annan offentlig handel med véardepapper

128

Till annan offentlig handel fér upptas
finléandska eller utlandska vardepapper om
dessa sannolikt i tillracklig utstréckning &r
forema for efterfrigan och utbud, om
prisbildningen sdledes kan uppskattas vara
tillforlitlig och om den som har emitterat
vardepapperet inte skriftligen har meddelat
att han motsétter sig att handel inleds med
vardepapperet.

Finansinspektionen kan bestamma att annan
offentlig handel skall avbrytas, om de av
finansministeriet faststdllda regler som
avses i 13 § inte har iakttagits eller om en
fortsatt verksamhet kan utgora ett alvarligt
hot for investerarna eller finansmarknadens
funktion. Finansinspektionen kan ocksa
forbjuda inledande av handel om inte
finansministeriet enligt 13 8§ har faststéllt
regler for den.

Finansinspektionen kan pa begéaran av
emittenten bestdmma att handeln  med
vardepapper skall avdutas om dessa har
tagits upp till annan offentlig handel utan
emittentens samtycke eller utan att
emittenten har  erbjudit  almanheten
vardepapperen i fraga eller vardepapper av
samma dlag. Finansinspektionen  skall
begara utlatande av den som ordnar annan
offentlig handel. Finansinspektionen kan
avda emittentens begdran om den som
ordnar annan offentlig handel visar att
vardepapperen i ovrigt uppfyller de krav
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handel visar att vardepappren i Ovrigt
uppfyller de krav som stéllsi 1 mom.
12a8
Rattigheter att verka som

var depapper sformedlare vid annan offentlig
handel skall beviljas sokande som uppfyller
de krav som lagen och de i 13 eller 14 §
namnda reglerna stéller och som har ett fast
affarsstallei Finland.

Vid annan offentlig handel far som part

godkannas en utl andsk
vardepappersformedlare som  av

myndighet inom Europeiska ekonomlska
samar betsomr adet har beviljats
auktorisation motsvarande i Finland

forutsatt verksamhetstillstand och som inte
har nagot fast affarsstélle i Finland. Med
statsradets tillstand kan ocksda andra
utléandska vardepapper sformedlare
godkannas som parter vid annan offentlig
handel.

Finansinspektionen kan for att starka
fortroendet for vérdepappersmarknaden
eller av ndgot annat sarskilt vagande skal
aterkalla en vérdepappersformediares eller
maklares réttigheter att delta i annan
offentlig handel med véardepapper. Den som
ordnar annan offentlig handel och den som
beslutet géller skall omedelbart underréattas
om besdlutet och grunderna for det.

En vardepappersformedlare och en méklare
kan i annat fall &n det som avsesi 3 mom.
till finansinspektionen hanskjuta ett bedut
varigenom en ansbkan om rétt att delta i
offentlig handel med vardepapper har
avslagits eller varigenom sadan ratt si som
avsesi 13 8§ 1 mom. har aterkallats, inom 30
dagar fran beslutet.

Vad 9 § stadgar om vardepappers-
férmediares oavhangighet pa fondborsen,
skall pd motsvarande sétt tillampas vid
annan offentlig handel.

Regler for annan offentlig handel

138§
Pa ansokan faststdler vederborande
ministerium regler fér annan offentlig

1..1.5
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som stallsi 1 mom.

12a8
Vad somi 6 a § stadgas om bor sformediare,
andra som ar verksamma pa fondborsen
samt borsmaklare tillampas pa motsvarande
satt &ven pé vardepappersformediare,
andra parter och madklare som deltar i
annan offentlig handel.

Vad som i 9 § dsadgas om
vardepappersformedlarnas oavhangighet pa
fondborsen tillampas pa motsvarande sétt pa
annan offentlig handel.

Regler for annan offentlig handel

138
Pa ansbkan faststaller finansministeriet
regler for annan offentlig



106
Gallande lydelse

vardepappershandel, med foreskrifter som
kompletterar dennalag &minstone om

1) hur och pa vilka grunder véardepapper tas
upp till handel,

2) hur och nér handeln skall ske,

3) hur, n& och i vilken omfattning
investerarna och de i handeln deltagande
vardepappersformedlarna skall informeras
om anbud eller anbudsuppmaningar samt
om avslut,

4) hur och pa vilka grunder réttigheter att
verka som vérdepappersformedlare och
maklare beviljas och dterkallas, samt

5) vilka krav, réttigheter och skyldigheter
som annars galler vardepappersemittenter,
vardepappersformedlare och méklare,

6) vem dler vilka som svarar for att handeln
ordnas, samt

7) hur likstdlldheten mellan aktiedgare
tryggas, om aktiebolaget far bedriva handel
med sina egna aktier vid annan offentlig
handel.

Vederborande ministerium kan faststélla
regler som avses i 1 mom. endast om
handeln &r tillforlitligt och opartiskt ordnad
och reglerad, om de regler som skall iakttas
vid handeln erbjuder investerarnatillrackligt
skydd och om ett tillréckligt stort antal
vardepappersformediare deltar i handeln.
Rétt att ansoka om faststéllelse av reglerna
har fondbdrsen, en sammansutning av
vardepappersformedlare och  enskilda
vardepappersformedlare.  Reglerna  skall
beskta de sirdrag som & forenade med
vardepapperen och den handel som bedrivs
med dem samt de investerare som deltar i
handeln. Innan vederbdrande ministerium
faststaller reglerna skall det inhamta
finansinspektionens och Finlands Banks
utlatande.

Foredagen lydelse

vardepappershandel, med foreskrifter som
kompletterar denna lag &minstone om
1) hur och pa vilka grunder véardepapper tas

upp till handel,
2) hur och nér handeln skall ske,
3) hur, n& och i vilken omfattning

investerarna och de i handeln deltagande
vardepappersformedlarna  och andra
parterna skall informeras om anbud eller
anbudsuppmaningar samt om avslut,

4) hur och pa vilka grunder réttigheter att
verka som vérdepappersformediare, annan
part och méklare beviljas och dterkallas,

5) vilka krav, réttigheter och skyldigheter
som for fullgdrandet av de skyldigheter som
baserar sig pa denna lag och reglerna for
annan offentlig handel eller annars géaller
véardepappersemittenter och deras
forvaltning, vérdepappersformediare, andra
parter och méklare,

6) vem dller vilka som svarar for att handeln
ordnas,

7) hur likstdlldheten mellan aktiedgare
tryggas, om aktiebolaget far bedriva handel
med sina egna aktier vid annan offentlig
handel, samt

8) hur de tillsynsuppgifter som enligt lagen
ankommer pa den som ordnar annan
offentlig handel fullgors.

Finansministeriet skall faststélla regler som
avses i 1 mom. om handeln &r tillforlitligt
och opartiskt ordnad och reglerad, om de
regler som skall iakttas vid handeln erbjuder
investerarna tillrackligt skydd och om
tillracklig och tillforlitlig tillsyn Over att
reglerna samt stadgandena och
foreskrifterna om ordnandet av annan
offentlig handel och god sed iakttas har
ombesorjts pa behorigt sitt. Rétt att ansbka
om faststallande av reglerna har fondbdrsen
och vérdepappersférmedliare. Reglerna skall
beskta de sardrag som & forenade med
vardepapperen och den handel som bedrivs
med dem samt de investerare som deltar i
handeln. Anstkan om faststéllelse av
reglerna skall avgoras inom tre manader
efter det att den mottagits eller, om ansokan
har varit bristfallig, efter det att sdkanden
har lamnat in de handlingar och
utredningar som behtvs for att avgéra
saken. Beslutet skall dock alltid fattas inom
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Vederborande  ministerium  kan  pa
framstallning av finansinspektionen, i syfte
att stérka fortroendet for

vardepappersmarknaden eller av  nagot
annat sarskilt vagande ské kréva andring
eller komplettering av foreskrifterna i de
regler somdet har faststallt.

Vederborande ministerium kan aerkalla sin
faststéllelse av regler som avses i 1 mom.
om det vid offentig handed med
vardepapper har skett vasentlig dvertradelse
av lagar, férordningar eller myndigheternas
med stdd av dem meddelade foreskrifter
eller reglerna for offentlig handel eller om
de for faststéllelse av reglerna stadgade
forutséttningarnainte langre finns.

14§

Satsradet faststaller pa framstallning av
Finlands Banks direktion regler for de
forfaranden som utanfér fondborsen skall
iakttas mellan vardepapper sformedlare och
andra yrkesmassiga investerare vid annan
offentlig handel med vardepapper som avses
i 1 kap. 2 8 1 mom. 2 punkten, om handeln
ar tillforlitligt och opartiskt ordnad och
reglerad. Finlands Bank kan gbra
framstallningen, om det behtvs for skétseln
av bankens uppgifter. Finlands Banks
framstallningar skall antingen godkannas
utan andringar eller forkastas. | reglerna
skall beaktas de sdrdrag som &r forenade
med vardepappren och handeln med dem,
de investerare som deltar i handeln sant i
tillampliga delar 13 § 1 och 2 mom.

Utan hinder av 1 mom. kan Finlands Bank
meddela de villkor pa vilka den bedriver
handel med vérdepapper for att skota sina
penningpolitiska uppgifter.

1..1.5
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sex manader efter det att ansdkan mottagits.
Innan reglerna faststélls skall
finansministeriet begara utlatande av
finansinspektionen och, om reglerna galler
handel med vardepapper som avsesi 1 kap.
2 § 1 mom. 2 punkten, dven utlatande av
Finlands Bank.

For att stéarka  fértroendet  for
vardepappersmarknaden eller av andra
sarskilt vagande skél kan finansministeriet
bestamma att foreskrifternas innehall i
regler som ministeriet faststéllt skall andras
dler kompletteras. Innan en foreskrift
meddelas skall finansministeriet begéra
utldtande av finansinspektionen och, om
reglerna galler handel med vardepapper
som avses i 1 kap. 2 § 1 mom. 2 punkten,
aven utlatande av Finlands Bank.
Finansministeriet kan  &erkala sin
faststéllelse av regler som avses i 1 mom.
om det vid offentig handd med
vardepapper har skett vasentlig dvertradelse
av lagar, forordningar eller myndigheternas
med stéd av dem meddelade foreskrifter
eller reglerna for offentlig handel eller om
de for faststéllelse av reglerna stadgade
forutséttningarnainte langre finns.

14 8

Utan hinder av 13 § kan Finlands Bank
meddela de villkor pa vilka den bedriver
handel med vardepapper som avsesi 1 kap.
2 8 1 mom. 2 punkten for att skéta sina
penningpolitiska uppgifter.
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P& annan offentlig handel for vilken regler
har faststéllts enligt 1 mom. skall, med
undantag for 12 § 4 mom. och 12 a § 3
mom., tillampas 12 och 12 a 8.

Pa handel som Finlands Bank bedriver med
vardepapper som avsesi 1 kap. 2 § 1 mom.
2 punkten skall inte tilldmpas 2 kap. 7 § 3
mom., de bestédmmelser i strafflagen som
avsesi 5 kap. 1 § och inte heller 9 kap. 2 8.
Detsamma gdller sddan handel med
vardepapper som namnsi 1 mom., for vilken
reglerna foreskriver att allmanheten inte har
rétt att direkt eller indirekt deltai handeln.

158
Satsradet skall enligt radets direktiv. om
investeringstjanster inom
véardepapper somradet (93/22/EEG) upprétta
en forteckning Over den offentliga
vardepappershandel for vilken regler har
faststallts enligt denna lag. Satsradet skall
oversanda forteckningen tillsammans med
reglerna for dessa reglerade marknaders
verksamhet till dvriga medlemsstater och till
kommissionen for kénnedom, forutsatt att
Statsradet i anstkan om faststéllelse av
reglerna har ombetts avge en sadan rapport
och forutsatt att det i samband med

1..1.5
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Pa handel som Finlands Bank bedriver med
vardepapper som avsesi 1 kap. 2 § 1 mom.
2 punkten skall inte tilldmpas 2 kap. 7 § 3
mom., de bestdmmelser i strafflagen som
avsesi 5 kap. 1 8 ochinte heller 9 kap. 2 8.
Detsamma galler sddan handel med dessa
vardepapper, for vilken reglerna foreskriver
att allmanheten inte har rétt att direkt eller
indirekt deltai handeln.

Avbrytande av handel med vardepapper som
upptagitstill offentlig handel

1l4a8§

Om en fondbors eller nagon annan som
ordnar offentlig handel har avbrutit handeln
med vardepapper av orsaker som beror pa
vardepappersemittenten, skall handeln med
samma  vardepapper avbrytas  pa
fondborsernas alla bérdlistor och inom all
annan offentlig handel. Handeln kan
fortsitta genast nar orsaken till avbrottet
har forsvunnit. Alla anordnare av offentlig
handel som ordnar offentlig handel med de
vardepapper som ar foremal for atgarderna
skall omedelbart underréttas om avbrottet
och att det upphdr samt om grunderna for
dessa atgarder.

Rapporter till 6vriga medlemstater och
kommissionen

158
Finansministeriet skall i enlighet med radets
direktiv 93/22/EEG om investeringstjanster
inom vardepappersomradet upprétta en
forteckning over den offentliga
vardepappershandel for vilken regler har
faststallts enligt denna lag.
Finansministeriet skall Oversanda
forteckningen tillsasmmans med reglerna for
dessa reglerade marknaders verksamhet till
ovriga medlemsstater och till kommissionen
for kannedom, forutsatt att finansministeriet
i ansbkan om faststéllelse av reglerna har
ombetts avge en sadan rapport och forutsatt



Gallande lydelse

faststéllelsen av reglerna  har  kunnat
konstateras  att reglerna  uppfyller
rapporteringskraven. Pa samma st skall
andringar i foérteckningen eller reglerna
rapporteras.

Statsradet skall innan det avger den rapport
som namns i 1 mom. inhamta ett utlatande
av Finlands Bank, om statsradet enligt 14 §
har faststallt regler for offentlig handel med
vardepapper. Om Finlands Banks utlatande
ar negativt skall ndgon rapport inte avges.
Aterkallas faststallelsen av regler som
faststéllts enligt 14 § skall 2 mom.
tillampas.

Marknadsforing av offentlig handel
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att det i samband med faststéllelsen av
reglerna har kunnat konstateras att reglerna
uppfyller rapporteringskraven. P4 samma
sdtt skall andringar i forteckningen eller
reglerna rapporteras.

Yrkesmassigt ordnad handel

16 §

Endast en fondbors eller en
vardepappersformedlare far yrkesméssigt
ordna ett han-delsforfarande i syfte att
férmedia kontakt mellan kdpare och séljare
av vardepapper vilket &r tillgangligt for
allmanheten. Nér det & fraga om annan
handel an offentlig handel enligt 1 kap. 3 §,
galler for en vardepappersformedlare som
ordnar sdan handel och dennes anstéllda i
tillAmpliga delar vad som i 4 kap. bestams
om vardepappersformedlare, maklare och
anstéllda hos vérdepappersformedlare och
om bemyndigande for finansinspektionen att
meddela foreskrifter. Vid annat
yrkesmassigt ordnat handelsférfarande kan
handel bedrivas med vardepapper i fraga
om vilka tillgangen till upplysningar om
emittenten och handeln ar tillrackligt
tryggad. Vid annat yrkesméssigt ordnat
handelsforfarande kan handel dock inte
bedrivas med vérdepapper som upptagits
till offentlig handel enligt denna lag.

Nar det ar frdga om annan handel &n
offentlig handel enligt 1 kap. 3 §, skall den
som ordnar sadan handel offentliggora
regler for ditt handelsforfarande vilka
innehaller foreskrifter atminstone om de
omstandigheter som reglerasi 13 § 1 mom.
samt om hur clearingen av avslut gallande
de vardepapper som ar foremal for
handelsférfarandet samt forvaringen av
vardepapperen sker. Av reglerna skall
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16 8§
Offentlig handel med vardepapper far inte
marknadsféras genom lamnande av osanna
dler vilseledande uppgifter eller genom
forfaranden som strider mot god sed eller
annars &r otillborliga.

Ett enligt 1 kap. 3 8§ yrkesmassigt ordnat
handel sférfarande for formedling av kontakt
mellan kopare och séljare av vardepapper
far marknadsforas till allménheten endast
om regler for forfarandet har faststallts
enligt denna lag.

Foredagen lydelse

dessutom framga hur reglerna for handeln
andras och hur parterna [
handel sférfarandet underréttas om
andringarna innan de trader i kraft. Den
som ordnar ett handel sférfarande som avses
i detta moment skall underrétta
finansinspektionen om reglerna for ditt
handelsforfarande och om andringar i dem
innan de trader i kraft.

Den som ordnar ett handel sforfarande skall
se till det ordnas tillracklig och tillférlitlig
tillsyn for att sakerstélla att bestammel serna
om verksamheten, reglerna for
handel sférfarandet och god sed iakttas inom
handelsforfarandet. Den som ordnar ett
handel sférfarande skall tillstélla
finansinspektionen en beskrivning av sitt
system for insamling och forvaring av
tillsynsuppgifter och uppgifter om handeln.

Marknadsféring av yrkesmassigt ordnade
handel sforfaranden

178
Offentlig handel med vérdepapper eller ett
annat handelsforfarande enligt 16 § far inte
marknadsféras genom lamnande av osanna
dler vilseledande uppgifter eller genom
forfaranden som strider mot god sed eller
annars ar otillborliga.

4 kap.

Vardepapper shandel och tillhandahallande av

investeringstj anster

Vardepapper sférmedlarnas verksamhet

Véardepappersformedlaren  skall  undvika
intressekonflikter  och, om  sidana
uppkommer, beméta sina kunder s som god
sed forutsitter. Formedlaren far inte |dta en
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Vardepappersformedlaren  skall  undvika
intressekonflikter  och, om  sidana
uppkommer, beméta sina kunder s som god
sed forutséitter. Formedlaren far inte |dta en
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annan kunds, emittents eller sin egen fordel
paverka de anvisningar eller r&d som han
ger kunden eller séttet att utfora uppdraget.

Vardepappersformedlaren far inte ge en
annan vardepappersformedliare uppdrag
som galler handel fér hans egen rakning
med borsvar depapper dler
marknadsvardepapper vid den fondbdrs
eller vid sddan annan offentlig handel, dar
han sélv har rétt att tillhandahélla samma
investeringstjanster som galler samma

vardepapper.
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annan kunds, emittents eller sin egen fordel
paverka de anvisningar eller r&d som han
ger kunden eller séttet att utfora uppdraget.
Finansinspektionen kan meddela
vardepapper sformedlarna narmare
foreskrifter om forfaranden for att undvika
intressekonflikter.

(2 mom. upphévs)

Rapporter om véardepapper saffarer

Vardepappersformediaren skall avge rapport
enligt 1 mom. sa som finansinspektionen
bestdmmer antingen till vederbdrande
fondbors, ndgon annan som ordnar offentlig
handel, av sdrskilda ské nagon annan
sammans utni ng som star under
finansinspektionens tillsyn och av denna har
godkants for andamdlet, till
finansinspektionen eller till Finlands Bank.
Om uppgifterna fas direkt ur
handel ssystemet behtver nagon rapport inte

88
En vérdepappersformediare skall i den
omfattning som finansinspektionen
bestammer rapportera eller  specificera
sadana kop och andra affarer betraffande i
7 § angivna vardepapper vilka galler aktier
eller enligt lagen om aktiebolag till sadana

1..1.5

78

Vardepappersformediaren skall avge rapport
enligt 1 mom. sa som finansinspektionen
bestammer pa ett sitt som tryggar
vardepappersmarknadens  funktion  och
tillsynen  Gver marknaden antingen till
behorig fondbdrs, nagon annan som ordnar
offentlig handel, av sérskilda ska négon
annan sammanslutnlng som star under
finansinspektionens tillsyn och av denna har
godkants for andamdlet, till
finansinspektionen eller till Finlands Bank.
Om  uppgifterna  fés  direkt  ur
handel ssystemet behtver nagon rapport inte
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beréttigande véardepapper och i vilka den
ena parten ar en vardepappersformediare
som handlar for sin egen rakning eller ett
foretag som hor till samma koncern som
vardepappersférmedlaren eler en
sammanslutning som ar agarkontrollerad av
denne, eller dessas pensionsstiftelse eler
pensionskassa. Dessutom skall
vardepappersférmedlaren i den omfattning
som finansinspektionen bestdmmer
rapportera eller specificera avtal som har
ingatts for vardepappersfoérmedlarens egen
rakning eller for ett sddant foretags eller en
sddan sammanslutnings, pensionsstiftelses
dler pensionskassas rakning som avses
ovan, ifall avtalsvillkoren begransar
awyttring av vardepapper som avses i 7 §
dler utdvande av rostratt som baserar sig
pa dem.

Finansinspektionen kan meddela narmare
foreskrifter om rapporteringsférfarandet
och -tidpunkterna samt om vilka
myndigheter rapporterna skall riktastill.
Om vardepapper som avses i 1 mom. har
andutits till vardeandelssystemet, kan
vardepapper sformediaren pa de villkor som
finansinspektionen bestammer ordna med
ett sddant forfarande att uppgifterna fas
direkt ur vardeande ssystemet.

Fondborsen eller ndgon annan arrangor av
offentlig hande! skall sa som

finansi ngpektionen bestammer offentliggtra
de uppgifter som har rapporterats med stéd
av denna paragraf.

Foredagen lydelse

4 akap.

Clearingver ksamhet

Beviljande av koncession

Anstkan skall avgoras inom sex manader
fran det den mottagits. Om finansministeriet
under denna tid ber sokanden lamna till-
aggsutredning om ansokan, raknas tiden
fran den dag da finansministeriet tar emot
tillaggsutredningen.

1..1.5

Ansbkan skall avgoras inom sex manader
efter det att den mottagits eller, om ansokan
har varit bristfallig, efter det att sdkanden
har lamnat in de handlingar och
utredningar som behovs for att avgora
saken. Bedut om koncession skall dock
alltid fattas inom 12 manader efter det att
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Clearingorganisationensregler

48
En clearingorganisation skall ha regler som
kompletterar vad som i denna lag bestdams
om en clearingorganisations verksamhet.
Reglerna och éndringar i dem skall
faststéllas av vederbdrande ministerium.
Innan reglerna eller andringar av dem
faststélls skall ministeriet inhamta Finlands
Banks och finansinspektionens utlatanden.
Om organisationens verksamhet kommer att
omfatta clearing av vardepapper som har
andutits till vérdeandelssystemet, skall
utldtande vid behov inhamtas av
vardepapperscentralen och av den behdriga
fondborsen eller av nagon annan som ordnar
offentlig handel for att sakerstédla att
reglerna dverensstammer och for att starka
fortroendet gentemot
vardepappersmarknaden.

Reglerna kan faststéllas om de betréffande
skyddet av investerarna och
clearingmedlemmarna innehdler tillrackliga
foreskrifter om

1) vilka typer av vérdepappersavsiut eller
andra overlatel ser som
clearingorganisationens verksamhet skall
omfatta,

2) hur och nér clearingverksamheten ordnas,

3) hur och pa vilka grunder
clearingmedlemskap beviljas och dterkallas,
4) hur forpliktelser till  foljd av

vardepappersavsiut eller andra overlatelser
skall definieras vid clearingverksamheten,
5) hur forpliktelserna skall faststéllas som
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ansokan mottagits.

Clearingorganisationensregler

48
En clearingorganisation skall ha regler med
foreskrifter som kompletterar vad som i
denna lag bestéms om en
clearingorganisations verksamhet. Reglerna
och andringar i dem faststélls av
finansministeriet pa ansdkan, om de
uppfyller  kraven pa en pdlitlig
clearingorganisations verksamhet och om
tillracklig och tillforlitlig tillsyn over att
reglerna samt  bestammelserna  om
clearingorganisationens verksamhet och
god sed iakttas har ombesorijts pa behorigt
satt. Ansbkan skall avgoras inom tre
manader efter det att den mottagits eller, om
ansbkan har varit bristfallig, efter det att
sbkanden har lamnat in de handlingar och
utredningar som behovs for att avgora
saken. Bedlut skall dock alltid fattas inom
sex manader efter det att ansdkan mottagits.
Innan reglerna eller andringar av dem
faststélls skall finansministeriet  begara
utldtande av Finlands Bank och finansins-
pektionen. Om organisationens verksamhet
kommer att omfatta clearing av vardepapper
som har andlutits till vardeandelssystemet,
skall utldtande vid behov begaras av
vardepapperscentralen och av den behtriga
fondborsen eller av ndgon annan som ordnar
offentlig handel for att sakerstédlla att
reglerna Overensstammer och for att starka
fortroendet for vardepappersmarknaden.
Reglerna kan faststéllas om de betréffande
skyddet av investerarna och
clearingmedlemmarna innehdler tillrackliga
foreskrifter om
1) vilka typer av vérdepappersavsiut eller
andra overlatel ser som
clearingorganisationens verksamhet  skall
omfatta,
2) hur och nér clearingverksamheten ordnas,

3) hur och pa vilka grunder
clearingmedlemskap beviljas och dterkallas,
4) hur forpliktelser till  foljd av

vardepappersavslut eller andra overlatelser
skall definieras vid clearingverksamheten,
5) hur forpliktelserna skall faststéllas som
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bindande  for  handelsparterna  och
clearingmediemmarna,

6) hur clearingorganisationen ansvarar for
att forpliktelserna fullgors,

7) hur snabbt och pa vilket satt
forpliktelserna skall fullgéras,

8) hur clearingorganisationens likviditet
skall tryggas,

9) hur de i 7 § angivna sékerheterna for
clearingverksamheten skall stéllas,

10) hur forlustrisken i clearingverksamheten
skall tackas,

11) hur clearingverksamheten skall ordnas

vid storningar eller i det fal att en
clearingmediem asidosatter sina
forpliktel ser till foljd av

clearingverksamheten,

12) hur clearingmedlemmarna ansvarar for
clearingverksamheten, samt

13) hur bedutsfattandet om kompletterande
regler @ fordelat mellan styrelsen och
verkstéllande direktoren.

Vederbdrande ministerium kan bestdmma
att reglerna skall andras eller kompletteras.
Om ett viktigt allmant intresse forutsatter att
det ordnas clearingverksamhet och om en
clearingorganisations regler eller en &ndring
av dem inte har faststéllts pa grund av att
anstkan har avslagits eller av ndgon annan
orsak, kan vederborande ministerium
bestdmma hur clearingverksamheten skall
ordnas.

Clearingorganisationens affarsverksamhet

58
En clearingorganisation far utéver sadan
clearingorganisationsverksamhet som avses
i 1 kap. 4 8 2 mom., under de forutsattningar
som anges i koncessionen,
1) cleara och avveckla avta om
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bindande  for  handelsparterna  och
clearingmediemmarna,

6) hur clearingorganisationen ansvarar for
att forpliktelserna fullgors,

7) hur snabbt och pa vilket satt
forpliktelserna skall fullgoras,

8) hur clearingorganisationens likviditet
skall tryggas,

9) hur de i 7 § angivna sékerheterna for
clearingverksamheten skall stéllas,

10) hur forlustrisken i clearingverksamheten
skall tackas,

11) hur clearingverksamheten skall ordnas

vid storningar eller i det fal att en
clearingmediem asidosatter sina
forpliktel ser till foljd av

clearingverksamheten,

12) hur clearingmedlemmarna ansvarar for
clearingverksamheten,

13) hur bedlutsfattandet om kompletterande
regler @ fordelat mellan styrelsen och
verkstallande direktoren, samt

14) hur de tillsynsuppgifter som enligt lagen
ankommer pd  clearingorganisationen
fullgors.

For att starka fortroendet for en
clearingorganisations verksamhet eler av
andra sarskilt vagande skdl kan
finansministeriet bestamma att innehallet i
de regler som ministeriet faststéallt skal
andras eller kompletteras. Innan en
foreskrift meddelas skall finansministeriet
begara utlatande av finansinspektionen och
Finlands Bank. Om ett viktigt almant
intresse  forutsdtter att  det  ordnas
clearingverksamhet och om en
clearingorganisations regler eller en &ndring
av dem inte har faststallts pa grund av att
anstkan har avslagits eller av ndgon annan
orsak, kan finansministeriet bestamma hur
clearingverksamheten skall ordnas.

Clearingorganisationens affarsverksamhet

58
En clearingorganisation far utéver sadan
clearingorganisationsverksamhet som avses
i 1 kap. 4 8 2 mom., under de forutséttningar
som anges i koncessionen,
1) cleara och avveckla avta om
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vardepappersdan och repor som géler i 4
kap. 5 a 8 3 mom. definierade véardepapper,

om finansinspektionen har  godkant
avtasvillkoren,
5 kap.
Stadganden om insynsstallning
28

Anmalningsskyldighet

Innehav av aktier som & foremd for
offentlig handel och av vérdepapper som
enligt lagen om aktiebolag beréttigar till
aktier samt av andra aktier i ett bolag som
emitterat vardepapperen och av andra
vardepapper som enligt lagen om aktiebolag
berattigar till aktier & offentligt, om
vardepapperets dgare &r

1) mediem eller suppleant i styrelsen eller
forvaltningsradet, verkstallande direktor
eler dennes stdlforetradare, revisor eller
revisorssuppleant for det bolag, den
vardepapperscentral, den fondbors, den
vardepappersformediare eller ndgon annan
sammanslutning som ordnar  offentlig
handel med sddana vardepapper eller
angtédlld hos den revisionssammand utning

som har huvudansvaret for bolagets
revision,
2) mdlae och anstélld hos en

vardepappersformediare, med uppgift att
handlagga uppdrag som galler sadana
vardepapper eller gora investeringsanalyser
som gdller dem,

3) ndgon aman anstdld hos en
vardepapperscentral, en fondbérs, en
véardepappersformediare eller hos ndgon
annan sammanslutning som ordnar offentlig
handel med detta slags vardepapper an en

1..1.5
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vardepappersdan och repor som géler i 4
kap. 5 a 8 3 mom. definierade vardepapper,
om finansinspektionen har  godkant
avtalsvillkoren, samt cleara och awveckla
avdut som gjorts inom ett annat
yrkesmassigt ordnat och for allménheten
tillgéngligt handelsférfarande som avsesi 3
kap. 16 §,

5 kap.
Stadganden om insynsstéllning
28
Offentlighet fér innehav

Innehav av aktier som & foremd for
offentlig handel och av vérdepapper som
berdttigar till sddana aktier samt av andra
vérdepapper som berattigar till sadana
var depapper ar offentligt, om
vardepapperets dgare &r

1) mediem eller suppleant i styrelsen eller
forvaltningsradet, verkstallande direktor
eller dennes stéllforetradare, revisor eller
revisorssuppleant for det bolag som
emitterat en sadan aktie eler for en
vardepapperscentral, en fondbdrs eller en
vardepappersformedlare eller anstélld hos
den revisionsssmmandutning som har
huvudansvaret for bolagets revision,

2) méklae och anstélld hos en
vardepappersformediare, med uppgift att
handlagga uppdrag som galler sadana
vardepapper eller gora investeringsanalyser
som géller dem,

3) ndon annan anstdld hos en
vardepapperscentral, en fondbors eller en
vardepappersformedlare som ordnar annan
offentig handdd med deta dlags
vardepapper an en sadan som avsesi 1 och 2
punkten, eller
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sadan som avsesi 1 och 2 punkten, eller

4) en sammangutning eller stiftelse som ar
agarkontrollerad av en i denna paragraf
namnd person, ensam eller tillsammans med
sina familjemedlemmar eller tillsammans
med ndgon annan person som avsesi denna
paragraf eller dennes familjemediemmar.

Uppgifter som skall lamnas

38
Den som stdr i ett sadant forhallande som
avsesi 2 8 1 mom. 1 punkten till ett bolag
som har emitterat aktier och vardepapper
som enligt lagen om aktiebolag beréattigar
till aktier som & foremd for offentlig
handel skall, nér han tilltrader uppdraget,
underrétta bolaget om
1) vem han &r formyndare for,
2) sammandutningar eler diftelser som
avsesi 2 § 1 mom. 4 punkten,
3) sammangdutningar eller stiftelser dar han
har ett sadant betydande inflytande som
avsesi 2 mom.,
4) sidana aktier och enligt lagen om
aktiebolag  till aktier  beréttigande
vardepapper som han, eni 1 punkten namnd
myndling, samt en sammandgutning eller
stiftelse som avses i 2 och 3 punkten ager i
bolaget och i bolag som hor till samma
koncern som detta,
5) sadana kop och andra affarer som, medan
han innehaft uppdraget, har gjorts med
vardepapper som avses i 4 punkten, samt
om
6) andra forandringar som skett i de
uppgifter som avsesi denna paragraf.

48
Den som till en vérdepapperscentral, en
fondbdrs och en véardepappersformediare
som ordnar annan offentlig handel eller till
en sammanslutning av
vardepappersformediare star i ett sadant
forhdlande som avsesi 2 8 1 mom. 1 eller 3
punkten skall nar han tilltrader uppdraget
underrétta fondborsen,

1..1.5

Foredagen lydelse

4) en sammangutning eller stiftelse som ar
agarkontrollerad av en i denna paragraf
namnd person, ensam eller tillsammans med
sina familjemedlemmar eller tillsammans
med ndgon annan person som avses i denna
paragraf eller dennes familjemediemmar.

Uppgifter som skall lamnas

38
Den som stér i ett sddant forhdllande som
avsesi 2 8 1 mom. 1 punkten till ett bolag
som har emitterat aktier som ar féremal for
offentlig handel skall, nér han tilltrader
uppdraget, underrétta bolaget om

1) omyndiga vars intressebevakare han ér,
2) sammandutningar eler diftelser som
avsesi 2 § 1 mom. 4 punkten,

3) sammandutningar eller stiftelser dar han
har ett sadant betytande inflytande som
avsesi 2 mom.,

4) sddana aktier och till aktier beréttigande
vardepapper som han, eni 1 punkten avsedd
omyndig samt en sammandutning eller
stiftelse som avses i 2 punkten &ger i
bolaget,

5) sadana kop och andra affarer som, medan
han innehaft uppdraget, har gjorts med
vardepapper som avses i 4 punkten, samt
om

6) andra forandringar som skett i de uppgif-
ter som avses i denna paragraf.

48
Den som till en vérdepapperscentral, en
fondbdrs och en véardepappersformediare
som ordnar annan offentlig handel star i ett
sadant forhallande som avsesi 2 § 1 mom. 1
eller 3 punkten skall nér han tilltréder
uppdraget underrétta
vardepapperscentralen, fondbtrsen eller
vardepappersférmediaren om omyndiga vars
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véardepappersformediaren eler
sammanslutningen om vem han &
formyndare for, om sddana

sammanslutningar eller stiftelser som avsesi
2 8 1 mom. 4 punkten samt om férandringar
i dessa uppgifter. Till sin anmélan skall han
foga de uppgifter som avsesi 3 § 1 mom.
4—6 punkten.

Den som till en vardepappersformedlare star
i ett sddant forhallande som avsesi 2 § 1
mom. 1 eller 2 punkten skall ndr han
tilltréder uppdraget underrétta férmedlaren
om vem han & formyndare for, om sidana
sammanglutningar eller stiftelser som avsesi
2 8 1 mom. 4 punkten samt om férandringar
i dessa uppgifter. Till anméan skall fogas
de uppgifter som avsesi 3 § 1 mom. 4—6
punkten.

7 kap.
Tillsyn 6ver vardepapper smarknaden
Tillsynsmyndighet

18
Finansinspektionen utdvar tillsyn Gver
iakttagandet av denna lag, med stod av den
utfardade stadganden och myndigheternas
med stoéd av dessa meddelade foreskrifter
samt de regler, anvisningar och avtalsvillkor
som gdler offentig handel med

vardepapper.

Finansinspektionen har rétt att av den som
emitterat vardepapper som & forema for
offentlig handel, den som & skyldig att
offentliggdra prospekt som avsesi 2 kap. 3
§, den som &r informationsskyldig i enlighet
med 2 kap. 9 och 10 §, foéretag som enligt 4
a kap. 5 §8 2 mom &s a en
clearingsorganisation eller skoter uppgifter i
samband med clearingverksamhet,
sammanslutningar och stiftelser som avses i
5 kap. 2, 3 och 4 § samt av anbudsgivare
som avses i 6 kap. 1 § och aktiedgare som
avses i 6 kap. 6 8 och av andra
inlosningsskyldiga fa de upplysningar som
tillsynen  forutsétter och  kopior av
handlingar som finansinspektionen anser
vara nodvandiga for tillsynen.

1..1.5
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intressebevakare han &, om si3dana
sammanslutningar eller stiftelser som avsesi
2 8 1 mom. 4 punkten samt om férandringar
i dessa uppgifter. Till sin anméalan skall han
foga de uppgifter som avsesi 3 § 1 mom.
4—6 punkten.

Den som till en vardepappersformedlare star
i ett sddant forhallande som avsesi 2 § 1
mom. 1 eller 2 punkten skall ndr han
tilltrader uppdraget underrétta férmedlaren
om omyndiga som han & intressebevakare
for, om sadana sammangutningar eller
stiftelser som avsesi 2 § 1 mom. 4 punkten
samt om forandringar i dessa uppgifter. Till
anmalan skall fogas de uppgifter som avsesi
3 8 1 mom. 4—6 punkten.

7 kap.
Tillsyn 6ver vardepapper smarknaden
Tillsynsmyndighet

18
Finansinspektionen utdévar tillsyn Gver
iakttagandet av denna lag, med stod av den
utfardade bestémmel ser och myndigheternas
med stoéd av dessa meddelade foreskrifter
samt de regler, anvisningar och avtal svillkor

som gdler offentig handel med
vardepapper och andra handel sférfaranden
enligt 3 kap. 16 8.

Finansinspektionen har rétt att av den som
emitterat vardepapper som & forema for
offentlig handel och andra
handelsférfaranden enligt 3 kap. 16 §,
andra som ar verksamma pa fondborsen och
andra som &r parter i annan offentlig
handel, den som & skyldig att offentliggbra
prospekt som avsesi 2 kap. 3 §, den som &
informationsskyldig i enlighet med 2 kap. 9
och 10 §, foéretag som enligt 4 akap. 5 8§ 2
mom. ags av en clearingorganisation eller
skoter  uppgifter i samband med
clearingverksamhet,  anmalningsskyldiga,
sammanslutningar och stiftelser som avsesii
5 kap. 2, 3 och 4 § samt av anbudsgivare
som avses i 6 kap. 1 § och aktiedgare som
avses | 6 kap. 6 8 och av andra
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Finansinspektionen har aven rétt att forrétta
for tillsynen nédvandiga inspektioner hos de
i lagrummen angivha sammand utningarna
och stiftelserna.

Tystnadsplikt

3

Den som vid fullgérande av uppdrag som
avses i denna lag eller som medlem eller
suppleant i ett organ eller som anstélld hos
en fondbdrs, vérdepappersformediare,
clearingorganisation, clearingmediem, ett
foretag som avses i 4 a kap. 5 § 2 mom.
dler en sammandutning av véardepappers-
formedlare som avses i 3 kap. 13 § 3 mom.
har fatt kannedom om en icke offentliggjord
uppgift om en emittents eller nagon annans
ekonomiska stdllning eller om en
omstandighet som gdler deras enskilda
forhdlanden eller en affarss  dler
yrkeshemlighet, far inte yppa eller pa nagot
annat sétt réja dler utnyttja uppgifterna, om
det inte har bestdmts eller i vederborlig
ordning foreskrivits att de skall yppas eller
om inte den till vars forman tystnadsplikten
gdler ger sitt samtycke.

8 kap.
Straffstadganden

Olovligt ordnande av offentlig handel med
var depapper

28
Den som uppsiligen eler av grov
oaktsamhet bedriver offentlig handel med
vardepapper i strid med 3 kap. 1§ 58 1
mom., 10 § 1—3 mom., 12 eller 13 § eller
de regler som faststallts i enlighet med 14 8
1 mom. skall, om inte garningen & ringa
eller strangare straff  bestdms  négon
annanstans i lag, for olovligt ordnande av
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inlGsningsskyldiga f& de upplysningar som
tillsynen forutsdtter och fa kopior av
handlingar som finansinspektionen anser
vara nodvandiga for tillsynen.
Finansinspektionen har dessutom rétt att
forrétta  for tillsynen nodvandiga
ingpektioner hos de i lagrummen angivna
sammans utningarna och tiftel serna.

Tystnadsplikt

3

Den som vid fullgérande av uppdrag som
avses i denna lag eller som medlem eller
suppleant i ett organ eller som anstélld hos
en fondbdrs, vérdepappersformediare,
clearingorganisation, clearingmedlem eller
ett foretag som avsesi 4 akap. 5 8 2 mom.
har fatt kannedom om en icke offentliggjord
uppgift om en emittents eller ndgon annans
ekonomiska sdlning eller om en
omstandighet som gdler deras enskilda
forhdlanden €eler en affas  dler
yrkeshemlighet, far inte yppa eller pa nagot
annat sétt réja dler utnyttja uppgifterna, om
det inte har bestamts eller i vederborlig
ordning foreskrivits att de skall yppas eller
om inte den till vars forman tystnadsplikten
gdler ger sitt samtycke.

8 kap.
Straffstadganden

Olovligt ordnande av handelsférfarande
med var depapper

28
Den som uppsétligen eller av grov oaktsam-
het bedriver offentlig handel med véarde-
papper eller yrkesmassigt ordnar ett annat
forfarande for handel med vardepapper i
strid med 3 kap. 1 §, 58 1 mom., 10 § 1—
3mom., 12 § eller 13 § eller 16 § skall, om
inte garningen &r ringa eller strangare straff
bestams ndgon annanstans i lag, for olovligt
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offentlig handel med vardepapper domas
till boter eller fangelsei hogst ett ar.

Vardepapper smarknadsfor seelse

38
Den som uppsatligen eller av oaktsamhet
1) bryter mot 2 kap. 1, 2—4,4a, 5,543, 6
eller 6 as,
2) forsummar den informationsskyldighet
som 2 kap. 7—10, 10 a § eller 11 § 3 mom.
foreskriver,
3) forsummar den anmalningsskyldighet
som bestams i 4 kap. 7 eller 8 8 eller i 5
kap. 2—4 § eller skyldigheten att fora
register enligt 5kap. 5 §,
4) bryter mot 6 kap. 1 8§ eller forsummar den
skyldighet att offentliggra uppgifter som 6
kap.28 1 mom.,, 381 mom., 48¢eller 684
mom. foreskriver
5) offentliggdr et emissions- eller
borsprospekt eller en anbudshandling innan
finansinspektionen har godkant dem, eller
6) bedriver véardepappersformedling i strid
med 4 kap. 6 § 2 mom.,
skall, om inte garningen & ringa eller
strangare straff bestams ndgon annanstans i
lag, for vérdepappersmarknadsforseelse
domastill boter.

10 kap.
Sarskilda stadganden

Andringssdkande

38
Andring i beslut som statsradet eller
vederbdrande ministerium har meddelat
med stéd av 3 kap. 2 8§ 1 mom., 4 § 2 mom.,,
13 § 3 mom. och 14 § 1 mom. sant 4 a kap.
2 8 och 4 8 1 mom. far inte sbkas genom
besvar.
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ordnande av handelsforfarande med
vérdepapper démas till boter eller fangelse i
hogst ett ar.

Vardepapper smarknadsfor seelse

38
Den som uppsatligen eller av oaktsamhet
1) bryter mot 2 kap. 1, 2—4,4a, 5,543, 6
eller 6 ageller 3kap. 17 §,
2) forsummar den informationsskyldighet
som 2 kap. 7—10, 10 a § eller 11 § 3 mom.
foreskriver,
3) forsummar den anmallningsskyldighet
som bestdmsi 4 kap. 7 eller i 5 kap. 2—4 §
dler skylldigheten att fora register enligt 5
kap. 5§,
4) bryter mot 6 kap. 1 8§ eller forsummar den
skyldighet att offentliggtra uppgifter som 6
kap.281mom.,, 381 mom., 48¢eller 684
mom. foreskriver eller
5) offentliggdr et emissionss eller
borsprospekt eller en anbudshandling innan
finansinspektionen har godkant den,

skall, om inte garningen & ringa eller
strangare straff bestams ndgon annanstans i
lag, for vérdepappersmarknadsforseelse
domastill boter.

10 kap.
Sarskilda stadganden

Andringssokande

38
Andring i besut som finansministeriet
meddelar med st6d av denna lag far sokas
genom besvar. Om ett beslut enligt 3 kap. 2
81 mom, 4 82 mom. eler 13 § 3 mom.
eler 4 akap. 2 § eller 4 8 1 mom. om
beviljande av koncession for fondbors
verksamhet, faststéllelse av regler for en
fondbors eller &ndringar i dem, faststéllelse
av regler for annan offentlig handel eller
andringar i dem, beviljande av koncession
for en  clearingorganisation eller
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faststéllelse av regler for en clearin-
gorganisation eller andringar i deminte har
meddelats inom utsatt tid, far sokanden
anfora besvar. Besvaren ansesi sa fall galla
avdag pa ansokan. Sadana besvar far
anforastill dess att ett beslut har meddel ats.
Finansministeriet skall underrétta besvars-
myndigheten om bedutet, om detta har
meddelats efter att besvar anforts.
Betraffande anférande och behandling av
besvar som avses i denna paragraf galler i
ovrigt i tillampliga delar vad som bestams i
lagen om andringssokande [
férvaltningsarenden (154/1950).

Denna lag trader i kraft den 20 . Dess
2kap. 3 8 1—6 mom. trader dock i kraft
forstden 20 .

P& privata aktlebolag, andra Omsesidiga
forsakringsbolag an publika
forsakringsbolag och forsakringsforeningar
tillampas for forsta gangen bestdmmel serna
I 2 kap. 3 8 1—6 mom. i denna lag.
Tidsfristerna for fattandet av beslut enligt 3
kap. 2 8 3 mom,, 4 § 2 mom., 13 § 3 mom.
och 4 a kap. 2§3mom och4§1mom
tillampas inte pa ansokningar som ar
anhangiga nér lagen trader i kraft.

En fondbtrs, den som ordnar annan
offentlig handel och en clearingorganisation
skall komplettera sina regler sa att de
borjar dverensstdmma med kraven i denna
lag. Ansdkan om komplettering av reglerna
skall goras inom sex manader efter lagens
ikrafttradande.

Den som ordnar ett handelsforfarande
enligt 3 kap. 16 § skall utarbeta regler for
sitt  handelsforfarande och  meddela
finansinspektionen dem for k&nnedom inom
12 manader efter lagens ikrafttradande.
Atgarder som verkstalligheten av denna lag
forutsatter far vidtas innan lagen trader i
kraft.
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L ag
om &ndring av lagen om handel med standar diserade optioner och terminer

| enlighet med riksdagens besl ut

upphavs i lagen den 26 augusti 1988 om handel med standardiserade optioner och terminer
(772/1988) 1 kap. 1 § 2 och 3 mom., 3 kap. 12 §, 4 kap. 3§ 3 mom. och 5kap. 1 a§,

av dessa lagrum 1 kap. 1 8 2 och 3 mom. samt 5 kap. 1 a § sadana de lyder i lag 969/1999,
3kap. 12 § sddan den lyder i lag 477/1999 och 4 kap. 3 § 3 mom. sadant det lyder i lag
599/1997,

andras 1 kap. 2 § 1 och 2 punkten samt 3 § 2 mom., 2 kap. 2 § 3 mom., 4 § 1 mom., 6, 8, 10
och 11 8§, 3 kap. 1och 2 §, 38 2—4 mom., 58 1 mom. och 11 § 3 mom., 4 kap. 1 § 4 mom.
och 381 mom., 5kap. 381 mom. samt 4 och 8 §,

av dessa lagrum 2 kap. 2 § 3 mom. sadant det lyder i namnda lag 969/1999, 2 kap. 4 § 1 mom.
sadant det lyder i lag 323/1998, 2 kap. 6 § och 3 kap. 1 § sidana de lyder delvis andrade i
namnda lag 599/1997, 2 kap. 8 § s&dan den lyder delvis andrad i lag 741/1993 och 582/1996,
2 kap. 10 § sadan den lyder i namnda lag 582/1996 och 599/1997, 2 kap. 11 §och 3kap. 5§ 1
mom. s&dana de lyder i ndmnda lag 582/1996, 3 kap. 2 § sadan den lyder i ndmnda lag
741/1993 och 599/1997, 3 kap. 3 § 3 och 4 mom. och 11 § 3 mom. samt 4 kap. 1 § 4 mom.
och 3 § 1 mom. s&dana de lyder i namnda lag 599/1997, 5 kap. 3 § 1 mom. och 4 § sadana de
lyder i némnda lag 477/1999 samt 5 kap. 8 § 2 mom. s&dant det lyder i namnda lag 741/1993,
som foljer:

Gallande lydelse Foredagen lydelse
1 kap.
Allméanna stadganden
18
Tillampningsomrade

Andra placerare an sddana yrkesmédssiga (2 mom. upphéavs)
placerare som avses i 1kap. 4 § 4 mom.

véardepapper smarknads agen (495/1989) far

inte som investeringsobjekt erbjudas andra

optioner och terminer &n i denna lag

avsedda standardiserade optioner och

terminer samt i 10 kap. 1 a § vardepappers-

marknadslagen avsedda derivatavtal som

skall jamstéllas med standardiserade

optioner eller terminer.

Med awikelse fran 2 mom. far eni 1 kap. 4

§ 1 mom. 4 punkten vardepappersmarknads- (3 mom. upphévs)
lagen avsedd vardepappersformedlare som

investeringsobjekt erbjuda ocksa andra

derivatavtal an i denna lag avsedda

1..1.5
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standardiserade optioner och terminer samt
derivatavtal som skall jamstdllas med
standardiserade optioner eller terminer och
som avses i 10 kap. 1 a 8§
var depapper smar knadslagen.

28
Options- och terminsavtal

| dennalag avses med

1) option ett avtal, enligt vilket den ena
parten (optionsinnehavaren) av den andra
parten (optionsutfardaren) mot vederlag
(premie) far rétt att till ett avtaat
inlésningspris i framtiden kdpa (kOpoption)
dler sdja (sdljoption) en viss mangd
vardepapper, nyttigheter eller andra
tillgangar (underliggande egendom) eller
rétt att fa betalning som raknas ut pa
grundval av andringar i ett index som
beskriver  prisutvecklingen  fér  den
underliggande egendomen (indexoption),

2) termin ett kopeavtal om underliggande
egendom, i vilket parterna kommer dverens
om priset samt den dag da betalningen eller
en ersdttande gottgorelse for betalningen
senast skall kravas éller da betalningen eller
gottgérelsen skall fullgdras utan sérskild
anfordran, eller ett motsvarande avtal som
Omsesidigt beréttigar till betalning som
raknas ut pa grundval av prisutvecklingen

Foredagen lydelse

28
Options- och terminsavtal

| dennalag avses med

1) option ett avtal, enligt vilket den ena
parten (optionsinnehavaren) av den andra
parten (optionsutfardaren) mot vederlag
(premie) far rét att till ett avtaat
inlésningspris i framtiden kdpa (kpoption)
dler sdja (sdljoption) en viss mangd
vardepapper, nyttigheter eller andra till-
gangar (underliggande egendom) eller rétt
att fa betalning som réknas ut pa grundval
av andringar i ett index som beskriver pris-
utvecklingen for den underliggande egen-
domen eller vardeutvecklingen for en annan
forman (indexoption),

2) termin ett kopeavtal om underliggande
egendom i vilket parterna kommer overens
om priset samt den dag da betalningen eller
en ersdttande gottgorelse for betalningen
senast skall kréavas éller da betalningen eller
gottgérelsen skall fullgdras utan sérskild
anfordran, eller ett motsvarande avtal som
Omsesidigt beréttigar till betalning som
raknas ut pa grundval av prisutvecklingen

for  den underliggande egendomen for den underliggande egendomen eller
(indextermin), vardeutvecklingen for en annan forman
(indextermin),
38
Optionsforetag

Med optionshborsverksamhet avses i denna
lag att kurser pa optioner och terminer for-
tiépande upptas till faststallelse vid auktion
eler med stéd av sélj- och kdpeanbud som
givits i ett darmed jamfoérbart forfarande

1..1.5

Med optionshborsverksamhet avses i denna
lag att forutsittningar for handel med
standardiserade optioner och terminer
ordnas och uppréatthalls.
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samt att en marknadsplats eller et
marknadssystem uppratthalls for options-
handel.

123

Foredagen lydelse

2 kap.
Optionsforetaget och marknadsparterna

28

Beviljande av koncession

Anstkan skall avgoras inom sex manader
fran det den mottagits. Om finansministeriet
under denna tid ber sokanden lamna
tillaggsutredning om ansokan, réaknas tiden
fran den dag da finansministeriet tar emot
tillaggsutredningen.

48
Optionsfor etagets verksamhet

Ett optionsforetag far utéver den verksamhet
som idkas i foretaget tillhandahdlla data,
informations- och databehandlingstjanster
for  utveckling av  optionss  och
terminsmarknaden  eller  kredit- och
vardepappersmarknaden samt clearing av
avtal om vérdepapperslan och repor som
gdler vardepapper som avsesi 4 kap. 5a §
3 och 4 mom. vérdepappersmarknadslagen,
om finansinspektionen har  godkant
avtalsvillkoren eller om villkoren har
faststéllts som en del av optionsfretagets

regler. Ett optionsforetag far ocksa
tillhandahdlla  sddana  tjanster  for
clearingverksamhet som avses [
vardepappersmarknadslagen, i en sddan
utstrackning som options- och
terminsavtalen forutsatter. Ett
optionsforetag far verka som
clearingmediem och bedriva

clearingorganisationsverksamhet enligt 4 a

1..1.5

Anstkan skall avgoras inom sex manader
efter det att den mottagits eller, om ansokan
har varit bristfallig, efter det att sdkanden
har lamnat in de handlingar och
utredningar som behévs for att avgéra
saken. Beslut om koncession skall dock
alltid fattas inom 12 manader efter det att
ansokan mottagits.

48
Optionsfor etagets verksamhet

Ett optionsforetag far utéver den verksamhet
som idkas i foretaget tillhandahdlla data,
informations- och databehandlingstjanster
for  utveckling av  optionss  och
terminsmarknaden  eller  finanss  och
vardepappersmarknaden samt clearing av
avtal om vérdepappersian och repor som
gdler vardepapper som avsesi 4 kap. 5a §
3 och 4 mom. vérdepappersmarknadslagen,
om finansinspektionen har  godkant
avtalsvillkoren eller om avtalsvillkoren har
faststéllts som en del av optionsforetagets
reglemente eller om de utgor bilaga till
reglementet. Ett optionsforetag far ocksa

tillhandahdlla  sadana  tjanster  for
clearingverksamhet som avses [
vardepappersmarknadslagen, i en sddan
utstrackning som options- och
terminsavtalen forutsatter. Ett
optionsforetag far verka som
clearingmediem och bedriva
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kap.  vérdepappersmarknadslagen.  Ett
optionsforetag far verka som kontoférande
institut eller som ett kontoférande instituts
underinstitut enligt lagen om
vardeandelssystemet  (826/1991). Om
optionsforetagets rétt att idka
borsverksamhet med vardepapper bestéms i
véardepappersmarknadsl agen.

68
Optionsforetagets reglemente

Ett optionsforetag skall ha ett reglemente
med bestdmmelser som kompletterar denna
lag och som géller optionshdrsverksamhet
och clearing vid optionshandeln.

Optionsforetagets reglemente faststdlls av
vederbdrande ministerium. Faststallandet av
optionskurser och terminskurser samt han-
del med optioner och terminer f&r inte inle-
das forran de bestammelser och hilagor i
reglementet som géaller optioner och termi-
ner har faststéllts.

Vederborande ministerium kan av sérskilda
skd  och pa framstdllning av
finansinspektionen forordna att bestam-
melserna om clearing vid optionshandel
skall andras eller kompletteras.

Vederbdrande ministerium kan av sérskilda
skal och pa framstallning av den myndighet
som dvervakar elmarknaden (elmarknads-
myndigheten) samt efter att ha hort

1..1.5
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clearingorganisationsverksamhet enligt 4 a
kap.  vérdepappersmarknadslagen.  Ett
optionsforetag far verka som kontoforande
institut eller som ett kontoférande instituts
underinstitut enligt lagen om
vardeandelssystemet  (826/1991). Om
optionsforetagets rétt att idka
borsverksamhet med vardepapper bestéms i
vardepappersmarknadsl agen.

68
Optionsforetagets reglemente

Ett optionsféretag skall ha ett reglemente
med bestdmmelser som kompletterar denna
lag och som géller optionsbérsverksamhet,
clearing vid optionshandeln och hur de
tillsynsuppgifter som enligt lagen ankommer
pa optionsforetaget fullgors.
Optionsforetagets reglemente faststélls av
finansministeriet pa ansokan. Ansokan skall
avgoras inom tre manader efter det att den
mottagits eller, om anstkan ar bristfallig,
efter det att sbkanden har léamnat in de
handlingar och utredningar som behovs for
att avgora saken. Bedlut skall dock alltid
fattas inom sex manader efter det att anso-
kan mottagits. Faststéllandet av optionskur-
ser och terminskurser samt handel med op-
tioner och terminer far inte inledas forran de
bestdmmelser i reglementet som galler op-
tioner och terminer har faststéllts.

For att stérka fortroendet for options- och
terminsmarknaden eller av andra sarskilt
vagande skdl kan finansministeriet bestam-
ma att innehallet i bestammelser i options-
foretagets av ministeriet faststallda regle-
mente skall éndras eller kompletteras. Innan
en bestammelse meddelas skall
finansminsteriet  begara utldtande av
finansinspektionen och, om bestdmmel serna

galler d- dler natur gasbaser ad
optionshandel, &aven utldtande av den
myndighet som Overvakar €- och

naturgasmarknaden (el- och naturgasmark-
nadsmyndigheten).
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finansinspektionen foreskriva att
bestammelserna om clearing av elbaserad

optionshandel skall andras eller
kompletteras.
88
Optionsforetagets styrelse

Optionsforetagets styrelse skall, utbver vad
som annars stadgas och féreskrivs om dess
uppgifter,

1) besluta om upptagande av kurser pa
optioner och terminer till faststéllelse samt
om inledande och avdlutande av handeln
med dessa,

2) beviljla och aterkalla formedlares

rattigheter,
3) bevilja och aterkalla maklares
rattigheter,

4) godkanna avtal om marknadsgaranters

verksamhet och aterkalla
mar knadsgaranter s réattigheter,
5 oOvervaka att stadgandena och

bestémmel serna om
optionsforetagsver ksamheten samt
fOretagets reglemente iakttas inom foretaget,

6) skdta om offentliggérande av de uppgifter
som optionsforetaget enligt denna lag, de
stadganden  dler  bestammelser  som
utfardats med stéd av den eller enligt
foretagets reglemente skall offentliggdra,

7) underrdita  bankinspektionen  om
forfaranden som uppenbart strider mot
stadgandena och  bestdmmelserna  om
optionsféretagens verksamhet samt

8) gora anmdlan till bankinspektionen om
beslut som avsesi 1—4 punkten.

125
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88§
Optionsforetagets uppgifter

Optionsforetaget skall, utbver vad som
annars stadgas och foreskrivs om dess
uppgifter,

1) setill att tillr&cklig och tillforlitlig tillsyn
ordnas for att sdkerstélla att stadgandena
och bestammelserna om optionsforetagets
verksamhet samt foretagets reglemente
iakttas inom foretaget,

2) setill att de uppgifter blir offentliggjorda
som optionsforetaget enligt denna lag och
med stéd av den utférdade stadganden eller
bestdmmelser eller foretagets reglemente
skall offentliggdra,

3) underdta finansinspektionen om
forfaranden som uppenbart strider mot
stadgandena och  bestdmmelserna  om
optionsforetagets verksamhet eller mot dess
reglemente, om inte forfarandet omedelbart
réttas till eller situationen reder upp sig pa
nagot annat sitt. Finansinspektionen skall
dock alltid underrattas om forfaranden som
vasentligen eller upprepade ganger bryter
mot stadgandena, bestammelserna  dler
reglementet, samt

4) underrétta finansinspektionen om sitt
beslut att uppta kurser pa optioner och
terminer till faststéllelse samt att inleda och
avduta handeln med dessa sant att bevilja
och éterkalla rattigheter for formedlare,
mar knadsgaranter, méklare och andra som
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Optionsforetagets styrelse far s som
stadgas nedan bevilja ett utlandskt
optionsforetag ratt att idka handel med
standardiserade optioner och terminer och
att lamna demttill clearing.
Optionsforetagets styrelse far pa de villkor
som finansinspektionen bestammer bevilja
andra som & verksamma inom
optionsforetaget ratt att idka handel for
egen rakning med standardiserade optioner
och terminer  vilkas  underliggande
tillgangar ar ravaror eller andra nyttigheter
och att lamna dem till clearing.

108

Formedlare och marknadsgaranter

Optionsforetaget skall bevilja en sokande
formedlar- och marknadsgarantréttigheter
om denne uppfyller de krav som i lag och
optionsforetagets reglemente stalls pa en
vardepappersformedlare och har ett fast
affarsstéllei Finland.

Dessutom far optionsforetaget bevilja en s&-
dan utlandsk véardepappersformediare for-
medlar- och marknadsgarantréttigheter som
av en myndighet inom Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet har beviljats
auktorisation motsvarande i Finland
forutsatt verksamhetstillstand och som inte
har nagot fast affarsstalle i Finland. Pa de
villkor som vederbdrande ministerium
bestammer kan ocksa andra utlandska
vardepappersformedlare eller auktoriserade
utléandska foretag som kan jamstéllas med
vardepappersférmedlare beviljas férmedlar
och marknadsgarantréttigheter.

Optionsforetaget skall for viss tid eller helt
aterkalla formedlar- och marknadsgarant-
rattigheter om finansinspektionen av
vagande skdl sa yrkar efter att ha hort

1..1.5
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ar verksamma inom optionsfor etaget.

108

Formedlare, marknadsgaranter och andra
som ar verksamma inom optionsforetaget

Optionsforetaget skall bevilja en sokande
formedlar- och marknadsgarantréttigheter
om denne uppfyller de krav som lagen och
optionsforetagets reglemente staller och har
ett fast affarsstéllei Finland.

Dessutom far optionsforetaget bevilja en s&-
dan utlandsk véardepappersformediare for-
medlar- och marknadsgarantréttigheter som
av en myndighet inom Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet har beviljats
auktorisation motsvarande i Finland
forutsatt verksamhetstillstand och som inte
har nagot fast affarsstalle i Finland. Pa de
villkor som finansministeriet bestdmmer kan
aven andra utlandska
vardepappersformediare beviljas formedlar-
och marknadsgarantréttigheter, om
stkanden uppfyller de krav som lagen och
optionsforetagets reglemente staller. Pa de
villkor som finansministeriet bestammer kan
ocksa andra foretag beviljas réattigheter att
verka i nagon annan egenskap inom
optionsforetaget och bedriva handel for
egen rakning, om sbkanden uppfyller de
krav. som lagen och optionsforetagets
reglemente staller och har tillrackliga
forutsattningar vad géaller soliditet och
riskhantering.

Optionsforetaget skall for viss tid eller helt
aterkalla  rattigheter  for  formedlare,
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optionsféretaget. Finansinspektionen skall
omedelbart underrétta optionsforetaget och
vederbdrande om Sitt  yrkande och
grunderna for detta.

En formedlare och en marknadsgarant har
rétt att till finansingpektionen hanskjuta
optionsforetagets enligt 8 8 1 mom. 2 och 4
punkten fattade beslut varmed en ansbkan
om réttigheter har avdagits eller réttigheter
aterkallats, inom 30 dagar fran beslutet.

118

Formedlares och marknadsgaranters
oavhangighet

Formedlare och marknadsgaranter som hor
till samma koncern eller stér i ett sidant
ekonomiskt  beroendeférhdllande il
varandra att optionsbdrsverksamheten kan
aventyras, far inte inom ett och samma
optionsforetag tillhandahalla sinsemellan
Overensstammande investeringstjanster som
galler samma derivatinstrument.

3 kap.
Optionsfor etagets ver ksamhet
18

Options- och terminsavtal som &r foremal
for handel

| ett optionsforetag fé&r idkas handel endast
med sadana optioner och terminer som har
definierats | foretagets  reglemente.
Uppgifterna om underliggande egendom
och index kan ges aen i en bilaga till
reglementet.

Vederborande ministerium skall faststélla de
bestdmmelser och hilagor i foretagets
reglemente som gédler optioner och

1..1.5
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marknadsgarantrattigheter och andra som
ar verksamma inom optionsforetaget, om
finansinspektionen av vagande skal s yrkar
efter att ha hort optionsforetaget.
Finansinspektionen skall omedel bart
underrétta optionsforetaget och den berdérde
om sitt yrkande och grunderna fér det.
Formedlare, marknadsgaranter och andra
som ar verksamma inom optionsforetaget
har rédtt att hanskjuta ett bedut av
optionsforetaget genom vilket anstkan om
rattigheter har avdagits eller réttigheter har
aterkallats till finansinspektionen inom 30
dagar frén beslutet.

118

Formedlares och marknadsgaranters
oavhangighet

Formedlare och marknadsgaranter som hor
till samma koncern eler st&r i ett
ekonomiskt  beroendeférhdllande il
varandra och som inom optionsforetaget
tillhandahaller  investeringstjanster som
galler samma derivatinstrument skall ordna
sin verksamhet inom optionsforetaget sa att
optionsforetagets tillforlitliga verksamhet
inte aventyras.

3 kap.
Optionsfor etagets ver ksamhet
18

Options- och terminsavtal som &r foremal
for handel

| ett optionsforetag fér idkas handel endast
med sadana optioner och terminer som har
definierats | foretagets  reglemente.
Uppgifterna om underliggande egendom,
index och metoder for utraknande av index
kan ges &ven i en bilagatill reglementet.

Finansministeriet  skall faststdlla de
bestammelser i foretagets reglemente som
gdler optioner och terminer, om de
motsvarar denna lag och det inte finns
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terminer, om de motsvarar dennalag och det
inte finns sérskilda skdl att forbjuda att
kurser faststélls for dem och att handel med
dem bedrivsi optionsforetaget.

28
Underliggande egendom och index

Kurser far faststéllas for en option eller en
termin som géller en aktie och handel far
idkas med dem, om aktien har tagits upp pa
bordlistan eller till annan offentlig handel i
en finlandsk fondbors eller tagits upp till
motsvarande handel i en auktoriserad fond-
bors som ar belagen eller verksam inom Eu-
ropeiska ekonomiska samarbetsomradet el-
ler inom nagot annat darmed jamforbart,
ndighetsdvervakat omsattningssystem. |
fraga om aktier i andra &n finlandska bors-
bolag eller i utlandska bérsbolag med hem-
ort inom  Europeiska  ekonomiska
samarbetsomradet maste det emellertid
forutsattas att en tillforlitlig kursbhildning
for instrumentet mojliggdrs av antalet
aktiedgare, fordelningen av égandet och en
tillrackligt omfattande handel med aktierna
samt, i fréga om ett bolag vars aktier inte
har upptagits till offentlig handel i Finland,
av att detta pad grund av sin
informationsskyldighet har  offentliggjort
uppgifter som &r tillgangliga i Finland.
Vederborande ministerium skall inhamta
utlatande ocksa hos finansinspektionen samt
hos aktiebolaget innan det beslut om aktien
somavsesi 1 § 2 mom. fattas.
Kurser far faststéllas for en option eller en
termin som géller ett masskuldebrevsian, en
i 1 kap. 2 § vardepappersmarknadsiagen
namnd galdenarsforbindelse eller nagon
annan kapltalforbl ndelse som avkastar ran-
ta, och handel far idkas med dem, om om-
sattningen av handeln med sadana finlands-
ka eller utlandska lan eller forbindelser och
det forfarande som iakttas vid faststéllelse
dler offentlig notering av gangse pris i
handeln mdjliggér en tillforlitlig kurs for
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sarskilda skd att forbjuda att kurser
faststélls for dem och att handel med dem
bedrivsi optionsforetaget.

28
Underliggande egendom och index

Kurser far faststéllas for en option eller en
termin som gdler et vardepapper som
avses i vardepappersmarknadslagen och
handel fa idkas med dem, om
vardepapperet har tagits upp till handel
inom offentlig handel som avses i
vardepappersmarknadslagen eller pa en
motsvarande utlandsk marknad som &r
reglerad och 6vervakad av en myndighet
dler inom ett sadant annat
omséttningssystem dar omfattningen av
handeln med vérdepapperet, tillgangen i
Finland till uppgifter som den som emitterat
vardepapperet pa grundval av sin informa-
tionsskyldighet offentliggjort och det forfa-
rande som iakttas nér gangse prisniva fast-
stélls eller offentligt meddelas mdjliggor en
tillforlitlig kurshildning for instrumentet.

Kurser far faststéllas for optioner och ter-
miner som gdler ravaror, andra nyttigheter
dler andra forméner och handel far idkas
med dem, om handeln med dessa instrument
ar tillréckligt omfattande for att mojliggdra
en tillforlitlig kursutveckling. | optionsfore-
tagets reglemente eller i dess bilaga skall
det entydigt definieras hur priset pa de un-
derllggande egendomarna eller vardet pa en
annan forman faststalls.
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avtalet. Vederborande ministerium skall in-
hamta utlatande hos finansinspektionen och
Finlands Bank innan det beslut om
masskuldebrevsanet eler forbindelsen som
avses i 1 § 2 mom. fattas. Om Finlands

Banks utlatande &  negativt, far
bestdammelserna i  reglementet  eller

bilagorna inte faststéllas till denna del utan
att stkanden ges mojlighet att komplettera
ansokan.

Indexoptioner och indexterminer for vilka
kurser faststalls och med vilka handel idkas
skall avse ett index som rdknas ut pa
grundval av andringarna i prisutvecklingen
for vardepapper som i Finland har tagits upp
till sddan offentlig handel som avsesi 1 kap
3 § vardepappersmarknaddagen (495/89)
eller genom nagot darmed jamforbart
forfarande till handel inom Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet. M etoden for
utraknande av index skall entydigt slas fast i
optionsféretagets reglemente.

Optioner och terminer vilkas underliggande
tillgangar ar ravaror eller andra nyttigheter
far upptas till kursfaststéllelse och handel,
om handeln med dessa instrument ar
tillrackligt omfattande for att mdjliggdra en
tillforlitlig kursutveckling. I
optionsforetagets reglemente skall  det
entydigt definieras hur priset pa de
underliggande  tillgdngarna  faststélls.
Vederborande ministerium skall inhamta
utldtande fran finansinspektionen och
emarknadsmyndigheten innan det fattar
sadana beslut om elbaserade optioner eller
terminer som avses i 1 8§ 2 mom. Ifall
elmarknadsmyndighetens  utldtande  ar
negativt skall reglementets foreskrifter och
bilagor till denna del inte faststéllas utan att
sbkanden ges mojlighet att komplettera
ansokan.
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Indexoptioner och indexterminer for vilka
kurser faststalls och med vilka handel idkas
skall avse ett index som réknas ut pa
grundval av andringarna i prisutvecklingen
for vardepapper som har tagits upp till
handel inom omsattningssystem som avses i
1 mom, i prisutvecklingen for ravaror eller
andra nyttigheter eller i vardet pa en annan
forman. Metoden for utraknande av index
skall entydigt slds fast i optionsforetagets
reglemente eller dess hilaga.

Finansministeriet skall begéra utlatande av
finansinspektionen fore ett beslut enligt 1 §
2 mom. som géller vardepapper som avses i
1 mom. Om beslutet géller vardepapper som
avses i 1 kap. 2 8 1 mom. 2 punkten

var depapper smar knadslagen, skall
utldtande ocksa begéaras av Finlands Bank.
Om beslutet galler el- eler

naturgasbaserade optioner, skall utlatande
ocksa begaras av el- och
natur gasmar knadsmyndigheten.

38

Avbrytande av handeln

Optionsforetagets styrelse far dessutom av
sarskilda skd avbryta faststédlandet av
kursen pd en option och en termin samt

1..1.5

Optionsforetaget far dessutom av sarskilda
skdl avbryta faststéllandet av kursen pa en
option och en termin samt handeln med
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handeln med dem. Avbrottet far inte fortga
onddigt lange. Bedut att avbryta och
ateruppta handeln eller faststélandet av
kursen skall offentliggdras omedel bart.
Optionsforetagets  styrelse kan under de
forutsattningar som anges i 2 kap. 3 § 3
mom. avbryta foretagets verksamhet for
hogst en vecka. Bedutet skall omedelbart
delges finansinspektionen.

Optionsforetaget kan avbryta
kursfaststéllelsen for och handeln med
elbaserade optioner eler terminer ifall
handeln aventyrar elférsorjningen eller &r
skadlig for emarknaden eler ifall
elsystemets funktion &r stord av ndgot annat
i optionsforetagets reglemente  angivet
vagande skal. Elmarknadsmyndigheten och
finansinspektionen skall omedel bart
underréttas om avbrottet.

58
Clearing av optionskop

Ett optionsforetag fér godkanna sddana
optioner och terminer for clearing, som har
lamnats till clearing av en formedlare eller
en marknadsgarant och som grundar sig pa
kOp av optionen i optionsforetaget eler i
nagot annat optionsforetag vars optionskop
foretaget clearar. Optionsforetaget far pa de
villkor som finansinspektionen bestammer
for clearing godkanna ocksa sddana
standardiserade optioner och terminer som
ett utlandskt optionsforetag eller nagon
annan inom optionsféretaget har |amnat till
clearing.
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dem. Avbrottet far inte fortgd onodigt
langre. Beslut att avbryta och &teruppta
handeln eller faststéllandet av kursen skall
offentliggdras omedel bart.

Optionsforetaget kan under de
forutsattningar som anges i 2 kap. 3 § 3
mom. avbryta foretagets verksamhet for
hogst en vecka. Bedutet skall omedelbart
delges finansinspektionen.

Optionsforetaget kan avbryta
kursfaststéllelsen for och handeln med el-
dler naturgashaserade optioner eller
terminer ifall handeln &ventyrar e- eller
naturgasforsorjningen eller & skadlig for el-
dler naturgasmarknaden eller ifall e- eler
naturgassystemets funktion & stord av
ndgot annat i optionsforetagets reglemente
angivet végande skd. El- och naturgas-
mar knadsmyndigheten och
finansinspektionen skall omedel bart
underréttas om avbrottet.

58
Clearing av optionskop

Ett optionsforetag far godkanna sddana
optioner och terminer for clearing som har
lamnats till clearing av en formedlare, mark-
nadsgarant, ett utlandskt optionsforetag eller
ndgon annan som ar verksam inom
optionsforetaget och som grundar sig pa kop
av optionen i optionsforetaget eller i ndgot
annat  optionsforetag vars  optionskép
foretaget clearar eller pa ett optionskop som
anmaltstill optionsforetaget.

11§
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De som deltar i handeln med elbaserade
optioner och terminer skall enligt vad som
foreskrivs i optionsforetagets reglemente
underrétta detta om begransningar som &r
exceptionella eler annars  vasentligt
paverkar produktionen, o6verféringen och
forbrukningen av el.
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De som detar i handeln med el- eller
naturgashbaserade optioner och terminer
skall enligt vad som foreskrivs i
optionsféretagets  reglemente  underrétta
detta om begransningar som &r exceptionella
eller annars  vasentligt paverkar
produktionen, Overforingen och
forbrukningen av €l eller naturgas.

128 128
Formedlarens skyldigheter (upphévs)
En formedlare far inte ge en annan
férmedlare uppdrag som galler optioner
eller terminer.
4 kap.

Tillsyn 6ver options- och terminsmar knaden

18

Tillsyn

Finansinspektionen skall innan den vidtar
atgarder eler fattar bedut som berdr
handeln med elbaserade optioner och
terminer hora elmarknadsmyndigheten, ifall
beslutet uppenbarligen skulle inverka
vasentligt pa elmarknadens funktion eller
leveranssikerhet eller pa en enligt
elmarknads agen (386/1995) systemansvarig
sammansl utnings verksamhet, om inte nagot
annat foljer av arendets bradskande natur.

38

Ratt till information

1..1.5

Finansinspektionen skall innan den vidtar
atgarder eler fattar bedut som berdr
handeln med €l- eler naturgasbaserade

optioner och terminer hora €e- och
natur gasmarknadsmyndigheten, ifall
beslutet uppenbarligen skulle inverka

vasentligt pa e- eler naturgasmarknadens
funktion eller leveranssikerhet eller pa en
enligt emarknadslagen (386/1995) eller
naturgasmarknadslagen (508/2000)
systemansvarig sammanslutnings
verksamhet, om inte nagot annat foljer av
drendets bradskande natur.

38

Ratt till information
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Finansinspektionen har rétt att av andra i 2
kap. 8 8 3 mom. namnda aktorer som &
verksamma inom optionsforetaget sant
personer och sammanslutningar som namns
i 3 kap. 13 § fa de uppgifter som behdvs for
tillsynen samt kopior av de handlingar som
den anser vara nddvandiga for tillsynen.
Finansinspektionen har ratt att hos
sammanslutningar somavsesi 3 kap. 13 84
mom. forratta inspektioner som behovs for
tillsynen.

Ett optionsféretag ar skyldigt att till
sammanslutningar som enligt elmarknads-
lagen ar systemansvariga och till andra
sammanslutningar som vederbdrande minis-
terium anvisar Overléamna information om
affarer med elbaserade optioner och
terminer, A  som bestams i
elmarknadslagen.

5 kap.
Sarskilda stadganden
las
Erbjudande av andra derivatavtal

Ett arbetsgivarforetag eller ett foretag som
hor till samma koncern far med awikelse
fran 1 kap. 1 8§ 2 mom. som
investeringsobjekt erbjuda andra optioner
och terminer an sddana standardiserade
optioner och terminer som avsesi denna lag
samt derivatavtal som skall jamstéllas med
standardiserade optioner eller terminer och
som avses i 10 kap. 1 a § véardepappers
marknadslagen &t arbetsgivarforetagets
nuvarande eller tidigare arbetstagare eller
till deras férdel, om dessa derivatavtals
underliggande egendom ar en aktie i
arbetsgivarforetaget eller ett féretag som
hor till samma koncern.

38
Optionsmarknadsbrott

1..1.5
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Finansinspektionen har rétt att av andra som
& verksamma inom optionsforetaget fa de
uppgifter som behdvs for tillsynen samt
kopior av de handlingar som den anser vara
nodvandiga for tillsynen.

(3 mom. upphévs)

5 kap.
Sarskilda stadganden
lag

(upphavs)

38
Optionsmarknadsbrott
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Den som uppsdtligen eller av grov
oaktsamhet

1)i stridmed 2 kap. 1 8 1 mom. eller 3§ 2
eller 3 mom. idkar
optionsféretagsverksamhet, eller

2) i strid med 1 kap. 1 8 2 mom. bjuder ut
optioner eller terminer som investeringsob-
jekt,

skall, om inte garningen & ringa eller
strangare straff bestams nagon annanstans i
lag, for optionsmarknadsbrott domas till
boter eller fangelsei hogst ett ar.

48
Optionsmarknadsfor eseel se

Den som uppsatligen eller av oaktsamhet

1) bryter mot 3 kap. 12 § 1 mom.,

3) forsummar att iaktta skyldigheten att
[amna uppgifter dler skyldigheten till
offentliggdrande enligt 3 kap. 11 § eller
anmalningsskyldigheten enligt 3 kap. 14 §,
skall, om inte garningen & ringa eller
strangare straff bestams ndgon annanstans i
lag, for optionsmarknadsfor seel se démastill
boter.

8§
Andringssokande

Andring i andra  besut  som
finansministeriet har meddelat med stéd av
denna lag &n de somndmnsi 2 kap. 3 8§ 1
och 2 mom. far inte sokas genom besvar.
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Den som uppsdtligen eller av grov
oaktsamhet i strid med 2 kap. 1 8 1 mom.
eler 3 8 2 dler 3 mom. idkar
optionsforetagsverksamhet skall, om inte
garningen & ringa €eler strangare straff
bestams nagon annanstans i lag, for
optionsmarknadsbrott domas till béter eller
fangelsei hogst ett ar.

48
Optionsmarknadsfor eseel se

Den som uppsdtligen eller av oaktsamhet
forsummar att iaktta skyldigheten att lamna
uppgifter eler skyldigheten till
offentliggdrande enligt 3 kap. 11 § eller
anmalningsskyldigheten enligt 3 kap. 14 8
skall, om inte garningen ar ringa eller
strangare straff bestams ndgon annanstans i
lag, for optionsmarknadsforseel se domas till
boter.

88
Andringssokande

Andring i besut som finansministeriet
meddelar med stod av denna lag fér sokas
genom besvar. Om ett beslut enligt 2 kap. 2
8§ 1 mom. eller 6 § 2 mom. om beviljande av
koncession som beréttigar till att bedriva
optionsfor etagsver ksamhet eler om
faststéllel se av optionsforetagets reglemente
dler andringar i det inte har meddelats
inom utsatt tid, far sbkanden anfora besvar.
Besvaren anses i sa fall galla avdag pa
ansokan. Sidana besvar far anforastill dess
att eft beslut har meddel ats.
Finansministeriet skall underrétta
besvarsmyndigheten om beslutet, om detta
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P4 sokande av andring i beslut som
bankinspektionen har meddelat med stod av
denna lag tillampas lagen om bank-
inspektionen. Andring i bankinspektionens
beslut som avsesi 2 kap. 3 8 3 mom. och 3

Foredagen lydelse

har meddelats efter att besvar anforts.
Betraffande anférande och behandling av
besvar som avses i detta moment galler i
ovrigt i tillampliga delar vad som bestams i
lagen om andringssbkande i
férvaltningsarenden (154/1950).

Angaende sokande av andring i beslut som
finansinspektionen meddelat med stod av
dennalag tilldmpas vad som bestdms i lagen
om finansinspektionen (503/1993).

kap. 10 § far inte sokas genom besvar.

Denna lag tréder i kraft den 20

Tidsfristernai 2 kap. 2 § 3 mom. och 6 § 2
mom. for fattandet av beslut enligt 2 kap. 2
§ 1 mom. och 6 § 2 mom. tillampas inte pa
ansokningar som ar anhéngiga nar lagen
trader i kraft.

Optionsforetaget  skall  komplettera  sitt
reglemente sa att det borjar dverensstamma
med kraven i denna lag. Anstkan om
komplettering av reglementet skall goras
inom sex manader efter  lagens
ikrafttradande.

Atgérder som verkstélligheten av denna lag
forutsatter far vidtas innan lagen trader i
kraft.

Lag
om andring av lagen om var deandel ssystemet

| enlighet med riksdagens beslut

andrasi lagen den 17 mgj 1991 om vérdeandel ssystemet (826/1991) 4 §, 128 1 mom., 1581,
2 och 4 mom., 25 § 2 mom., rubriken fér 26 § och 1 mom., rubriken fér 26 a 8 och 1 mom.
samt 27 § 2 mom., av dessa lagrum 4 § 1 mom., 12 § 1 mom., 25 § 2 mom. och rubriken for
26 § sddana de lyder i lag 1073/1996, 4 § 2 mom., 15 § 1, 2 och 4 mom., 26 § 1 mom. samt
rubriken for 26 a § och 1 mom. sadana de lyder i lag 795/2000 samt 27 § 2 mom. sadant det
lyder i lag 1386/1995, som fdljer:

Gallande lydelse Foredagen lydelse

48 48
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Forteckningar

Over &garna av sidana vérdeandelar som
avsesi 1kap. 281 mom. 1, 3 och 4 punkten
vardepappersmarknadslagen och som hor
till  vardeandelssystemet  skall hos
vardepapperscentralen  for  emittenternas
rékning foras aktiedgarforteckningar for
varje emittent och andra motsvarande
agarforteckningar.

Hos véardepapperscentralen fors
forteckningar Over &garna av  sadana
vardeandelar som hor till

vardeandelssystemet och som avsesi 1 kap.
2 3 1 mom. 2 punkten
vardepappersmarknadsl agen. Hos
vardepapperscentralen skall ocksa foras en
forteckning Over dessa vardeandelars antal.
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Forteckningar

Over &garna av s&dana vérdeandelar som
avsesi 1kap. 281 mom. 1, 3 och 5 punkten
vardepappersmarknadslagen och som hér
till  vardeandelssystemet  skall hos
vardepapperscentralen  for  emittenternas
rékning foras aktiedgarforteckningar for
varje emittent och andra motsvarande
agarforteckningar.

Hos véardepapperscentralen fors
forteckningar Over &garna av  sadana
vardeandelar som hor till

vardeandelssystemet och som avsesi 1 kap.
2 8 1 mom. 2, 4 och 6 punkten
vardepappersmarknads agen. Hos
vardepapperscentralen skall ocksa foras en
forteckning Over dessa vardeandelars antal.
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12§
Vardepapper scentralens koncession

Statsrédet kan pa ansokan bevilja ett
finlandskt aktiebolag koncession att verka
som vérdepapperscentral, om bolaget visar
at det sannolikt kan hantera dla
vardeandelar som har  overforts  till
vardeandelssystemet, cleara avdut och
andra transaktioner med vardeandelar som
avses i 4 8§ 1 och 2 mom. samt att det
tillforlitligt och pa ett sit som tryggar
vardeandel ssystemets andama senliga
utveckling kan dra férsorg om ala de
uppgifter som 13 § stadgar. Koncession kan
beviljas endast under foOrutsditning att
sbkanden beddms ha ekonomiska och
tekniska  resurser att verka som
vardepapperscentral  samt en tillforlitlig
organiserad forvaltning och en tillrécklig
risktackningskapacitet.  Statsradet  skall
begéra Finlands Banks och finansinspek-
tionens utldtande om koncessionsansokan.
Statsrédet kan efter att ha hort sokanden
uppstalla villkor fér koncessionen samt
begransa den.

158

Vardepapperscentralensregler och

1..1.5
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12§
Vardepapper scentralens koncession

Statsradet kan pa ansokan bevilja ett finskt
aktiebolag koncession att verka som
vardepapperscentral, om bolaget visar att
det sannolikt kan hantera alla vérdeandelar
som har overfoérts till vardeandel ssystemet
och att det tillforlitligt och pa ett sitt som
trygoar vardeandel ssystemets
andamalsenliga utveckling kan dra forsorg
om ala de uppgifter som 13 § foreskriver.
Koncession kan beviljas endast under
forutséttning att sokanden beddms ha
ekonomiska och tekniska resurser att verka
som véardepapperscentral samt en tillforlitlig
organiserad forvaltning och en tillracklig
risktackningskapacitet.  Ansokan  skall
avgoras inom sex manader efter det att den
mottagits eller, om ansbkan har varit
bristfallig, efter det att sbkanden har [amnat
in de handlingar och utredningar som
behtvs for att avgdra saken. Beslut om
koncession skall dock alltid fattas inom 12
manader efter det att ansdkan mottagits.
Om beslut inte har meddelats inom utsatt
tid, far sbkanden anfora besvar. Besvaren
anses i sa fall gadlla avdag pa ansokan.
SAdana besvar far anforas till dess att ett
beslut har meddelats. Statsradet skall
underrétta besvarsmyndigheten om beslutet,
om detta har meddelats efter att besvér
anforts.  Betraffande  anférande och
behandling av besvér som avses i detta
moment galler i Gvrigt i tillampliga delar
vad som bestdms i lagen om andrings-
sbkande i forvaltningsarenden (154/1950).
Statsradet skall begara Finlands Banks och
finansinspektionens utldtande om
koncessionsansokan. Statsradet kan efter att
ha hort sbkanden uppstdla villkor for
koncessionen samt begransa den.

158§

Vardepapperscentralensregler och
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Overvakningen av att de fdljs

| vérdepapperscentralens regler skall med-
delas foreskrifter om

1) principerna for datakommunikationen
mellan  vardepapperscentrlen  och de
kontofdrande instituten, om

identifikationssignum for vérdeandelar och

réttsinnehavare samt om ovriga
gemensamma rutiner inom
vardeandel ssystemet,

2) de kontoférande institutens minimiop-
pettider,

3) forfarandet vid utredande av fel och
oklarheter inom registreringsverksamheten,
4) data- och registersékerhetsrutiner som

skal iakttas inom de kontoférande
institutens verksamhet samt om forvaring av
de kontofdrande institutens

beslutsdokument eller kopior av dem, samt
om

5) uppgifter som skall lamnas i ansbkan om
auktorisation som kontoférande institut.

For vérdepappersoentralens regler skall
utverkas statsradets faststéllelse. Satsradet
skall fére faststdllelsen begdra Finlands
Banks och finansinspektionens utlatande om
ansbkan. Om Finlands Bank ger ett negativt
utldtande om sddant som hor till dess
lagstadgade uppgifter, far reglerna inte
faststéllastill dennadel.
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Overvakningen av att de foljs

| véardepapperscentralens
meddel as foreskrifter om

1) principerna for datakommunikationen
mellan  vardepapperscentrlen  och de
kontofdrande instituten, om
identifikationssignum for vardeandelar och

regler  skall

réttsinnehavare samt om ovriga
gemensamma rutiner inom
vardeandel ssystemet,

2) de kontoforande institutens

minimiOppettider,

3) forfarandet vid utredande av fel och
oklarhet inom registeringsverksamheten,

4) data- och registersakerhetsrutiner som

skal iakttas inom de kontoférande
institutens verksamhet samt om forvaring av
de kontoforande institutens

beslutsdokument eller kopior av dem,

5) uppgifter som skall lamnas i ansbkan om
auktorisation som kontofdrande institut,
samt om

6) hur de tillsynsuppgifter som enligt lagen
ankommer  pa  Vvardepapperscentralen
fullgors.

Vardepapperscentralens regler faststélls av
finansministeriet pa anstkan. Anstkan skall
avgoras inom tre manader efter det att den
mottagits eller, om ansdkan har varit
bristfallig, efter det sbkanden har 1amnat in
de handlingar och utredningar som behévs
for att avgora saken. Beslut skall dock alltid
meddelas inom sex manader efter det att
ansbkan mottagits. Om bedlut inte har
meddelats inom sex manader, far sokanden
anfora besvar. Besvaren ansesi sa fall galla
avdag pd ansbkan. Sadana besvar far
anforastill dess att ett beslut har meddel ats.
Finansministeriet skall underrétta
besvarsmyndigheten om beslutet, om detta
har meddelats efter att besvar anforts.
Betraffande anférande och handlaggning av
besvar géller i dvrigt i tillampliga delar vad
som bestams i lagen om andringssokande i
forvaltningsarenden. Fore faststéllelsen
skall finansministeriet begara utlatande av
Finlands Bank och finansinspektionen om
ansbkan. Om Finlands Bank ger ett negativt
utldtande om sddant som hor till dess
lagstadgade uppgifter, far reglerna inte
faststéllas till denna del. For att stérka
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Vardepapperscentralens styrelse dvervakar
att  vardepapperscentralens regler och
anvisningar iakttas inom
vardepapperscentralen. Dessutom dvervakar
vardepapperscentralens styrelse  att  de
kontoférande  instituten  och  deras
underingtitut iakttar bestédmmelserna om
vardepapperscentralens verksamhet samt de
med stod av dem utfardade reglerna,
foreskrifterna och anvisningarna. Vérde-
papperscentralens styrelse skall underrétta
finansinspektionen om att ett kontoférande
ingtitut eller dess underingtitut forfar pa ett
sitt som uppenbart strider mot bestam-
melserna, reglerna eller foreskrifterna, om
inte forfarandet omedelbart réttas till eller
situationen reder upp sig pa ndgot annat Stt.
Finansinspektionen  skall dock  altid
underréttas om forfaranden som vasentligen
eller upprepade ganger bryter mot
bestammelserna, reglerna eller
foreskrifterna. De kontofOorande instituten,
deras underingtitut och andra som anlitar
vardepapperscentralens  tjanster skall pa
begdran ge vérdepapperscentralen de
specificerade uppgifter som behdvs for
fullgbrandet av tillsynsplikten enligt denna
paragraf.
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fértroendet for vardeandel ssystemet eller av
andra sarskilt vagande skl  kan
finansministeriet bestamma att innehallet i
foreskrifter i de regler som ministeriet
faststéllt skall andras eller kompletteras.
Innan en féreskrift meddelas skall
finansministeriet begara utldtande av
Finlands Bank och finansinspektionen.

Vardepapperscentralen skall se till att det
ordnas tillracklig och tillforlitlig tillsyn for
att sdkerstdlla att véardepapperscentralens
regler, foreskrifter och anvisningar iakttas
inom  véardepapperscentralen.  Dessutom
skall vardepapperscentralen se till att det
ordnas tillracklig och tillforlitlig tillsyn for
att sékerstélla att de kontoférande instituten
och deras underinstitut iakttar bestammel-
serna om vérdepapperscentralens verksam-
het samt de med stéd av dem utférdade reg-
lerna, foreskrifterna och anvisningarna
Vardepapperscentralen  skall  underrétta
finansinspektionen om att ett kontoférande
institut eller dess underingtitut forfar pa ett

sitt  som  uppenbart  strider mot
bestdmmelserna, reglerna eller
foreskrifterna, om inte forfarandet

omedelbart réttas till eller situationen reder
upp Sig pa nagot annat  Sét.
Finansinspektionen  skall dock  dltid
underréttas om forfaranden som véasentligen
eller upprepade ganger bryter mot
bestammel serna, reglerna eler
foreskrifterna. De kontofdrande instituten,
deras underinstitut och andra som anlitar
vardepapperscentralens  tjanster  skall  pa
begdran ge véardepapperscentralen de
specificerade uppgifter som behdvs for
fullgdrandet av tillsynsplikten enligt denna
paragraf.

258

Aktier och vardeandelar som jamstélls med dem

P4 anhdllan a en emittent kan
vardepapperscentralen godkanna att andra
aktier 8n de som namnsi 1 mom. samt andra

1..1.5

P4 anhdllan a en emittent kan
vardepapperscentralen godkanna att andra
aktier 8n de som namnsi 1 mom. samt andra



Gallande lydelse

vardeandelar som avsesi 1 kap. 2 8 1 mom.
1, 3 och 4 punkten
vardepappersmarknadslagen 6verfors till
vardeandelssystemet. En aktie eller andel
som ensam éller tillsammans med andra
aktier eler vardeandelar ger rétt att besitta
en viss |agenhet eller del av en fastighet far
dock inte verférastill vardeandel ssystemet.

26§

Andelar i masskuldebrevslan och darmed
jamférbara vardeandelar

Om overforing till vardeandelssystemet av
vardepapper som avsesi 1 kap. 2 § 1 mom.
2 punkten  vardepappersmarknadsiagen
beslutar vardepapperscentralen pa anstkan
av emittenten. Vardepapperscentralen skall
fore beslutet underrétta Finlands Bank, ifall
det & frdaga om en ansdkan som har

betydelse for skotseln av  bankens
lagstadgade uppgifter.
26a8

Overforing av skuldebrev till
véardeandel ssystemet

Om emittentens ansbkan galler et
skuldebrev  eller ndgot annat sadant
vardepapper, skall vardepapperscentraen i
Sitt bedut enligt 26 8 bestamma den
tidpunkt frén och med vilken véardepapperet
kan overforas till vérdeandelssystemet.
Véardepapperscentralen kan i sitt bedut
meddela nérmare foreskrifter om de
uppgifter som  skall registreras i
vardeandel ssystemet och om
registreringsforfarandet nér ett vardepapper
Overfors till vérdeandelssystemet. Innan
beslutet fattas skall vardepapperscentralen
kontrollera att emittenten, i ett avtal som
emittenten har ingat med ett eller flera
kontoforande institut eller pa nagot annat
sitt, har sskerstédlt att ala agare av
vérdepapperet har mojlighet at fa sin rétt
registrerad i vardeandel ssystemet.
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Foredagen lydelse

vardeandelar som avsesi 1 kap. 2 8 1 mom.
1, 3 och 5 punkten
vardepappersmarknadslagen 6verfors till
vardeandelssystemet. En aktie eller andel
som ensam éller tillsammans med andra
aktier eler vardeandelar ger rétt att besitta
en viss |agenhet eller del av en fastighet far
dock inte verférastill vardeandel ssystemet.

26§

Andelar i masskuldebrevslan och andra
vardeandelar

Om overforing till vardeandelswstemet av
andra vérdepapper dn sadana som avses i
258 beslutar vardepapperscentralen pa
ansokan emittenten.
Vardepapperscentralen skall fore bedutet
underrétta Finlands Bank, ifall det & fraga
om en ansbkan som har betydelse for
skdtseln av bankens lagstadgade uppgifter.

26a8

Overforing av skuldebrev och andra
vardepapper till vardeandel ssystemet

Om emittentens ansokan géller ndgot annat
vardepapper an ett sddant som avsesi 25 §,
skall vardepapperscentralen i sitt bedlut
enligt 26 § bestamma den tidpunkt fran och
med vilken vardepapperet kan dverféras till
vardeandel ssystemet.
Véardepapperscentralen kan i sitt bedut
meddela nérmare foreskrifter om de
uppgifter som  skall registreras i
vardeandel ssystemet och om
registreringsforfarandet nér ett vardepapper
Overfors till vérdeandelssystemet. Innan
beslutet fattas skall vardepapperscentralen
kontrollera att emittenten, i ett avtal som
emittenten har ingétt med ett eler flera
kontoforande institut eller pa nagot annat
sitt, har sskerstédlt att ala agare av
véardepapperet har méjlighet att fa sin rétt
registrerad i vardeandel ssystemet.
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Gallande lydelse Foredagen lydelse
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Gallande lydelse Foredagen lydelse
278
Emissionskonto
P& emissionskontot skall de uppgifter Pa emissionskontot skall de uppgifter

noteras som enligt lag borde anges pa det
vardepapper som utfardas for vardeandelen
samt det antal vérdeandelar som emitteras.
For véardeandelar som avsesi 4 § 2 mom.
skal pa emissionskontot  dessutom
antecknas forfallodagar, eventuell sakerhet
for lanet, lanerantan eller eventuell annan
ottgorelse som skall betalas for lanet,
aterbetalnings- och andra vasentliga villkor
for lanet samt pa vilket sitt lanevillkoren
halls allmant tillgangliga.

noteras som enligt lag borde anges pa det

vardepapper som utfardas for vardeandelen

samt det antal vérdeandelar som emitteras.

For vardeandelar som avsesi 1 kap. 2 8 1
2

mom. punkten
vardepappersmarknadsiagen  skall  pa
emissionskontot dessutom antecknas

forfallodagar, eventuell sikerhet for lanet,
|anerdntan eller eventuell annan gottgorelse
som skall betalas for lanet, dterbetalnings-
och andra vasentliga villkor for lanet samt
pa vilket sdt lanevillkoren hdlls allmant
tillgangliga.

Denna lag trader i kraft den 20 .
Tidsfristerna i denna lag for fattandet av
beslut enligt 12 och 15 § tillampas inte pa
ansbkningar som &r anhangiga nar lagen
trader i kraft.

Vardepapperscentralen skall komplettera
sina regler sa att de borjar Gverensstamma
med kraven i denna lag. Ansbkan om
komplettering av reglerna skall goras inom
sex manader efter lagens ikrafttradande.
Atgérder som verkstélligheten av denna lag
forutsatter far vidtas innan lagen trader i
kraft.
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L ag

om andring av 5 a § lagen om vérdeandelskonton

| enlighet med riksdagens besl ut

andras i lagen den 17 maj 1991 om vérdeandelskonton (827/1991) 5 a § 3 mom., sdant det

lyder i lag 796/2000, som foljer:
Gallande lydelse

Ett forvaltningskonto kan innehas av en
vardepapperscentral, en centralbank eller ett
kontofdrande institut. Aven ett kreditinstitut
dler vardepappersféretag som har rétt att
tillhandahalla forvarings- och
forvaltningstjanster for vardeandelar, ett
sadant utlandskt institut som avses i 16 §
lagen om véardeandelssystemet eller nagon
annan sadan utlandsk sammansiutning som
st&r under tillracklig offentlig tillsyn och
vars ekonomiska verksamhetsbetingel ser
och forvaltning uppfyller kraven pa en
tillforlitlig skotsel av uppgifterna kan av
vardepapperscentralen  godkdnnas  som
kontoinnehavare.

Foredagen lydelse

5a8§

Ett forvaltningskonto kan innehas av en
vardepapperscentral, en centralbank eller ett
kontofdrande institut. Aven ett kreditinstitut
dler vardepappersféretag som har rétt att
tillhandahalla forvarings- och
forvaltningstjanster for vardeandelar, ett
sadant utlandskt institut som avses i 16 §
lagen om vérdeandelssystemet (826/1991)
eller ndgon annan sddan  utlandsk
sammangutning som st&r under tillracklig
offentlig tillsyn och vars ekonomiska
verksamhetsbetingelser och  forvaltning
uppfyller kraven pa en tillforlitlig skotsel av
uppgifterna kan av véardepapperscentralen
godkdnnas som kontoinnehavare. P& ett
forvaltningskonto som forvaltas av ett
utléandskt institut som avsesi 16 § lagen om
vardeandelssystemet far utan hinder av 1
mom. ocksd noteras sadana vardeandelar
som &gs av en finsk medborgare eller en
finsk sammanslutning eller stiftelse och som
avses i 4 8§ 2 mom. lagen om vérde
andel ssystemet.

Denna lag trader i

20 .
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L ag

om andring av lagen om vér depapper sforetag

| enlighet med riksdagens besl ut

andrasi lagen den 26 juli 1996 om véardepappersforetag (579/1996) 2 §, 3§ 1 mom. 1 och 5
punkten samt 3 mom. och 10 § 2 mom., av dessa lagrum 3 § 1 mom. 1 och 5 punkten sddana

delyder i lag 156/1997, som foljer:
Gallande lydelse

28
I nvesteringsobjekt

Foremal for investeringstjanster
(investeringsobjekt) kan vara vérdepapper
(vardepapper ) som avsesi 1 kap. 2 8 1
mom. vardepappersmarknadslagen (495/89)
samt sddana standardiserade optioner och
terminer som avses i 1 kap. 2 § lagen om
handel i standardiserade optioner och
terminer (772/88) dler andra
derivatinstrument, vilkas underliggande
tillgdngar &r vardepapper, valuta, ranta,
derivatkontrakt eller index som beskriver
prisutvecklingen for de underliggande
tillgangarna (derivatinstrument).

38
Investeringstjanster

Med investeringstjanster avses att

1) investeringsobjekt eller ett privat
aktiebolags vardepapper kops, sdjs, byts
och tecknas for ndgon annans rakning i eget
namn samt att uppdrag som avser
investeringsobjekt eller privata aktiebolags

vardepapper formedlas eler verkstdls
(fondkommissionsrérelse),
5) investeringsobjekt eller ett privat

aktiebolags vardepapper forvaltas enligt
sadana med enskilda kunder ingangna avtal
som innebar att kommissiondren ges

1..1.5

Foredagen lydelse

28
I nvesteringsobjekt

Foremal for investeringstjanster
(investeringsobjekt) kan vara vardepapper
som avses i vérdgpappersmarknadsl agen
(495/1989) samt sadana standardiserade
optioner och terminer som avsesi 1 kap. 2 §
lagen om handel med standardiserade
optioner och  terminer  (772/1988),
derivatinstrument som skall jamstéllas med
standardiserade optioner och terminer samt
andra derivatinstrument.

38
Investeringstjanster

Med investeringstjanster avses att

1) investeringsobjekt kdps, sdljs, byts och
tecknas for ndgon annans rakning i eget
namn samt att uppdrag som avser
investeringsobjekt formedlas eller verkstélls
(fondkommissionsr 6rel se),

5) investeringsobjekt forvaltas enligt sddana
med enskilda kunder ingdngna avtal som
innebar att kommissionéaren ges
bedlutanderétt  (formogenhetsforvaltning),
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Gallande lydelse

bedutanderétt  (formogenhetsforvaltning),
samt aft

Med tillhandahallande av

investeringstjanster enligt 1 mom. avsesinte
verksamhet som bedrivs tillfalligt vid sidan
av nagon awman i lag ekand
affarsverksamhet eler yrkesmassig
verksamhet enligt lagstiftning som géller
verksamheten  eller  foreskrifter  och
bestdmmel ser som kompletterar den.

Foredagen lydelse

Med tillhandahallande av
investeringstjanster enligt 1 mom. avsesinte
verksamhet som bedrivs tillfalligt vid sidan
av nagon awman i lag ekand
affarsverksamhet eler yrkesmassig
verksamhet enligt lagstiftning som géller
verksamheten  eller  foreskrifter  och
bestdmmelser som kompletterar den. Med
tillhandahallande av investeringstjanster
enligt 1 mom. avses inte heller verksamhet
som bedrivs som i lag erkéand
affarsverksamhet eller yrkesmissig verk-
samhet enbart med vardepapper som avsesi
1 kap. 2 8 2 mom. vardepappers
marknadslagen. Med tillhandahallande av
investeringstjanster enligt 1 mom. avses inte
heller sadana foretags tillhandahallande av
enbart nyttighetsbaserade derivatinstrument
vilka bedriver handel for egen rakning med
sadana derivatinstrument inom optionsfore-
taget eller med andra liknande foretag eller
med dem som producerar eler yrkesmassigt
anvander dessa nhyttigheter, och inte
tillhandahdllande av nyttighetsbaserade
derivatinstrument enbart 1 annat syfte an
investeringssyfte.

108

Beviljande av verksamhetstillstand

Ansokan skall avgdras inom sex manader
fran att den mottagits. Om statsradet under
denna tid ber sbkanden om
tillaggsutredning med  anledning av
ansokan, skall tiden raknas fran den dag da
statsradet motta tillaggsutredningen.

Ansokan skall avgdras inom sex manader
efter det att den mottagits eller, om anstkan
har varit bristfallig, efter det att sdkanden
har l1dmnat in de handlingar och utredning-
ar som behdvs for att avgéra saken. Beslut
om verksamhetstillstand skall dock alltid
fattas inom 12 manader efter det att anso-
kan mottagits. Om beslut inte har meddelats
inom utsatt tid, far sbkanden anfora besvar.
Besvaren ansesi sa fall galla avslag pa an-
sokan. Sadana besvar far anforas till dess
ett beslut har meddelats. Finansministeriet
skall underratta besvarsmyndigheten om be-
slutet, om detta har meddelats efter att be-
svar anforts. Betréaffande anférande och be-
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Gallande lydelse Foredagen lydelse

handling av besvar som avses i detta mo-
ment galler i dvrigt i tillampliga delar vad
som bestams i lagen om andringssokande i
forvaltningsarenden (154/1950).

Denna lag trader i kraft den 20

Tidsfristerna i 10 8 2 mom. i denna lag for
beviljande av verksamhetstillstand enligt 9 §
tillampas inte pa ansbkningar som &r
anhangiga nar lagen tréder i kraft. Ett
foretag som ndr denna lag tréder i kraft
tillhandahdller investeringstjanster enligt 3
§ skall inom tre manader efter lagens
ikrafttradande ansoka om
verksamhetstillstand eller inom sex manader
efter lagens ikrafttradande upphéra med
den lagdtridiga verksamheten, om inte
finansministeriet av  sarskilda skl
forlanger tiden.

Atgarder som verkstélligheten av denna lag
forutsatter far vidtas innan lagen trader i
kraft.

Lag
om andring av lagen om placeringsfonder

| enlighet med riksdagens besl ut
andras i lagen den 29 januari 1999 om placeringsfonder (48/1999) 53 § 2 mom. samt 81 § 1
och 6 mom. som foljer:

Gallande lydelse Foredagen lydelse

Anteckningar i fondandelsregistret far goras ~ Anteckningar i fondandelsregistret far goras
forst néar hela teckningspriset for en forst ndr hela teckningspriset for en
fondandel har betaltsi pengar. fondandel har betalts. Teckningspriset for en
fondandel skall betalasi pengar eller genom
att placeringsfonden ges véardepapper som
avses i 69 8§ till ett belopp som motsvarar
teckningspriset sa att fordelningen av olika
slag av vardepapper vid tidpunkten for be-
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Gallande lydelse

818§

| syfte att framja en  effektiv
formogenhetsforvaltning kan ett fondbolag
ingd lane- och aerkopsavtal avseende
vardepapper som hor till en placeringsfonds
tillgingar, om de clearas a en
clearingorganisation som avses i
vardepappersmarknadslagen eller av et
optionsforetag som avses i lagen om handel
med standardiserade optioner och terminer
samt om  finansinspektionen  eller
motsvarande behériga myndighet i en
annan stat har godkant villkoren eller
optionsforetaget har standardiserat dem.

Finansinspektionen kan meddela narmare
foreskrifter om fondbolagets rétt att inga
lane- eller aterkopsavtal om véardepapper
som hor till placeringsfondens tillgangar,
genom formedling av en utlandsk
sammanslutning som ar jamfoérbart med
sammanslutningar som avses i 1 mom. och
verksam i nagon stat som inte hor till
Europeiska ekonomiska samar betsomr adet.

Foredagen lydelse

stdmmandet av teckningspriset motsvarar
den i placeringsfondens regler for varje en-
skilt dag av vardepapper specificerade pla-
ceringsverksamheten och  vardepapperens
sammanlagda marknadsvarde motsvarar
vérdet av den fondandel som getts mot dem.

818§

| syfte att framja en  effektiv
formogenhetsforvaltning kan ett fondbolag
ingd lane- och aerkopsavtal avseende
vardepapper som hor till en placeringsfonds
tillgingar, om de clearas a en
clearingorganisation som avses i
vardepappersmarknaddagen eller av et
optionsforetag som avses i lagen om handel
med standardiserade optioner och terminer
eller i en motsvarande  utlandsk
sammanglutning eller, om clearingen sker
ndgon annanstans, om motparten ar en i
var depappersmarknadslagen avsedd varde-
pappersformedliare och villkoren ar sedvan-
liga och allmant kénda pa marknaden.
Finansinspektionen kan meddela narmare
foreskrifter om fondbolagens rétt att inga
lane- eller aterkopsavtal om véardepapper
som hor till placeringsfondens tillgangar.

Denna lag tréder i kraft den 20
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L ag

om upphévande av 2 § 10 punkten lagen om finansinspektionen

| enlighet med riksdagens beslut foreskrivs:
Gallande lydelse

Foredagen lydelse

18
Genom denna lag upphévs i lagen den 11
juni 1993 om finansinspektionen (503/1993)
2 8§ 10 punkten, sidan den lyder i lag
572/1996.

Denna lag trader i kraft den 20 .

Lag

om andring av lagen om aktiebolag

| enlighet med riksdagens beslut

upphavs i lagen den 29 september 1978 om aktiebolag (734/1978) 1 kap. 2 § 2 mom., sadant

det lyder i lag 145/1997, samt

andras 1 kap. 2 § 1 och 3 mom. samt 16 kap. 8 § 7 punkten, sddana de lyder i namnda lag

145/1997, som foljer:
Gallande lydelse

1 kap.
Allménna stadganden

28
SAdana vardepapper i ett privat aktiebolag
somavsesi 1 kap. 2 § 1 mom. 1—3 punkten
vardepappersmarknadslagen (495/89) far
inte vara foremdl for offentlig handel enligt
vardepappersmarknadslagen  eler  for
motsvarande forfarande.
Vad som stadgas i 1 mom. galler inte
sadana vardepapper i ett privat aktiebolag
som ensamma eller tillsammans med andra
vardepapper medfor ratt att anvanda eller

1..1.5

Foredagen lydelse

1 kap.
Allménna stadganden

28
Vardepapper i ett privat aktiebolag far inte
vara foremd for offentlig handel enligt 1
kap. 3 8§ vardepappersmarknadsagen
(495/1989).

(2 mom. upphévs)
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Gallande lydelse

erhdlla av bolaget utbjudna konsumtions-
nyttigheter av det slag som avses i
konsumentskyddslagen (38/78), om

12 Vad som stadgas i 1 mom. géller inte
sadana vardepapper i ett privat aktiebolag
som ensamma €eller tillsammans med andra
vardepapper medfor ratt att anvanda eller
erhdlla av bolaget utbjudna konsumtions-
nyttigheter av det slag som avses i
konsumentskyddslagen (38/78), om

2) bolagets affarsverksamhet riktar sig
huvudsakligen till &gare av sadana
vardepapper som avses ovan.

Nér andra @ni 2 mom. avsedda vardepapper
i et privat aktiebolag bjuds ut till

Foredagen lydelse

Né&r vérdepapper i ett privat aktiebolag bjuds
ut till almanheten skall det uppges att

almanheten skall det uppges att vardepapperen inte kan vara foremd for
vardepappren inte kan vara foremd for  offentlig handel enligt
offentlig handel enligt  vardepappersmarknads agen.
vardepappersmarknadslagen  eler  for
motsvarande forfarande. | anbudet far inte
antydas att avsikten &r att senare ombilda
bolaget till publikt aktiebolag eller |1ata dess
vardepapper bli  foremdl for offentlig
handel.

16 kap.

Sarskilda stadganden

Sraffstadganden

7) bryter mot det i 1 kap. 2 § 1 mom.
stadgade forbudet att gora ett privat
aktiebolags vardepapper foremdal for sadant
forfarande som motsvarar offentlig handel
enligt vardepappersmarknads agen,

skall, om géarningen inte & ringa eller
strangare straff for den inte stadgas pa nagot
annat stéllei lag, for aktiebolagsbrott ddmas
till boter eller fangelsei hogst ett ar.

88§
Den som uppsatligen

7) bryter mot det i 1 kap. 2 § 1 mom.
stadgade forbudet att gora ett privat
aktiebolags vardepapper forema  for
offentlig handel enligt
vardepappersmarknads agen,

skall, om gérningen inte & ringa eller
strangare straff for den inte bestams pa
nagot annat stélle i lag, for aktiebolagsbrott
domastill boter eller fangelsei hogst ett ar.

Denmna lag trader i kraft den

20 .
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L ag

om &ndring av lagen om for sékringsfor eningar

| enligt med riksdagens beslut

andras i lagen den 31 december 1987 om férsakringsforeningar (1250/1987) 16 kap. 8 § 1

mom., sddant det lyder i lag 340/2000, samt

fogastill 3 kap., sadant det lyder delvis éndrat i 1ag 1207/1998 och 340/2000, en ny 2 a § som

foljer:
Gallande lydelse
3 kap.
Garantikapital
16 kap.

Sarskilda stadganden

88§
Den som uppsatligen
1) & mellanhand for ndgon annan i syfte att
kringga en bestdmmelse i denna lag eller i
stadgarna om begransning av rostrétten,
2) bryter mot vad denna lag foreskriver om
uppgorande av revisionsberattelse,
3) i srid med ett forbud som
Forsakringsinspektionen meddelar med stod
av 12 kap. 6 ¢ § Overlater eller pantsatter
egendom i foreningens besittning,
4) bryter mot bestammelserna om utl&anden
som skall uppgéras av en godkénd revisor
sasom oberoende sakkunnig,
5 bryter mot bestdmmelserna  om

1..1.5

Foredagen lydelse

3 kap.
Garantikapital

2a8

En forsakringsforenings vardepapper far
inte vara foremal for offentlig handel enligt
1 kap. 3 § vardepappersmarknadsagen
(495/1989).

Nar en forsakringsforenings vardepapper
bjuds ut till allméanheten skall det uppges att
vardepapperen inte kan vara féremal for

offentlig handel enligt  vardepap-
per smar knadslagen.
16 kap.

Sarskilda stadganden

88§
Den som uppsatligen
1) & mellanhand for ndgon annan i syfte att
kringga en bestdmmelse i denna lag eller i
stadgarna om begransning av rostrétten,
2) bryter mot vad denna lag foreskriver om
uppgorande av revisionsberattel se,
3) i srid med ett forbud som
Forsakringsinspektionen meddelar med stod
av 12 kap. 6 ¢ § Overlater eller pantsatter
egendom i foreningens besittning,
4) bryter mot bestammelserna om utl&anden
som skall uppgoéras av en godkénd revisor
sasom oberoende sakkunnig,
5 bryter mot bestdmmelserna  om



aterbetalning av kapitalan, betalning av
rénta eller annan gottgorelse eler stélande
av sakerhet,

6) utdelar féreningens medel i strid med
dennalag, eler

7) beviljar penninglan eller stéller sakerhet i
strid med 11 kap. 7 eller 10 §,

skall, om inte garningen ar ringa eller
strangare straff foreskrivsi nagon annan lag,
for forsakringsforeningsbrott domas till
boter eller fangelsei hogst ett ar.

10.

aterbetalning av kapitallan, betalning av
rénta eller annan gottgorelse eler stélande
av sakerhet,

6) utdelar foreningens medel i strid med
dennalag,

7) beviljar penninglan eller stéller sakerhet i
strid med 11 kap. 7 eller 10 §, eller

8) bryter mot det i 3 kap. 2 a § 1 mom.
stadgade  forbudet att gbra en
forsakringsforenings vardepapper foremal
for offentlig handel enligt
var depapper smar knadslagen,

skall, om inte garningen & ringa eller
strangare straff foreskrivsi nagon annan lag,
for forsakringsforeningsbrott domas till
boter eller fangelsei hogst ett ar.

Denna lag trader i kraft den 20

L ag

om &ndring av 51 kap. strafflagen

| enlighet med riksdagens beslut

andrasi strafflagen av den 19 december 1889 (39/1889) 51 kap. 1 8§ 1 mom. samt 3, 6 och 7 §,
sadana de lyder 51 kap. 1 § 1 mom., 3och 7 § samt 6 § 1 och 2 mom. i lag 475/1999 och 6 § 3

mom. i lag 973/1999 som foljer:
Gallande lydelse
51 kap.
Om vardepapper mar knadsbr ott
18

Missbruk av insiderinformation
Den som for att bereda sig eller ndgon an-
nan ekonomisk vinning uppsatligen eller av
grov oaktsamhet utnyttjar insiderinforma-

tion som har samband med véardepapper
vilka &r foremd for offentlig handel

1) genom att for egen eller for ndgon annans
rakning Overldta eller forvarva sadana

1..1.5

Foredagen lydelse
51 kap.
Om vardepapper marknadsbr ott
18
Missbruk av insiderinformation

Den som for att bereda sig eller ndgon an-
nan ekonomisk vinning uppsatligen eller av
grov oaktsamhet utnyttjar
insiderinformation som har samband med
vardepapper som & foremd for offentlig
handel eller for ett annat yrkesmassigt
ordnat och for allménheten tillgangligt
handelsforfarande i syfte att formedlia
kontakt mellan kdpare och séljare

1) genom att for egen eller for ndgon annans
rakning Overldta eller forvarva sadana



vardepapper, eller

2) genom att direkt eller indirekt réda négon
i handel med s&dana vardepapper,

skall for missbruk av insiderinformation
domastill boter eller fangelsei hogst tva ar.

38
Kursmanipulation

Den som

1) gor vilseledande kdp- eller sdljanbud eller
skenavsiut eller ger ett uppdrag som géller
sadana anbud eller avsiut, eller vidtar andra
darmed jamforbara vilseledande atgérder
rérande vardepapper som & férema for
offentlig handedl, eller

2) lamnar osanna dler vilsdledande
uppgifter som har samband med sddana
vardepapper

i syfte att manipulera prisnivan  pa
vardepapper som & foremd for offentlig
handel och med utnyttjande dérav beredasig
eller ngon annan ekonomisk vinning,

skall for kursmanipulation domas till boter
eller fangelsei hogst tva ar.

68
Definitioner
Med véardepapper avses i detta kapitel
sadana vardepapper som

vardepappersmarknadslagen skall tillampas
paenllgt dess 1 kap. 2 8 1 mom.

Med insiderinformation avses i detta kapitel
sadan information som har samband med
vardepapper som & foremd for offentlig
handel, som inte har offentliggjorts eller
annars varit tillganglig p& marknaden och
som & agnad att vasentligt paverka dessa
vardepappers  varde eller  pris.  Som
insiderinformation betraktas inte sadan for
enskilt bruk avsedd information som har

1..1.5

vardepapper, eller

2) genom att direkt eller indirekt réda négon
i handel med s&dana vardepapper,

skall for missbruk av insiderinformation
domastill boter eller fangelsei hogst tva ar.

38
Kursmanipulation

Den som

1) gor vilseledande kdp- eller sdljanbud eller
skenavsiut eller ger ett uppdrag som géller
sadana anbud eller avsiut, eller vidtar andra
darmed jamforbara vilseledande atgérder
rérande vardepapper som & férema for
offentlig handel €eller for ett annat
yrkesmassigt ordnat handelsforfarande i
syfte att formedla kontakt mellan kdpare och
sdljare av vardepapper vilket &r tillgangligt
for allmanheten, eller

2) lamnar osanna dler vilsdledande
uppgifter som har samband med sddana
vardepapper

i syfte att manipulera prisnivan  pa
vardepapper som & foremd for offentlig
handel eller for ett annat yrkesmassigt
ordnat och for allméanheten tillgangligt
handelsforfarande i syfte att formedia
kontakt mellan kdpare och séljare av varde-
papper och med utnyttjande dérav bereda
sig eller ndgon annan ekonomisk vinning,
skall for kursmanipulation domas till boter
eller fangelsei hogst tva ar.

68
Definitioner
Med véardepapper avses i detta kapitel
sadana vardepapper som

vardepappersmarknadsiagen skall tillampas
pa

Med insiderinformation avses i detta kapitel
sadan information som har samband med
vardepapper som & foremd for offentlig
handel eller for ett annat yrkesmassigt
ordnat och for allménheten tillgangligt
handelsforfarande i syfte att formedlia
kontakt mellan kopare och séljare av
vardepapper, som inte har offentliggjorts



uppkommit genom en sammangtallning av
offentliga uppgifter.

Vad som i detta kapitel bestdms om var-
depapper skall ocksa tillampas pa standardi-
serade optioner eller terminer som avses i
lagen om handel med standardiserade optio-
ner och terminer (772/1988) samt pa deri-
vatavtal som avsesi 10 kap. 1 a § vardepap-
persmarknadslagen och som skall jamstdllas
med standardiserade optioner eller terminer
och vars underliggande egendom &r ett var-
depapper som ar foremd for offentlig
handel. Vad som i detta kapitel foreskrivs
om Overldtelse eller forvarv av vardepapper
skall aven tillampas pa standardiserade
optioner och terminer och pa derivatavtal
som skall jamstdllas med standardiserade
optioner  eler terminer och vars
underliggande  egendom  utgérs  av
vardepapper som ar foremd for offentlig
handel. Bestdmmelsernai 1 och 2 § i detta
kapitel skall tillampas pa standardiserade
optioner eller terminer samt pa derivatavtal
som skall jamstéllas med standardiserade
optioner  eler terminer och vars
underliggande egendom &r ett vardepapper
som a forema for offentlig handel,
oberoende av om det har avtaats om
Overlatelse av den underliggande egendom
som avses i derivatavtalet eller om
kompenserande gottgorel se.

eller annars varit tillganglig pa marknaden
och som & &gnad att vasentligt paverka
dessa vérdepappers varde eller pris. Som
insiderinformation betraktas inte sddan for
enskilt bruk avsedd information som har
uppkommit genom en sammangtallning av
offentliga uppgifter.

Vad som i detta kapitel bestdms om
vardepapper skall ocksa tillampas pa
standardiserade optioner eller terminer som
avses i lagen om handed med
standardiserade optioner och terminer
(772/1988) samt pa derivatavtal som avsesi
10 kap. 1 a § vardepappersmarknadslagen
och  som  skal jamstdllas med
standardiserade optioner eller terminer och
vars underliggande egendom &r vardepapper
som & forema offentlig handel eller for ett
annat yrkesméssigt ordnat och for
allménheten tillgangligt handelsforfarande i
syfte att formedla kontakt mellan kdpare och
sdljare av vardepapper. Vad som i detta ka-
pitel foreskrivs om Gverlételse eller forvarv
av vardepapper skall &aven tillampas pa
standardiserade optioner och terminer och
pa derivatavtal som skall jamstdllas med
standardiserade optioner och terminer och
vars underliggande egendom utgdrs av
vardepapper som & foremd for offentlig
handel eller for ett annan yrkesmassigt
ordnad och for allmanheten tillgangligt
handelsforfarande i syfte att formedlia
kontakt mellan kopare och <sdljare av
vardepapper. Bestdmmelsernai 1 och 2 § i
detta  kapitel  skall  tillampas pa
standardiserade optioner eller terminer samt
pa derivatavtal som skall jamstdllas med
standardiserade optioner eller terminer och
vars underliggande egendom & et
vardepapper som & foremd for offentlig
handel eller for ett annat yrkesmassigt
ordnat och for allméanheten tillgangligt
handelsforfarande i syfte att formedlia
kontakt mellan kopare och sdljare av
véardepapper, oberoende av om det har
avtalats om dverldtelse av de underliggande
egendom som avsesi derivatavtaet eller om
kompenserande gottgorel se.



78
Begréansningsbestammel se

Bestammelserna i 1 och 2 § i detta kapitel
tillampas inte pa sadan offentlig
vardepappershandel i fraga om vilken de
bestdmmelser i vardepappersmarknadslagen
som gdller missbruk av insiderinformation
enligt de regler som faststallts med stod av 3
kap. 13 8 2 mom. eller enligt 14 8 4 mom. i
samma kapitel inte skall tillampas.

78
Begransningsbestammel se

Bestammelserna i 1 och 2 8 i detta kapitel
tillampas inte pa sadan offentlig
vardepappershandel i fraga om vilken de
bestdmmelser i vardepappersmarknadslagen
som gdller missbruk av insiderinformation
enligt de regler som faststallts med stod av 3
kap. 13 8 2 mom. eller enligt 14 § 2 mom. i
samma kapitel inte skall tillampas.

Denna lag trader i kraft den 20 .




