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Hallituksen esitys Eduskunnalle laiksi arvopaperi-
markkinalain muuttamisesta

ESITYKSEN PAAASIALLINEN SISALTO

Esityksessd ehdotetaan muutettavaksi ar-
vopaperimarkkinalakia. Muutoksella pantai-
siin  tdytdntoon sddnnellyilld markkinoilla
kaupankdynnin kohteeksi otettavien arvopa-
perien liikkeeseenlaskijoita koskeviin tietoi-
hin liittyvien avoimuusvaatimusten yhden-
mukaistamista koskeva niin sanottu avoi-
muusdirektiivi.

Julkisen kaupankdynnin kohteena olevan
arvopaperin liikkeeseenlaskijan sddnnollistd
tiedonantovelvollisuutta tarkistettaisiin. Ar-
vopaperimarkkinalain soveltamisalaa s&én-
nollisen tiedonantovelvollisuuden ja liputus-
velvollisuuden osalta muutettaisiin vastaa-
maan kotivaltioperiaatetta.

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

Osakkeiden ja niihin rinnastettavien arvo-
paperien liikkeeseenlaskijoiden osavuosikat-
saukset tulisi laatia osavuosikatsauksia kos-
kevia kansainvilisid tilinpadtosstandardeja
noudattaen tilikauden kolmelta, kuudelta ja
yhdeksiltd ensimmaiseltd kuukaudelta. Liik-
keeseenlaskija voisi kuitenkin p#dttdd laatia
osavuosikatsaukseen suppean taulukko-osan
tilikauden kolmelta ja yhdeksiltd ensimmai-
seltd kuukaudelta. Valtiovarainministerién
asetuksella sédddettdisiin tarkemmin suppean
taulukko-osan siséllosta.

Osavuosikatsauksen selostusosassa edelly-
tettdisiin kuvausta liikkeeseenlaskijan liike-
toimintaan liittyvistd merkittdvistd ldhiajan
riskeistd ja epdvarmuustekijoistd. Selos-
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tusosan siséltovaatimukset vastaisivat p#i-
piirteissddn voimassa olevaa lakia. Lisdksi
osavuosikatsauksessa tulisi esittdd seikat,
joihin tulevaisuuden arvio perustuu.

Osakkeiden ja niihin rinnastettavien arvo-
paperien liikkeeseenlaskijat voisivat erdin
edellytyksin p#attdd, etteivit ne julkaise osa-
vuosikatsauksia tilikauden ensimmaiseltd
kolmelta ja yhdeksiltd kuukaudelta. Osa-
vuosikatsauksen sijaan olisi tdlloin julkaista-
va johdon osavuotinen selvitys tilikauden en-
simmdisen ja toisen puolivuotiskauden aika-
na. Valtiovarainministerion asetuksella s&d-
dettdisiin liikkeeseenlaskijan paitokselle ase-
tettavista edellytyksistd, joita olisivat yhtion
osakkeiden markkina-arvo, toimiala ja liike-
toiminnan luonne, substanssiarvon sdanndélli-
nen julkistus, osakkeiden julkinen kaupan-
kdynti toisessa Euroopan talousalueeseen
kuuluvassa valtiossa tai muu erityinen seik-
ka.

Johdon osavuotisessa selvityksessd tulisi
antaa yleiskuvaus liikkeeseenlaskijan talou-
dellisesta asemasta ja tuloksesta sekd niiden
kehityksestd katsauskaudella  julkista-
misajankohtaan asti. Selvityksessd olisi se-
lostettava katsauskauden merkittdvid tapah-
tumia ja liiketoimia sekd niiden vaikutuksia
liikkkeeseenlaskijan taloudelliseen asemaan.

Tilinpditostiedote, joka olisi laadittava vas-
taavasti kuin osavuosikatsaukset, noudattaisi
padosin osavuosikatsauksista sdddettyd. Ti-
linpéstostiedotteen siséltd vastaisi tilikauden
viimeisen neljdnnesvuoden osavuosikatsaus-
ta, ja siind olisi lisdksi kerrottava hallituksen
esitys voittoa tai tappiota koskeviksi toimen-
piteiksi seké annettava selvitys jakokelpoisis-
ta varoista.

Liikkeeseenlaskijan olisi pidettivi sdanndl-
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lisen tiedonantovelvollisuuden nojalla julkis-
tetut tiedot yleison saatavilla internet-
verkkosivuillaan viiden vuoden ajan. Julki-
sen kaupankédynnin jérjestdjan olisi pidettdva
yleison saatavilla ja sdilytettidva sille toimite-

tut julkistetut tiedot vahintdén viiden vuoden
ajan.

Laki on tarkoitettu tulemaan voimaan 1
pdivdnd tammikuuta 2007.
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YLEISPERUSTELUT

1. Johdanto

Arvopaperimarkkinoiden toimivuus edel-
lyttdd sijoittajien luottamusta markkinoiden
toimintaan ja siihen, ettd liikkeeseenlaskijat
varmistavat sdédnnollisen tiedonantovelvolli-
suuden nojalla sijoittajien tiedonsaannin.
Tasmallisten, kattavien ja ajantasaisten tieto-
jen julkistaminen arvopaperin liikkeeseen-
laskijasta lisdd sijoittajien luottamusta mark-
kinoihin ja mahdollistaa perustellun arvion
tekemisen liikkeeseenlaskijan taloudellisesta
asemasta sekd tuloksesta.

Liikkeeseenlaskijoiden on varmistettava si-
joittajiin ndhden asianmukainen avoimuus
sddnnollisen tiedonantovelvollisuuden avulla.
Avoimuuden vaatimus koskee myds huomat-
tavia osakeomistuksia. Osakkeenomistajan,
jolla on hallussaan #inioikeuden tuottavia
osakkeita, pitdd tiedottaa arvopaperin liik-
keeseenlaskijalle huomattavista omis-
tusosuuksien muutoksista, jotta liikkeeseen-
laskija voi tiedottaa asiasta yleisolle.

Euroopan parlamentin ja neuvoston 15 péi-
viand joulukuuta 2004 antama direktiivi
2004/109/EY sédnnellyilld markkinoilla kau-
pankdynnin kohteeksi otettavien arvopaperi-
en liikkeeseenlaskijoita koskeviin tietoihin
liittyvien avoimuusvaatimusten yhdenmu-
kaistamisesta ja direktiivin 2001/34/EY
muuttamisesta, jaljempiand avoimuusdirektii-
vi, koskee sekd sddnnollistd tiedonantovel-
vollisuutta ettd liputusvelvollisuutta.

Avoimuusdirektiivin ja sen tdytdnt6on pa-
nemiseksi annettavan hallituksen esityksen
tarkoituksena on parantaa sijoittajansuojaa ja
markkinoiden tehokkuutta sekd samalla yh-
tendistdd normeja koko Euroopan talousalu-
eella sddnnollisen tiedonantovelvollisuuden
ja liputusvelvollisuuden osalta.

2. Nykytila

2.1. Lainsididinto
Arvopaperimarkkinalaissa (495/1989) jul-
kisen kaupankdynnin kohteena olevan arvo-
paperin liikkeeseenlaskijaa koskeva tiedon-
antovelvollisuus jakautuu sddnnélliseen tie-

donantovelvollisuuteen eli osavuosikatsaus-
ten, tilinpditostiedotteiden ja tilinpditosten
julkistamiseen seki jatkuvaan tiedonantovel-
vollisuuteen, jonka perusteella liikkeeseen-
laskijan on julkistettava arvopaperin arvoon
olennaisesti vaikuttavat seikat. Tiedonanto-
velvollisuuden tarkoituksena on antaa sijoit-
tajille luotettavaa, kattavaa ja vertailukelpois-
ta tietoa arvopaperista ja sen liikkeeseenlas-
kijasta. Liikkeeseenlaskijan tiedottamispoli-
tilkkan on oltava arvopaperin julkisen kau-
pankédynnin kohteeksi hakemisesta ldhtien
johdonmukaista ja selkedd, jotta sijoittajien
on mahdollista seurata liikkeeseenlaskijaa ja
sen kehitystd luotettavalla tavalla.

Osavuosikatsaus

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 5 §:ssé
sdddetddn julkisen kaupankdynnin kohteena
olevan arvopaperin liikkeeseenlaskijan vel-
vollisuudesta laatia ja julkistaa osavuosikat-
saus. Sddnnoksen mukaan julkisen kaupan-
kdynnin kohteena olevan arvopaperin liik-
keeseenlaskijan on laadittava osavuosikatsa-
us kultakin yli kuuden kuukauden pituiselta
tilikaudelta.

Osavuosikatsausten julkistamistiheys riip-
puu siitd, mink&dlainen arvopaperi on otettu
julkisen kaupankdynnin kohteeksi. Jos ky-
seessd on oman pidoman ehtoinen arvopape-
ri, kuten osake-, osuus- tai optio-oikeus, osa-
vuosikatsaus on laadittava neljannesvuosit-
tain tilikauden kolmelta, kuudelta ja yhdek-
séltd ensimmaiseltd kuukaudelta. Sama séddn-
nos koskee myds oman ja vieraan pddoman
chtoisen arvopaperin yhdistelmai, kuten vel-
kakirjaa, johon liittyy optio-oikeuksia. Jos
kyseessd on muu arvopaperi, kuten joukko-
velkakirja tai warrantti, osavuosikatsaus on
laadittava kuudelta ensimmdiseltd kuukau-
delta eli puolivuosittain. Osavuosikatsaus-
velvollisuus ei koske valtiota, sen keskus-
pankkia, kuntaa, kuntayhtyméi eiké sellaista
julkisyhteis6d, jonka jdsenend on véhintdin
kaksi Euroopan talousalueeseen kuuluvaa
valtiota.

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 5 §:n
8 momentin mukaan muun julkisen kaupan-
kdynnin sddnnoissd voidaan maaritd poikke-
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uksesta  velvollisuuteen
vuosikatsaus.

Kirjanpitolaissa (1336/1997) ei ole sdin-
noksid osavuosikatsauksesta, joten sdédntely
perustuu arvopaperimarkkinalakiin. Arvopa-
perimarkkinalain 2 luvun 5 §:n 4 momentin
mukaan osavuosikatsauksen laatimisessa on
noudatettava hyvii kirjanpitotapaa, ja sen tu-
lee antaa oikea ja riittdvd kuva liikkeeseen-
laskijan toiminnan tuloksesta ja taloudellises-
ta asemasta. Téll4 tavoin osavuosikatsauksen
laatiminen on kytketty kirjanpitolakiin ja sen
periaatteisiin.

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 5 §:in
2 momentti edellyttds, ettd jos liikkeeseen-
laskijan tilintarkastaja on tarkastanut osa-
vuosikatsauksen, timéin on ilmoitettava lau-
sunnossaan, missd laajuudessa tarkastus on
suoritettu. Tilintarkastajan mahdolliset muis-
tutukset on liitettdvé lausuntoon, joka on lii-
tettdvd osavuosikatsaukseen.

Osavuosikatsauksen suhteesta konserniti-
linp#stokseen sdddetddn arvopaperimarkkina-
lain 2 luvun 5 §:n 3 momentissa. Sddnnoksen
mukaan, jos liikkeeseenlaskijan on laadittava
konsernitilinpddtds, osavuosikatsaus anne-
taan konsernin tietoina. Rahoitustarkastuksel-
le on annettu oikeus vaatia liikkeeseenlaski-
jaa julkistamaan konsernia koskevien tietojen
ohella vastaavat tiedot myos liikkeeseenlas-
kijasta, jos nditd on pidettdvéd olennaisena si-
joittajan tekemidn arvion kannalta. Rahoitus-
tarkastuksen on kuultava kirjanpitolautakun-
taa ennen péitoksen tekemista.

Osavuosikatsauksen sisdllostd sdddetédsdn
arvopaperimarkkinalain 2 luvun 5 §:n 5 mo-
mentissa. Osavuosikatsauksessa on selostet-
tava liikkeeseenlaskijan toimintaa, tuloskehi-
tystd ja investointeja seki rahoitustilanteen ja
toimintaympériston muutoksia edellisen tili-
kauden paittymisen jilkeen. Katsauskaudella
toimintaan ja tulokseen vaikuttaneista poik-
keuksellisista seikoista on annettava selostus.
Tietojen on oltava vertailukelpoisia edellisen
tilikauden vastaavan katsauskauden tietoihin,
jotka on tarvittaessa oikaistava vertailukel-
poisiksi. Samalla on ilmoitettava oikaisun pe-
rusteet. Osavuosikatsauksessa on selostettava
myds liikkkeeseenlaskijan toiminnan ja tulok-
sen kannalta olennaisia katsauskauden jilkei-
sid tapahtumia sekd kuluvan tilikauden to-
dennékdistd kehitystd siind méérin kuin se on
mahdollista. Valtiovarainministerion asetuk-

julkistaa  osa-

sessa arvopaperin liikkeeseenlaskijan sddn-
nollisestd tiedonantovelvollisuudesta
(538/2002) sdddetddn tarkemmin osa-
vuosikatsauksen sisallosta.

Osavuosikatsauksen julkistamistapaa ja
muotoa ei sddnnelld arvopaperimarkkinalais-
sa yksityiskohtaisesti. Arvopaperimarkkina-
lain 2 luvun 5 §:n 6 momentin mukaan osa-
vuosikatsaus on julkistettava ilman aiheeton-
ta viivytystd, kuitenkin viimeistddn kahden
kuukauden kuluessa katsauskauden padtty-
misestd. Tieto julkistamisviikosta on julkis-
tettava heti, kun siitd on paitetty. Valtiova-
rainministerion asetuksessa sdddetdin muun
muassa julkistamisessa kéytettdvéstd kielestd
ja julkistamisesta myonnettdvistd poikkeuk-
sista. Lisdksi Helsingin Porssin sdédnnoissd on
madritty, ettd muita tiedotteita kuin varsinai-
sia osavuosikatsauksia ei saa nimetd osa-
vuosikatsauksiksi.

Osavuosikatsaus on toimitettava arvopape-
rimarkkinalain 2 luvun 5 §:1n 7 momentin
mukaan Rahoitustarkastukselle sekd julkisen
kaupankdynnin jirjestdjille viimeistddn sil-
loin, kun se julkistetaan. Osavuosikatsaus on
pyynnostid toimitettava arvopaperin haltijalle.
Tamén lisdksi jokaisella on oikeus liikkee-
seenlaskijan kuluja vastaan saada jéljennos
osavuosikatsauksesta. Julkistamismuodosta
pykaldssd ei sdddetd tarkemmin.

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 5 a §:ssd
sdddetddn vuosikatsauksesta, joka on laadit-
tava ja julkistettava silloin, kun liikkeeseen-
laskijan tilikautta on pidennetty. T4lloin vuo-
sikatsaus on annettava tilikauden 12 ensim-
mdiseltd kuukaudelta. Osavuosikatsausta
koskevat 5 §:n sddnnokset soveltuvat vastaa-
vasti vuosikatsaukseen.

Tilinp&atos

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 6 §:ssd
sdddetddn tilinpadtoksestd. Toisin kuin osa-
vuosikatsauksen osalta, tilinpddtostd koske-
vat pddsdannét on annettu muualla kuin ar-
vopaperimarkkinalaissa. Arvopaperimarkki-
nalaissa tilinpddtoksen sisdltod sddnnellddn
vain siltd osin, kuin on tarpeellista asettaa
kirjanpito- ja asianomaisen yhteisolainséd-
déannon liséksi erityisid julkisen kaupank&yn-
nin kohteena olevien arvopaperien liikkee-
seenlaskijoita koskevia sddnnoksid. Pykilidn
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2 momentissa sdddetddn, ettd tilinpadtoksen
tulee antaa oikea ja riittdva kuva liikkeeseen-
laskijan toiminnan tuloksesta ja taloudellises-
ta asemasta. Valtiovarainministerion asetuk-
sella sdddetddn lisdvaatimuksia tilinpadtok-
sen sisdllostd ja siind annettavien tietojen
esittdmisesti.

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 6 §:in
1 momentin mukaan julkisen kaupankdynnin
kohteena olevan arvopaperin liikkeeseenlas-
kijan on julkistettava tilinpadtoksensd ilman
aiheetonta viivytystd viimeistdédn viikkoa en-
nen sitd kokousta, jossa tilinpdétds on esitet-
tdvd vahvistettavaksi. Tilinpdédtos on julkis-
tettava kuitenkin viimeistddn kolmen kuu-
kauden kuluessa tilikauden pédttymisesta.
Tamai velvollisuus ei koske valtiota, sen kes-
kuspankkia, kuntaa, kuntayhtymii eikd sel-
laista kansainvilistd julkisyhteis6d, jonka ji-
senend on vihintddn kaksi Euroopan talous-
alueeseen kuuluvaa valtiota. Pykédldn 3 mo-
mentin mukaan tilinpditéksen ohessa on jul-
kistettava tilintarkastuskertomus. Jos tilikau-
den aikana julkistettuja osavuosikatsauksia ei
tilintarkastajien késityksen mukaan ole laa-
dittu niitd koskevien sdénndsten mukaan, tés-
td on ilmoitettava tilintarkastuskertomukses-
sa.

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 6 §:n
3 momentin mukaan liikkeeseenlaskijan on
julkistettava tilinpdétds ja tilintarkastusker-
tomus vilittdmasti, jos tilintarkastajat tilin-
tarkastuskertomuksessaan toteavat, ettei ti-
linpddtostd ole laadittu kirjanpitolain ja tilin-
padtoksen laatimista koskevien muiden sdin-
nosten ja médrdysten mukaisesti tai toteavat,
ettei tilinpddtds anna kirjanpitolaissa tarkoite-
tulla tavalla oikeaa ja riittavad kuvaa liikkee-
seenlaskijan tai sen konsernin toiminnan tu-
loksesta ja taloudellisesta asemasta. Tilinp4a-
tos ja tilintarkastuskertomus on julkistettava
vilittomisti myos, jos tilintarkastajat totea-
vat, ettei tilinpdatostd tulisi vahvistaa, tilin-
tarkastajat eivdt yhdy hallituksen tekeméin
tuloksen késittelyd koskevaan ehdotukseen,
tilintarkastajat toteavat, ettei vastuuvapautta
tulisi myontdd, tai tilintarkastajat esittdvit
muun muistutuksen suorittamansa tarkastuk-
sen perusteella.

Tilinpd4tds on toimitettava Rahoitustarkas-
tukselle sekd asianomaiselle julkisen kau-
pankdynnin jarjestdjille, ja sithen sovelletaan
osavuosikatsauksen julkistamista seké toimit-

tamista koskevaa 5 §:n 7 momenttia.
Tilinpédatostiedote

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 6 a §:ssd
sdddetddn tilinpdstostiedotteesta, jossa tilin-
padtoksen pddkohdat on julkistettava vilit-
tomasti tilinpddtoksen valmistumisen jédlkeen.
Valtiovarainministerién asetuksessa sdannol-
lisestd tiedonantovelvollisuudesta sdddetddn
tarkemmin tilinpaétostiedotteen sisdllostd ja
siind annettavien tietojen esittimisestd. Ti-
linpaatostiedotteessa on selostettava yhtion
toimintaa, tuloskehitysté ja investointeja sekd
rahoitustilanteen ja toimintaympéristén kehi-
tystd ja yhtion toiminnan kehitystd kuluvalla
tilikaudella. Jos liikkeeseenlaskijan on laadit-
tava konsernitilinpddtos, tilinpdatostiedote
annetaan konsernin tietoina.

Tilinp44tostiedote on toimitettava Rahoi-
tustarkastukselle ja asianomaiselle julkisen
kaupankdynnin jarjestdjdlle silloin, kun se
julkistetaan. Kyseisen liikkeeseenlaskijan ar-
vopaperin haltijalle tillinp4tostiedote on
toimitettava pyynnosti.

Liputusvelvollisuus

Liputusvelvollisuutta koskevalla sééntelyl-
14 pyritdédn turvaamaan julkisen kaupankayn-
nin kohteena olevan arvopaperin liikkeeseen-
laskijan omistus- ja vallankédyttérakenteen
sekd siind tapahtuvien muutosten ldpindky-
vyyttd. Arvopaperimarkkinalain 2 luvun
9 §:ssd sdddetddn osakkeenomistajan velvol-
lisuudesta ilmoittaa yhtidlle rajat ylittdva tai
alittava omistusosuuden muutos. Arvopape-
rimarkkinalain 2 luvun 10 §:ssd asetetaan yh-
tiolle velvollisuus julkistaa timé ilmoitus.

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 9 §:n mu-
kaan osakkeenomistajan on ilmoitettava
omistusosuutensa yhtiélle ja Rahoitustarkas-
tukselle, kun se saavuttaa tai ylittdd taikka
vihenee alle kahdeskymmenesosan (5 %),
kymmenesosan (10 %), kolmen kahdeskym-
menesosan (15 %), viidesosan (20 %), nel-
jasosan (25 %), kolmen kymmenesosan
(30 %), puolet (50 %) tai kahden kolmasosan
(66,7 %) yhtion ddnimadristd tai osakepai-
omasta. Yhtiolld tdssd pykaldssé tarkoitetaan
sellaista suomalaista yhtitd, jonka osake on
otettu julkisen kaupankdynnin tai sitd Euroo-
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pan talousalueella vastaavan kaupankdynnin
kohteeksi.

Liputusvelvollisuutta koskevia sddnnoksid
on viimeksi muutettu arvopaperimarkkina-
lain muuttamisesta annetulla lailla
(442/20006), joka on tullut voimaan 1 piivini
heindkuuta 2006. Kyseinen lain muutos liittyi
julkisista ostotarjouksista annetun Euroopan
parlamentin  ja  neuvoston  direktiivin
2004/25/EY  tdytintoonpanosta annettuun
hallituksen esitykseen (HE 6/2006 vp). Ar-
vopaperimarkkinalain 2 luvun 9 §:n 1 mo-
mentissa lueteltuihin osakkeenomistajan #4-
ni- tai omistusosuuden ilmoittamisvelvolli-
suuden synnyttdviin rajoihin liséttiin lain-
muutoksella kolme kymmenesosaa (30 %) ja
samalla poistettiin kolmasosan (33,3 %) lipu-
tusraja.

Liputusilmoituksen tekemiselle ei ole ase-
tettu varsinaista méidrdaikaa, vaan se on teh-
tdvd ilman aiheetonta viivytystd. Liputusil-
moitus tulee toimittaa sekd Rahoitustarkas-
tukselle ettd liputuksen kohteena olevalle yh-
tidlle. Kohdeyhtion tulee arvopaperimarkki-
nalain 2 luvun 10 §:n nojalla julkistaa saa-
mansa tieto omistusosuuden muutoksesta il-
man aiheetonta viivytystd. Liputusilmoituk-
sessa on annettava ne tiedot, jotka on maarit-
ty annettaviksi valtiovarainministerion p#s-
toksessd omistusosuuksien ilmoittamisen ja
julkistamisen yhteydessd annettavista tiedois-
ta (391/1999).

Arvopaperimarkkinalain 1 luvun 1 §:nn
2 momentissa sdddetddn liputusvelvollisuu-
den soveltamisalasta. S#dinndksen mukaan
arvopaperimarkkinalain 2 luvun 9 ja 10 §:44
sovelletaan myos suomalaiseen osakeyhti-
00n, jonka osake on otettu julkisen kaupan-
kdynnin kohteeksi Euroopan talousalueella,
sekd sanotun osakeyhtion osakkeenomista-
jaan ja osakkeenomistajaan sanotun lainkoh-
dan mukaan rinnastettavaan henkil6on.

Poikkeusten myontdminen

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 11 §:ssd
sdddetddan poikkeuksista julkisen kaupan-
kdynnin kohteena olevan arvopaperin liik-
keeseenlaskijan sddnnolliseen tiedonantovel-
vollisuuteen. Poikkeuksia voi myontdd Ra-
hoitustarkastus, kirjanpitolautakunta ja Va-
kuutusvalvontavirasto.

2.2. Kansainvilinen kehitys ja ulko-
mainen lainsidddinto
2.2.1.  Euroopan unioni - avoimuusdirek-
tiivi

Tausta

Arvopaperien litkkeeseenlaskijoita koskeva
avoimuussdintely on osa Euroopan unionin
tavoitetta saavuttaa yhdentyneet rahoituspal-
velumarkkinat vuoden 2005 loppuun men-
nessd. Tukholmassa maaliskuussa 2001 ko-
koontunut Eurooppa-neuvosto hyviksyi pa-
roni Lamfalussyn johtaman asiantuntijakomi-
tean raportin Euroopan arvopaperimarkki-
noiden sdéntelystd. Raportissa ehdotettiin ne-
litasoista ldhestymistapaa arvopaperimarkki-
noiden sddntelyyn: yleisperiaatteet (taso 1),
tdytdntoonpanotoimet (taso 2), sddntelyvi-
ranomaisten yhteistyo (taso 3) ja lainsdddén-
non soveltamisen valvonta (taso 4). Tason 1
tulisi rajoittua laajoihin yleisperiaatteisiin ja
taso 2 sisdltdd tekniset tdytdntéonpanotoi-
menpiteet, jotka komissio laatii Euroopan ar-
vopaperikomitean avustuksella.

Sadnnellyilld markkinoilla kaupankdynnin
kohteeksi otettavien arvopaperien liikkee-
seenlaskijoita koskeviin tietoihin liittyvien
avoimuusvaatimusten yhdenmukaistamisesta
ja direktiivin 2001/34/EY muuttamisesta an-
netussa Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiivissd 2004/109/EY (avoimuusdirek-
tiivi) noudatetaan t#td ldhestymistapaa ja
midritetddn yleisperiaatteet julkisen kaupan-
kdaynnin kohteena olevien arvopaperien liik-
keeseenlaskijoiden sddnnollisestd tiedonan-
tovelvollisuudesta ja omistusosuuksien jul-
kistamisesta.

Avoimuusdirektiivi on saatettava osaksi
kansallista lainsdddantéd viimeistddn 20 péi-
vani tammikuuta 2007.

Yleiset sdannokset

Avoimuusdirektiivissd vahvistetaan tiedon-
antovaatimukset liikkeeseenlaskijoille, joiden
arvopaperit on otettu kaupank#ynnin koh-
teeksi sddnnellyilli markkinoilla (1 artikla).
Avoimuusdirektiivin soveltamisala on kyt-
ketty rahoitusvilineiden markkinoista anne-
tussa Euroopan parlamentin ja neuvoston di-
rektiivissi ~ (2004/39/EY)  tarkoitettuihin
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saanneltyihin markkinoihin (2 artiklan 1 koh-
dan c alakohta).

Avoimuusdirektiivin 2 artikla sisdltdd kes-
keisten késitteiden maéritelmét. Artiklan
1 kohdan a alakohdassa médritelldén arvopa-
perit. Arvopapereilla tarkoitetaan rahoitusvé-
lineiden markkinoista annetun direktiivin
4 artiklan 1 kohdan 18 alakohdassa médritel-
tyjé siirtokelpoisia arvopapereita, lukuun ot-
tamatta kyseisen direktiivin 4 artiklan 1 koh-
dan 19 alakohdassa maériteltyja rahamarkki-
navilineitd. Avoimuusdirektiivin 2 artiklan
1 kohdan b alakohta siséltdd velkapaperien
madritelméan. Naiilld tarkoitetaan joukkovel-
kakirjoja ja muita siirtokelpoisia arvopaperis-
tettuja velan muotoja, lukuun ottamatta arvo-
papereita, jotka vastaavat yritysten osakkeita
tai jotka antavat oikeuden hankkia osakkeita
tai osakkeita vastaavia arvopapereita, jos ne
vaihdetaan tai jos niihin liittyvid oikeuksia
kaytetddn.

Kotijasenvaltio maéritelldadn 2 artiklan
1 kohdan i alakohdassa. Osakkeiden ja yk-
sikk6kohtaiselta ~ nimellisarvoltaan  alle
1 000 euron velkapaperien liikkeeseenlaski-
jan tapauksessa kotijdsenvaltiolla tarkoite-
taan sitd jdsenvaltiota, jossa liikkeeseenlaski-
jan sddntomddrdinen kotipaikka on. Jos tima
on yhteison ulkopuolella, kotijdsenvaltiolla
tarkoitetaan sitd jdsenvaltiota, jonka toimi-
valtaiselle viranomaiselle liikkeeseenlaskijan
on toimitettava esitteestd annetun Euroopan
parlamentin  ja  neuvoston  direktiivin
2003/71/EY 10 artiklan mukaiset tiedot.

Muiden kuin osakkeiden ja vihintddn
1 000 euron velkapaperien liikkeeseenlaskija
voi avoimuusdirektiivin mukaan valita koti-
jasenvaltiokseen sen jdsenvaltion, jossa on
liikkkeeseenlaskijan sddntomaérdinen koti-
paikka, tai yhden niistd jdsenvaltioista, joiden
sddnnellyilld markkinoilla arvopapereita on
otettu kaupankdynnin kohteeksi.

Sadnnellyilld tiedoilla tarkoitetaan avoi-
muusdirektiivin 2 artiklan 1 kohdan k ala-
kohdan mukaan kaikkia tietoja, jotka liikkee-
seenlaskijan on julkistettava avoimuusdirek-
tiivin nojalla. Saannellyilld tiedoilla tarkoite-
taan myos sisdpiirikaupoista ja markkinoiden
manipuloinnista (markkinoiden vadrinkaytto)
annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiivin 2003/6/EY 6 artiklan mukaan jul-
kistettavia sisdpiirintietoja. Sadnnellyilld tie-
doilla tarkoitetaan my06s kotijdsenvaltion

avoimuusdirektiivid tiukemman tiedonanto-
velvollisuuden perusteella julkistettavaksi
vaadittavia tietoja.

Artikla sisdltdad lisdksi liikkeeseenlaskijan,
osakkeenomistajan, muun kuin suljetun yh-
teissijoitusyrityksen, yhteissijoitusyrityksen
osuuden, vastaanottavan jédsenvaltion, sih-
koisen muodon, rahastoyhtion, markkinata-
kaajan, luottolaitoksen sekd jatkuvasti tai
toistuvasti litkkeeseen laskettavien arvopape-
rien madritelman.

Kotijdsenvaltion valintaan ja tietojen sih-
koiseen muotoon liittyvistdi mééritelmista
komissio voi antaa tdytdntdonpanotoimia,
jotta rahoitusmarkkinoiden tekninen kehitys
voidaan ottaa huomioon ja varmistaa avoi-
muusdirektiivin yhdenmukainen soveltami-
nen (2 artiklan 3 kohta).

Sddntelyn  harmonisointiaste  vaihtelee
avoimuusdirektiivissd sen mukaan, onko ky-
symyksessd liikkeeseenlaskijan kannalta ko-
ti- vai vastaanottava jasenvaltio. Kotijdsen-
valtio huolehtii avoimuusdirektiivin sovelta-
misesta ja voi asettaa tiukempia vaatimuksia
kuin avoimuusdirektiivissd on sdddetty (3 ar-
tiklan 1 kohta). Kotijasenvaltion lainsdddén-
nossd voidaan siten asettaa avoimuusdirektii-
vin ylittdviid raportointivaatimuksia. Toisaalta
vastaanottava jdsenvaltio ei voi asettaa liik-
keeseenlaskijalle timin kotijasenvaltion vaa-
timukset ylittdvid velvollisuuksia (3 artiklan
2 kohta). Esimerkiksi Suomessa julkisen
kaupankdynnin kohteena oleva yhtid, jonka
kotipaikka on Ruotsissa, noudattaa Ruotsin
sadnnollistd tiedonantovelvollisuutta ja lipu-
tusta koskevia sadnnoksii.

Saannollisesti julkistettavat tiedot

Avoimuusdirektiivin 4 artiklan mukaan
liikkkeeseenlaskijan on julkistettava vuositi-
linp#4tos viimeistddn neljan kuukauden ku-
luttua tilikauden p#ittymisestd. Avoimuusdi-
rektiivi asettaa liikkeeseenlaskijalle velvolli-
suuden varmistaa, ettd tilinpditos pysyy ylei-
son saatavilla vdhintdén viiden vuoden ajan
(4 artiklan 1 kohta). Tilinpddtoksen on sisil-
lettavd tarkastetut tilinp#itosasiakirjat, toi-
mintakertomus ja liikkeeseenlaskijan vas-
tuullisten henkildiden antama vakuutus siiti,
ettd tilinpédstosasiakirjat on laadittu noudatta-
en sadnndksid (4 artiklan 2 kohta).

Avoimuusdirektiivin 4 artiklan 3 kohta si-
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séltdd vaatimuksen Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetuksen (EY) N:o 1606/2002
kansainvilisten tilinpdédtosstandardien sovel-
tamisesta mukaisesti laaditun tilinpa4toksen
sisdllyttdmisestd tarkastettuihin tilinpadtos-
asiakirjoihin niiden liikkeeseenlaskijoiden
osalta, joiden on laadittava konsolidoitu ti-
linpadtos. Tilinpadtosasiakirjojen tilintarkas-
tuksesta on avoimuusdirektiivin 4 artiklan
4 kohdassa viittaus voimassaoleviin tilintar-
kastusdirektiiveihin, ja vastaava viittaus toi-
mintakertomuksen osalta on 5 kohdassa. Li-
siksi edellytetdan tilintarkastuskertomuksen
julkaisemista kokonaisuudessaan vuositilin-
padtoksen yhteydessa.

Vuositilinpddtoksen ja toimintakertomuk-
sen yleison saatavilla pitdmisestd komissio
voi antaa tdytdntéonpanotoimia.

Avoimuusdirektiivin 5 artikla edellyttda
puolivuotiskatsauksen laatimista sekd osak-
keiden ettd velkapaperien liikkeeseenlaski-
joilta. Avoimuusdirektiivin tavoitteena on ot-
taa kéyttoon kattavat puolivuotiskatsaukset,
jotta sijoittajat voivat entistd perustellummin
arvioida  liikkeeseenlaskijan tilannetta.
Avoimuusdirektiivi vaatii puolivuotiskatsa-
uksen laatimista kansainvélisid tilinpaatos-
standardeja noudattaen, jolloin ndihin sovel-
letaan IAS 34 —standardia (5 artiklan 3 koh-
ta). Puolivuotiskatsauksen on sisillettdva ly-
hennetyt tilinpddtosasiakirjat, osavuotinen
toimintakertomus ja liikkeeseenlaskijan vas-
tuullisten henkildiden antama vakuutus siiti,
ettd Iyhennetyt tilinpditosasiakirjat on laadit-
tu noudattaen sdannoksid.

Avoimuusdirektiivin 5 artiklan 4 kohta
maidrittelee osavuotisen toimintakertomuksen
vihimmaissisédllon. Puolivuotiskatsauksessa
on ilmoitettava, missd laajuudessa se on ollut
tilintarkastuksen kohteena. Tilintarkastusker-
tomus on esitettivi kokonaisuudessaan,
myds silloin, kun tilintarkastus on suoritettu
ainoastaan joltain osin. Avoimuusdirektiivin
5 artiklan 5 kohdan mukaan, jos puolivuotis-
katsaus ei ole ollut lainkaan tilintarkastuksen
kohteena, tistd on erikseen mainittava katsa-
uksessa. Liikkeeseenlaskijalla on velvolli-
suus varmistaa puolivuotiskatsauksen pysy-
minen yleison saatavilla vdhintddn viiden
vuoden ajan (5 artiklan 1 kohta).

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

luonteesta ja lyhennettyjen tilinpadtosasiakir-
jojen siséltovaatimuksesta, jos niitd ei ole
laadittu kansainvilisid tilinpddtosstandardeja
noudattaen, komissio voi antaa tdytdnt6on-
panotoimia, jotta rahoitusmarkkinoiden kehi-
tys voidaan ottaa huomioon ja varmistaa
avoimuusdirektiivin yhdenmukainen sovel-
taminen.

Avoimuusdirektiivin tavoitteena on lisétd
sadnnellyilld markkinoilla kaupankdynnin
kohteena olevien osakkeiden liikkeeseenlas-
kijoiden tiedonantovelvollisuutta. Osakkei-
den liikkeeseenlaskijoilta avoimuusdirektiivi
edellyttdd tiedonantovelvollisuutta tilinp4a-
toksen ja puolivuotiskatsauksen lisdksi myos
puolivuotiskausien aikana. Liikkeeseenlaski-
jan on julkistettava johdon laatima selvitys
aikaisintaan kymmenen viikkoa asianomai-
sen puolivuotiskauden alkamisesta ja vii-
meistddn kuusi viikkoa ennen sen paittymis-
td. Selvityksessd on kerrottava puolivuotis-
kauden alkamisajankohdasta julkistamispéi-
vddn asti asianomaisen ajanjakson merkitts-
vistd tapahtumista ja liiketoimista seké niiden
vaikutuksista. Lisdksi samalla on annettava
yleiskuvaus liikkeeseenlaskijan sekd sen
médrdysvallassa olevien yritysten taloudelli-
sesta asemasta ja kehityksestd (6 artiklan
1 kohta). Jos litkkeeseenlaskija kansallisessa
lainsdddanndssd olevan velvoitteen perusteel-
la tai muutoin julkaisee neljannesvuosikatsa-
uksia, ei velvollisuutta osavuotisen johdon
selvityksen julkaisemiseen synny.

Tilinpadtoksen, puolivuotiskatsauksen ja
osavuotisen johdon selvityksen antamista ei
vaadita valtiolta, valtion alue- tai paikallisvi-
ranomaisilta, kansainvilisiltd julkisyhteisoil-
td, jos niiden jdsenend on ainakin yksi jdsen-
valtio, Euroopan keskuspankilta eikéd jésen-
valtioiden kansallisilta keskuspankeilta. Sa-
ma poikkeus koskee myds tukkuvelkakirja-
markkinoita, jos velkapaperin yksikkokoh-
tainen nimellisarvo on vihintddn 50 000 eu-
roa (8 artiklan 1 kohta).

Jasenvaltioille asetetaan velvollisuus var-
mistua, ettd sddnnoéllisen tiedonantovelvolli-
suuden nojalla julkistettavista tiedoista ovat
vastuussa ainakin liikkeeseenlaskija tai sen
hallinto-, johto- tai valvontaelimet (7 artikla).

Liputusvelvollisuus

Yleisolle on tiedotettava litkkeeseenlaski-
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joiden omistusosuuksissa tapahtuvista huo-
mattavista muutoksista. Osakkeenomistajan
on ilmoitettava litkkeeseenlaskijalle, jos hin
hankkii tai luovuttaa julkisen kaupankédynnin
kohteeksi otettuja dénioikeuden tuottavia
osakkeita siten, ettd kyseinen omistusosuus
saavuttaa, ylittdd tai alittaa avoimuusdirektii-
vissi asetetut 5 %:n, 10 %:n, 15 %:n, 20 %:n,
25 %:n, 30 %:m, 50 %:n tai 75 %:n rajat
(9 artikla 1 kohta 1 alakohta). Avoimuusdi-
rektiivi sisiltdd vaatimuksen, ettd ddnioikeu-
det on laskettava kaikkien osakkeiden perus-
teella, joihin liittyy &dénioikeuksia, vaikka
niiden kaytto olisi keskeytetty.

Liputusvelvollisuutta koskevat poikkeukset
ovat 9 artiklassa. Liputussddnnoksid ei sovel-
leta osakkeisiin, jotka hankitaan yksinomaan
selvitysoperaatiota varten tavanomaisen ly-
hyen selvitysjakson ajaksi, mikd mégritelldan
tarkemmin komission tdytdntéonpanotoimin.
Liputussddnnoksid ei sovelleta myo6skddn
omaisuudenhoitajiin, jotka sdilyttivit osak-
keita, edellyttden ettd osakkeisiin liittyvid 44-
nioikeuksia voidaan k#yttdd ainoastaan an-
nettujen ohjeiden mukaisesti.

Markkinatakaajan tdssd ominaisuudessa te-
kemiin hankintoihin ja luovutuksiin ei sovel-
leta alinta liputusrajaa. Poikkeus tulee sovel-
lettavaksi tilanteessa, jossa markkinatakaajal-
la on Euroopan parlamentin ja neuvoston di-
rektiivin -~ 2004/39/EY  rahoitusvilineiden
markkinoista mukainen toimilupa ja markki-
natakaaja ei puutu liikkeeseenlaskijan johta-
miseen eikd toimintaan.

Direktiivin 9 artiklan 6 kohdassa annetaan
jasenvaltiolle mahdollisuus tehdd poikkeus
sijoituspalveluyritysten ja  luottolaitosten
osalta siten, ettd ndiden kaupankéyntisalkus-
sa olevien osakkeiden dénioikeuksia ei tarvit-
se laskea yhteen muiden osakkeiden kanssa
edellyttden, ettd kaupankidyntisalkussa olevi-
en osakkeiden ddnioikeus ei ylitd alinta lipu-
tusrajaa ja niihin liittyvdd &dédnioikeutta ei
kaytetd eikd niilld muuten vaikuteta liikkee-
seenlaskijan johtamiseen.

Poikkeus koskee avoimuusdirektiivin mu-
kaan myos osakkeita, joita Euroopan keskus-
pankkijarjestelmadn  kuuluvat kansalliset
keskuspankit hankkivat tai luovuttavat raha-
viranomaisen tehtdvid hoitaessaan tai maksu-
jarjestelmén puitteissa edellyttden, ettd kysei-
siin osakkeisiin liittyvdd ddnioikeutta ei kiy-
tetd.

Avoimuusdirektiivissd sdddetddn yksityis-
kohtaisesti tilanteista, joissa liputusvelvolli-
suus syntyy (10 artikla), mutta sddnnokset
eivit ole kuitenkaan tyhjentavid.

Avoimuusdirektiivissd maidritetddn lipu-
tusilmoitukseen sisdllytettdvit tiedot seki li-
putusilmoituksen julkistaminen. Avoimuus-
direktiivi vaatii osakkeenomistajalta lipu-
tusilmoituksen tekemistd viimeistdén neljdn
kaupankdyntipdivin kuluessa ja liikkeeseen-
laskijalta ilmoituksen julkistamista viimeis-
tddn kolmen kaupankdyntipdivan kuluessa.

Komissiolla on valtuus laatia vakiomuotoi-
nen lomake liputusilmoitusten tekemiseksi.
Samoin komissiolla on valtuus laatia luettelo
eri jasenvaltioiden kaupankdyntipdivistd. Li-
putusvelvollisuudesta tehtyihin poikkeuksiin
komission voi myds antaa tdytdntGonpano-
toimia (12 artiklan 8 kohta).

Liputusrajojen laskemiseksi liikkeeseen-
laskijoiden on julkistettava dénioikeuksien ja
padoman kokonaisméirad kunkin sellaisen ka-
lenterikuukauden lopussa, jonka aikana maa-
rdssd on tapahtunut muutoksia. Liikkeeseen-
laskijan on lisdksi julkistettava osakkeiden
oikeuksissa ja osakkeisiin oikeuttavien arvo-
paperien oikeuksissa tapahtuneet muutokset.

Arvopaperien haltijoiden mahdollisuudet
kayttds oikeuksiaan

Avoimuusdirektiivin 17 ja 18 artikla sisél-
tdd sddnnoksid liikkeeseenlaskijan velvolli-
suudesta antaa tietoja arvopaperien haltijoil-
le. Liikkeeseenlaskijan on huolehdittava, etti
kaikkia samassa asemassa olevia arvopaperi-
en haltijoita kohdellaan samalla tavalla. Liik-
keeseenlaskijan on varmistettava, ettd arvo-
paperien haltijoilla on kotijdsenvaltiossa kéy-
tossd kaikki palvelut ja tiedot, joita oikeuksi-
en kdyttiminen edellyttda.

Osakkeenomistajien mahdollisuuksista
kayttdd oikeuksiaan edustajan vilitykselld ei
saa rajoittaa, ja 17 artiklan 2 kohta sisdltds
miadrdyksid siitd, miten osakkeenomistajan
on vihintdén voitava kéyttdd oikeuksiaan. Li-
siksi jdsenvaltioiden on varmistettava, ettd
liikkkeeseenlaskijat voivat toimittaa tietoja
osakkeenomistajille sdhkoisesti.

Liikkeeseenlaskijan tiedonantovaatimuk-
sista velkapaperien haltijoille sdddetddn 18
artiklassa. Liikkeeseenlaskijoiden on huoleh-
dittava velkapaperien haltijoiden yhdenver-
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taisesta kohtelusta. Lisdksi tdmén on varmis-
tettava, ettd kotijdsenvaltiossa on saatavilla
kaikki palvelut ja tiedot, joita oikeuksien
kayttdminen edellyttdd. Tietojen vilittdminen
sdhkoisessd muodossa on oltava sallittua
myds velkapaperien haltijoille.

Komissiolle on annettu valtuus antaa tiy-
tantoonpanosddnnoksid  litkkeeseenlaskijan
velvollisuudesta antaa tietoja arvopaperien
haltijoille 17 ja 18 artiklan mukaisissa tilan-
teissa.

Tiedotteiden toimittaminen

Avoimuusdirektiivin 19 artiklassa sddde-
tddn sddnneltyjen tietojen jakelusta. Sédn-
noksen mukaan liikkeeseenlaskijan on toimi-
tettava julkistamansa tiedot samaan aikaan
toimivaltaiselle viranomaiselle, jolle anne-
taan valtuus halutessaan julkistaa sille toimi-
tetut tiedot internet-sivustollaan. Huomatta-
vista omistusosuuksista tehtidvit ilmoitukset,
jotka on toimitettava liikkeeseenlaskijalle, on
samanaikaisesti toimitettava kotijasenvaltion
toimivaltaiselle viranomaiselle (19 artiklan 3
kohta). Komissiolla on valtuus antaa tdytéin-
toonpanosadnnoksid tiedotteiden toimittami-
sesta.

Avoimuusdirektiivi sédidntelee liikkeeseen-
laskijan mahdollisuutta wvalita kielet, joilla
sdaannellyt tiedot julkaistaan (20 artikla). Jos
arvopaperit on otettu kaupank#dynnin koh-
teeksi vain Kkotivaltiossa, sddnnellyt tiedot
voidaan antaa kotijdsenvaltion kielelld. Jos
arvopaperit on otettu kaupank#ynnin koh-
teeksi myos toisessa jdsenvaltiossa, tiedot on
annettava lisdksi joko tdmén vastaanottavan
valtion viranomaisten hyviksymalld kielelld
tai rahoitusmarkkinoilla kansainvélisesti
yleisesti kaytettavilli kielella.

Avoimuusdirektiivin 20 artiklassa sddde-
tddn lisdksi osakkeenomistajien huomattavis-
ta omistusosuuksistaan antamien ilmoitusten
kielivaatimuksia. Avoimuusdirektiivi edellyt-
tdd, ettd osakkeenomistaja voi tehdd ilmoi-
tuksensa aina pelkéstddn kansainvilisilld ra-
hoitusmarkkinoilla yleisesti kaytettdvilla kie-
lelld (20 artiklan 5 kohta). Liikkeeseenlaski-
jalle ei voida endd tdlloin asettaa velvolli-
suutta toimittaa nditd tietoja muulla, koti-
jasenvaltion viranomaisten hyvaksymilla kie-
lill4.

Tietojen sdilyttiminen

Avoimuusdirektiivin mukaan liikkeeseen-
laskijan on julkistettava sddnnellyt tiedot ta-
valla, joka mahdollistaa niiden nopean ja te-
hokkaan saannin ketddn syrjimittd. Liikkee-
seenlaskija ei saa veloittaa sijoittajilta erityi-
sid kuluja tietojen toimittamisesta (21 artik-
lan 1 kohta).

Kotijasenvaltiot velvoitetaan jérjestimiin
arvopaperimarkkinoiden sdénneltyjen tieto-
jen varastointi (21 artikla). Jdsenvaltion on
nimettdvd virallisesti vdhintddn yksi tietojen
sdilytysjarjestelmd avoimuusdirektiivin tar-
koittamaa sddnneltyjen tietojen keskitettyd
sdilyttamistd varten. Jarjestelmien ylldpidolle
asetetaan laatuvaatimuksia turvallisuuden,
luotettavuuden ja helppokiyttdisyyden osal-
ta. Komissiolle on annettu valtuus antaa tiy-
tdntoonpanotoimia tdmin sddnneltyjen tieto-
jen siilytystd koskevan jérjestelmén osalta.
Erityisesti komission on méaéritettdvd sdin-
neltyjen tietojen levittdmistd ja keskitettyd
sdilytysjédrjestelmid koskevat vihimmaiisvaa-
timukset.

Avoimuusdirektiivin tavoitteena on yleis-
eurooppalainen varastointijirjestelma, josta
sadnnellyt tiedot ovat saatavilla koko yhtei-
son alueella. Jasenvaltioiden toimivaltaisten
viranomaisten on laadittava suuntaviivat til-
laiselle kaikki jasenvaltiot kattavalle sahkois-
ten varastojen verkolle (22 artikla). Varas-
toinnin yksityiskohdat ovat vield avoinna.
Komission on pyytinyt Euroopan arvopape-
rimarkkinavalvojien komitealta neuvoa ke-
sdlld 2005 tietyistd Euroopan laajuiseen kes-
kitettyyn sdilytysjarjestelmaén liittyvistd tek-
nisistd vaatimuksista. Komitean neuvo on
valmistunut kesidkuussa 2006.

Kolmannet valtiot

Avoimuusdirektiivi antaa jdsenvaltiolle
mahdollisuuden myo6ntdd yhteison ulkopuo-
lelta tulevalle liikkeeseenlaskijalle poikkeuk-
sen sadnnéllisen tiedonantovelvollisuuden
nojalla annettaviin tietoihin (23 artikla).
Edellytyksend on, ettd kyseisen yhteison ul-
kopuolisen maan lainsdddént6on sisdltyy vas-
taavat vaatimukset tiedonantovelvollisuudes-
ta, jonka nojalla liikkeeseenlaskija tiedottaa.
Komissio voi antaa kolmansia valtioita kos-
kevia tdytdntoonpanotoimia.



12 HE 174/2006 vp

Toimivaltaiset viranomaiset

Avoimuusdirektiivin 24 artiklan mukaan
jokaisen jdsenvaltion on nimettdva toimival-
tainen viranomainen huolehtimaan avoi-
muusdirektiivin soveltamisesta. Toimivaltai-
sella viranomaisella on oltava tehtidviensi
hoitamiseksi tarvittavat valtuudet. Valvonta-
viranomainen voi muun muassa pyytdd liik-
keeseenlaskijalta tietoja ja lisdasiakirjoja,
tehdd tarkastuksia paikan p#illd sekd kes-
keyttdd kaupankdynnin arvopapereilla enin-
tddn kymmeneksi pédiviksi tai kieltdd kau-
pankdynnin sddnnellyilld markkinoilla todet-
tuaan, ettd avoimuusdirektiivin velvoitteita ei
ole noudatettu tai jos silld on perusteltua syy-
td epdilld, ettd sddnnoksid on rikottu.

Valvontaviranomaisten tehtdvien siirtdmi-
nen viliaikaisesti muille tahoille on avoi-
muusdirektiivin 24 artiklan 2 kohdan mukaan
mahdollista. Tehtdvien siirrosta ilmoitetaan
komissiolle, joka tekee asiasta arvioinnin vii-
den vuoden kuluttua avoimuusdirektiivin
voimaantulosta. Tehtdvien siirto piittyy
kahdeksan vuoden kuluttua avoimuusdirek-
tiivin voimaantulosta.

Avoimuusdirektiivin 25 artiklassa sddde-
tddn toimivaltaisten viranomaisten salassapi-
tovelvollisuudesta ja jasenvaltioiden vilisestd
yhteistyostd. Toimivaltaista viranomaista
koskee salassapitovelvollisuus, joka ulottuu
myds valvontatehtdvien hoitamiseen liittyvi-
en tietojen vaihtoon seki sellaisiin tietoihin,
joiden ilmaiseminen edellyttdd tiedot anta-
neiden viranomaisten suostumusta.

Komission tdytdntéonpanotoimet

Komissiolle on annettu avoimuusdirektii-
vissd valtuudet hyviksya siihen liittyvid tdy-
tdntoonpanotoimenpiteitd, edellyttden ettei
niilld muuteta avoimuusdirektiivin olennaisia
osia ja ettd komissio noudattaa siind mééritet-
tyjéd periaatteita kuultuaan Euroopan arvopa-
perikomiteaa.

Euroopan komissio on 7 pdivind syyskuuta
2006 antanut luonnosasiakirjana viimeisim-
min ehdotuksensa avoimuusdirektiivin tiet-
tyjen sddannosten tdytintoonpanoa koskevista
yksityiskohtaisista sddnnoistd. Komission di-
rektiiviehdotus perustuu avoimuusdirektiivin
2 artiklan 3 kohdassa, 5 artiklan 6 kohdassa,
9 artiklan 7 kohdassa, 12 artiklan 8 kohdassa,

13 artiklan 2 kohdassa, 14 artiklan 2 kohdas-
sa, 21 artiklan 4 kohdassa sekd 23 artiklan 4
ja 7 kohdassa olevaan valtuutukseen hyvék-
syd tdytdntdonpanotoimenpiteitd, joihin liit-
tyvéstd komiteamenettelystd on sddnnokset
avoimuusdirektiivin 27 artiklassa. Komission
ehdottamiin sdént6éihin ei ole odotettavissa
merkittdvid muutoksia jatkovalmistelussa.
Euroopan arvopaperikomitean on m#ird 4i-
nestdd komission direktiiviehdotuksesta mar-
raskuussa 2006.

Ehdotus komission direktiiviksi sisdltidd ko-
tivaltion valinnan julkistamista, puolivuotis-
katsauksen vdahimmadissiséltéd, liputusvelvol-
lisuutta, kaupankéyntipdivien kalenteria seké
yhteison ulkopuolisista maista tulevia liik-
keeseenlaskijoita ja néiden julkistamisvelvol-
lisuuden sisiltod koskevia sadnnoksid.

Komission direktiiviehdotuksen 2 artikla
edellyttad, ettd liikkeeseenlaskijan on julkis-
tettava sd#dnneltyjen tietojen julkistamista
koskevien sdannosten mukaisesti avoimuus-
direktiivin sallima kotivaltion valinta. 3 artik-
lassa s#ddetddn puolivuotiskatsauksen vi-
himmaissisillostd, mikéli téitd ei ole laadittu
kansainvilisten tilinpd4tosstandardien mu-
kaisesti. Tarkeimpien ldhipiirin liiketoimien
julkistamisen vdhimmdiistasosta sdddetddn
4 artiklassa.

Ehdotuksen 5 artiklassa olevan sdénnoksen
mukaan yksinomaan selvitysoperaatioita var-
ten hankittaviin osakkeisiin liittyvdn tavan-
omaisen lyhyen selvitysajanjakson enim-
madispituus voi olla kolme liiketoimen jél-
keistd kaupankdyntipdivad. Avoimuusdirek-
tiivin markkinatakaajia koskevaan poikkeus-
sdannokseen liittyvistd vaatimuksista sddde-
tddn 6 artiklassa. Ehdotuksessa s#dddetéddn
myds kaupankdyntipdivid koskevasta kalen-
terista sekd asetetaan toimivaltaisille viran-
omaisille velvollisuus julkistaa internet-
verkkosivuillaan kyseisessd maassa sijaitse-
vien ja toimivien sddnneltyjen markkinoiden
kaupankéyntipdivid koskeva kalenteri (7 ar-
tikla).

Ehdotuksen 8 ja 9 artiklassa on tarkempia
sdadnnoksid huomattavien omistusosuuksien
ilmoittamisesta. 10 artiklassa sdddetddn niistd
riippumattomuuden edellytyksists, joiden pe-
rusteella rahastoyhtion tai sijoituspalveluyri-
tyksen emoyritys ei ole velvollinen laske-
maan osuuksiaan yhteen rahastoyhtion tai si-
joituspalveluyrityksen hoitamien osuuksien
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kanssa. Emoyritykselle on samalla asetettu
velvollisuus ilmoittaa poikkeusmahdollisuu-
den kéayttdmisestd liikkeeseenlaskijan koti-
jasenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle.
10 artiklassa médritellddn myo6s tarkemmin,
milld edellytyksilld menettely voidaan katsoa
emoyrityksen suoraksi tai epdsuoraksi sijoi-
tuspalveluyrityksen hallinnoimiin osakkeisiin
liittyvén ddnioikeuden kayttdmiseksi. 11 ar-
tiklassa on sdédnnoksid arvopaperien ja joh-
dannaissopimusten ottamisesta huomioon
osakkeenomistajan ilmoitusvelvollisuutta
koskevia sddnnoksid sovellettaessa.

Ehdotuksen 12 artiklassa on avoimuusdi-
rektiivin mukaan julkistettavien tietojen jake-
lua ja saantia koskevia vihimmaiisvaatimuk-
sia, joiden tavoitteena on varmistaa mahdol-
lisimman laaja ja samanaikainen sdénneltyjen
tietojen levittdminen. Sddnnoksilld asetetaan
lisdksi liikkeeseenlaskijalle pyynnostd vel-
vollisuus toimittaa julkistamiseen liittyvid li-
sdtietoja toimivaltaiselle viranomaiselle.

Ehdotuksen 13—23 artiklassa on yhteis6n
ulkopuolisista maista tulevia liikkeeseenlas-
kijoita ja nididen julkistamisvelvollisuutta
koskevia sddnnoksid. Ndiden mukaan liik-
keeseenlaskija voi julkistaa sddnnellyt tiedot
oman kotivaltionsa sddntelyn mukaisesti, jos
toimivaltainen viranomainen on katsonut yh-
teison ulkopuolisen maan lainsdadantd6n si-
sdltyviat vaatimukset yhteison sddnnoksid
vastaaviksi. Artikloissa on asetettu edellytyk-
sid koskien kolmansien maiden tilinpa&tok-
sid, puolivuotiskatsauksia, osavuotisia joh-
don selvityksid, johdon vastuuta, konsolidoi-
tuja tilinpddtoksid, huomattavien omis-
tusosuuksien ilmoittamista ja julkistamista,
yhtion hallussa olevia omia osakkeita, yhtio-
kokouksia sekd emoyrityksestd riippumatto-
muutta.

Komissiolle on annettu valtuutus antaa tay-
tdntoonpanotoimia avoimuusdirektiivin mu-
kaisten sddnneltyjen tietojen sdilyttdmistd
koskevan jérjestelmén osalta. Komissio tulee
mahdollisesti vuoden 2007 aikana antamaan
téstd sddnnosehdotuksia.

2.2.2.  Nykytilan arviointi

Alueellinen soveltamisala

Arvopaperimarkkinalakia sovelletaan lipu-
tussddnnoksid lukuun ottamatta Suomessa

yleiseen liikkeeseen laskettuihin sekd Suo-
messa julkisen kaupankédynnin kohteena ole-
viin arvopapereihin ja niiden liikkeeseenlas-
kijoihin. Avoimuusdirektiivin sdédnnollistd
tiedonantovelvollisuutta ja liputussddnnoksii
koskeva séddntely perustuu kuitenkin kotival-
tion sddntelyn periaatteelle. T#std johtuen ar-
vopaperimarkkinalain soveltamisalaa on tar-
kistettava. Lain soveltamisalaa on tarkistetta-
va my0s ulkomaisten yhtididen osalta. Jos
yhtion kotipaikka on toisessa Euroopan talo-
usalueeseen kuuluvassa valtiossa, ja yhtion
arvopaperi on otettu julkisen kaupankdynnin
kohteeksi myods Suomessa, Suomi ei vas-
taanottavana jdsenvaltiona saa asettaa liik-
keeseenlaskijan kotijdsenvaltiota tiukempia
vaatimuksia. Euroopan talousalueen ulko-
puolelta tulevia valtioita koskevaan sdinte-
lyyn tarvitaan myos tdsmennyksid, jos yhtion
arvopapereita on otettu julkisen kaupankéyn-
nin kohteeksi Suomessa ja yhtié on velvolli-
nen toimittamaan vuosikoosteen Rahoitus-
tarkastukselle.

S4iannoéllinen tiedonantovelvollisuus

Avoimuusdirektiivin vaatimukset liikkee-
seenlaskijoiden tiedonantovelvollisuuden li-
sddmisestd eivit edellytd kansallisen sédinte-
lyn tiukentamista, silld Suomessa liikkee-
seenlaskijan tiedonantovelvollisuus tdyttda
direktiivin asettamat vaatimukset. Suomessa
vaadittava tiedonantovelvollisuuden taso on
ollut tiukempaa kuin EU-sddntely on edellyt-
tanyt. Sen sijaan avoimuusdirektiivin taytan-
toonpano edellyttdd voimassa olevan osa-
vuosikatsauksia koskevan sddntelyn tarken-
tamista.

Avoimuusdirektiivin 4 artiklan mukainen
tilinpaatoksen julkistamisvelvollisuus vastaa
sisdlloltddn voimassa olevaa arvopaperi-
markkinalain julkistamisvelvollisuutta. Suo-
messa julkistamista vaaditaan kuitenkin jo
kolmen kuukauden kuluessa tilikauden pait-
tymisestd, toisin kuin avoimuusdirektiivissé,
joka sallii julkistamisen neljin kuukauden
kuluessa.

Vuositilinpdédtoksen  siséltod  koskeva
avoimuusdirektiivin sddntely vastaa Suomes-
sa voimassa olevaa sddntelyd. Nimenomaista
vaatimusta liikkeeseenlaskijan vastuullisten
henkildiden antamasta lausunnosta, jossa va-
kuutetaan tilinpadtoksen antavan oikean ja
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riittdvin  kuvan liikkeeseenlaskijasta, ei
Suomen lainsdddantoon sisélly. Sisalloltdan
vaatimus ei kuitenkaan tuo kansalliseen sién-
telyyn mitdédn uutta, silld avoimuusdirektiivin
tarkoittamille vakuutustyyppisille lausumille
ei anneta kansallisessa lainsdddantoperintees-
séd erityistd lisimerkitystd. Suomen kannalta
uusi vaatimus on direktiivin litkkeeseenlaski-
jalle asettama velvollisuus varmistaa vuositi-
linpaédtoksen pysyminen yleison saatavilla
vdhintddn viiden vuoden ajan (4 artiklan
1 kohta).

Arvopaperimarkkinalaissa edellytetddn ti-
linpaatoksen pédkohtien julkistamista tilin-
padtoksen valmistumisen jilkeen eli tilinpaa-
tostiedotteen laatimista. Avoimuusdirektiivi
ei sisdlld tilinpadtostiedotetta koskevaa sédin-
telyd, vaan tilinpditostiedotetta koskeva
sdantely perustuu kotimaiseen sdédntelyyn.

Avoimuusdirektiivi  velvoittaa  julkisen
kaupankdynnin kohteena olevan arvopaperin
liikkkeeseenlaskijan laatimaan puolivuotiskat-
sauksen.  Muutos  aikaisempaan  EU-
sddntelyyn on vaatimus, ettd myos velkapa-
perien liikkeeseenlaskijoiden on julkistettava
puolivuotiskatsaus. Tukkuvelkakirjamarkki-
nat on kuitenkin jitetty vaatimuksen ulko-
puolelle. Kansallisessa lainsdddanndossé julki-
sen kaupankdynnin kohteena olevan arvopa-
perin liikkeeseenlaskijat on velvoitettu laati-
maan osavuosikatsaus ensimmadiseltd kuudel-
ta kuukaudelta, mikd vastaa avoimuusdirek-
tilvin vaatimusta puolivuotiskatsauksesta.
Avoimuusdirektiivin uusi vaatimus on puoli-
vuotiskatsauksen laatiminen noudattaen kan-
sainvilisid tilinpditosstandardeja, jos liikkee-
seenlaskija on laatinut konsolidoidun tilin-
padtoksen. Tdma vaatimus koskisi Suomessa
kaikkia julkisen kaupankdynnin kohteena
olevan arvopaperin liikkeeseenlaskijoita.

Avoimuusdirektiivin 5 artiklan 5 kohta, jo-
ka edellyttdd ilmoitettavaksi, missd laajuu-
dessa puolivuotiskatsaus on ollut tilintarkas-
tajien tarkastuksen kohteena, vastaa pdipiir-
teissdéin voimassa olevaa kansallista sdénte-
lyd. Uutta on vaatimus erillisestd maininnas-
ta, jos puolivuotiskatsaus ei ole ollut tarkas-
tuksen kohteena.

Avoimuusdirektiivi edellyttdd myos puoli-
vuotiskatsauksen yhteydessd liikkeeseenlas-
kijan vastuullisten henkildiden vakuutusta
siitd, ettd tilinpddtds antaa oikean ja riittdvin
kuvan liikkeeseenlaskijasta. Suomen kansal-

linen lainsdddanto kattaa sisélloltddn tdmédn
vaatimuksen, eikd erillisen vakuutuksen vaa-
timinen muuttaisi olemassa olevaa oikeusti-
laa tdssdkddn yhteydessd. Suomen kannalta
uusi vaatimus on direktiivin liikkeeseenlaski-
jalle asettama velvollisuus varmistaa puoli-
vuotiskatsauksen pysyminen yleison saatavil-
la vihintddn viiden vuoden ajan (5 artiklan
1 kohta).

Osakkeiden liikkeeseenlaskijoilta avoi-
muusdirektiivi edellyttdd tiedonantovelvolli-
suutta tilinpaédtoksen ja puolivuotiskatsauk-
sen lisdksi myos puolivuotiskausien aikana
osavuotisten johdon selvitysten muodossa.
Tamé ei aseta Suomen lainsdddantdon uusia
vaatimuksia, silli kansallisen lainsdddinnon
mukaan osavuosittaista tiedonantovelvolli-
suutta on jo vaadittu osakkeiden liikkeeseen-
laskijalta osavuosikatsausten muodossa. Ar-
vopaperimarkkinalaissa asetettu velvollisuus
julkaista osavuosikatsaus on sisdlloltddn
huomattavasti laajempi kuin mitd direktiivin
6 artiklassa vaaditaan osavuotisessa johdon
selvityksessa.

Voimassa olevassa sddntelyssd julkisen
kaupankdynnin jérjestdjillda on mahdollisuus
madrdtd muun julkisen kaupankdynnin sdén-
noissd poikkeuksesta velvollisuuteen julkis-
taa osavuosikatsaus (arvopaperimarkkinalain
2 luvun 5 §:n 8 momentti). Helsingin Porssi
on kiyttinyt tdtd lievennysmahdollisuutta
I- ja Pre-listan yhtididen osalta siten, ettéd
niilld on vain puolivuotiskatsausvelvollisuus.

Liputusvelvollisuus

Avoimuusdirektiivin 9 artiklan 1 kohdan
mukaan osakkeenomistajan on ilmoitettava
liikkkeeseenlaskijalle, jos hdn hankkii tai luo-
vuttaa julkisen kaupankdynnin kohteeksi
otettuja ddnioikeuden tuottavia osakkeita si-
ten, ettd kyseinen omistusosuus saavuttaa,
ylittd4 tai alittaa avoimuusdirektiivissi asete-
tut rajat. Voimassa olevassa sédéntelyssé lipu-
tusta on edellytetty sekd ddnimésrin ettd osa-
kepddoman osalta, joten kansallisesti on vaa-
dittu tiukempaa tietojen antamista huomatta-
vien omistusosuuksien hankinnasta. Liputus-
velvollisuutta koskevat poikkeukset ovat 9
artiklassa. Namid poikkeukset ovat uusia
Suomen kansalliseen lainsdddantéon.

Avoimuusdirektiivissd sekd komission eh-
dotuksessa tdytantoonpanotoimiksi sdddetddn
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yksityiskohtaisesti tilanteista, joissa liputus-
velvollisuus syntyy (10 artikla). Séédntely ei
ole tyhjentdvd. Voimassa oleva sédidntely on
laadittu yleisperiaatteiden tasolla, jolloin ei
ole tarvetta eritelld yksittdisid tilanteita, jois-
sa liputusvelvollisuus syntyy.

Avoimuusdirektiivi edellyttdd osakkeen-
omistajalta liputusilmoituksen tekoa viimeis-
tddn neljan kaupankdyntipdivin kuluessa ja
liikkkeeseenlaskijalta ilmoituksen julkistamis-
ta viimeistddn kolmen kaupankéyntipdivin
kuluessa. Suomessa ilmoitusten julkistamista
on vaadittu nopeammin.

Arvopaperin haltijalle annettavat tiedot

Avoimuusdirektiivin 17 ja 18 artiklat edel-
Iyttavit, ettd liikkkeeseenlaskijan on kohdelta-
va kaikkia samassa asemassa olevia arvopa-
perien haltijoita samalla tavalla. Tdémi yh-
denvertaisuusvaatimus on keskeisid kansalli-
sia yhtidoikeudellisia periaatteita, eikd vaadi
lainsdddantomuutoksia. Osakkeenomistajien
mahdollisuuksista kayttdd oikeuksiaan edus-
tajan vilitykselld ei saa rajoittaa, ja 17 artik-
lan 2 kohta siséltdd méadrdyksid siitd, miten
osakkeenomistajan tulee voida kiyttdd oike-
uksiaan. Nididen on katsottu p#dosin sisilty-
vin kansalliseen voimassa olevaan lainsé-
dantoon.

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd liik-
keeseenlaskijat voivat toimittaa tietoja osak-
keenomistajille sdhkoisesti. Tama ei edellytd

lainsddddnnén muutosta, silldi sdhkoisen
muodon kdyttdiminen on sekd vanhan
(734/1978) ettd uuden osakeyhtitlain

(624/2006) mukaan mahdollista.
Keskitetty tietojen sdilyttdminen

Suomessa ei ole sdadnnoksid siitd, ettd julki-
sen kaupankdynnin kohteena olevan arvopa-
perin liikkeeseenlaskijan julkistamat tiedot
olisi saatavilla yhdestd keskitetystd paikasta
tai jollain taholla olisi velvollisuus sdilyttdd
tietoja médrittyd ajanjaksoa. Avoimuusdirek-
tiivin velvollisuudet sddnneltyjen tietojen
saatavilla pitdmisestd ja toimittamisesta kes-
kitettyyn jdrjestelmddn ovat kokonaisuudes-
saan uusia. Avoimuusdirektiivilld luotava
yleiseurooppalainen sdilytysjirjestelma tarjo-
aa uuden mahdollisuuden sijoittajille saada
tietoa myos muissa Euroopan talousaluee-

seen kuuluvissa valtioissa julkisen kaupan-
kdynnin kohteena olevan arvopaperin liik-
keeseenlaskijoista. Tdmén jirjestelmén to-
teuttamistapa on riippuvainen komission téy-
tdntoonpanotoimista.

Rahoitustarkastuksen toimivaltuudet

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

Sadnnellyn tiedonantovelvollisuuden osalta
Rahoitustarkastuksen oikeus myontdd poik-
keuksia sekd antaa ohjeita ja lausuntoja tulee
tdsmennettdviksi. Kansainvilisiin kirjanpito-
standardeihin liittyneiden kirjanpitolain muu-
tosten (1304/2004 ja 1312/2004) yhteydessd
kirjanpitolautakunnalta poistui mahdollisuus
myontdd poikkeuksia tilinpaétosten sisallostd
yleisesti kirjanpitovelvollisille. Vuoden 2005
alusta vastuu IFRS-standardien noudattami-
sen valvonnasta on ollut Rahoitustar-
kastuksella.

3. Esityksen tavoitteet ja keskeiset
ehdotukset

3.1. Yleiset tavoitteet

Esitykselld pannaan kansallisesti tdytin-
toon avoimuusdirektiivi sekd siithen liittyvid
komission tdytintoonpanotoimia. Esityksen
tavoitteena on varmistaa tdsmaéllisten, ajan-
tasaisten ja kattavien tietojen julkistaminen
julkisen kaupankdynnin kohteena olevien ar-
vopaperien liikkeeseenlaskijoista. Tdmi pa-
rantaa sekd sijoittajansuojaa ettd markkinoi-
den tehokkuutta. Esityksen tavoitteena on
varmistaa liikkeeseenlaskijoiden asianmu-
kainen avoimuus sijoittajiin ndhden. Samasta
syystd osakkeenomistajien tulee ilmoittaa
huomattavat omistusosuutensa yhtiosté, jotta
liikkkeeseenlaskija voi tiedottaa tistd yleisol-
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le. Esitykselld tarkistettaisiin ja saatettaisiin
ajan tasalle sddnnollistd tiedonantovelvolli-
suutta ja liputusvelvollisuutta koskevat sdén-
nokset.

Avoimuusdirektiivi pannaan tdytintoon
tarkistamalla arvopaperimarkkinalain 2 luvun
saannoksid, jotka koskevat julkisen kaupan-
kdynnin kohteena olevan arvopaperin liik-
keeseenlaskijan sddnnollistd tiedonantovel-
vollisuutta ja liputusvelvollisuutta.

Avoimuusdirektiivin tiytdnt6onpanon yh-
teydessd annetaan valtiovarainministerion
asetukset arvopaperin liikkeeseenlaskijan
sddnnollisestd tiedonantovelvollisuudesta se-
ké liputusvelvollisuudesta ja omistusosuuksi-
en ilmoittamisen ja julkistamisen yhteydessi
annettavista tiedoista. Valtiovarainministerio
on antanut voimassa olevan arvopaperimark-
kinalain perusteella tarkempia sddnnoksia
ndistd seikoista. Valtiovarainministerion ase-
tuksella sdiddettdisiin erityisesti esitettdvien
tietojen yksityiskohdista sekd komission téy-
tdntoonpanotoimissa edellytettdvistd seikois-
ta.

3.2. Keskeiset ehdotukset

Arvopaperimarkkinalain ~ soveltamisalaa
sddannollisen tiedonantovelvollisuuden ja li-
putusvelvollisuuden osalta muutettaisiin vas-
taamaan avoimuusdirektiivin mukaista koti-
valtioperiaatetta. Osavuosikatsausta, tilinp&s-
tostd ja toimintakertomusta, tilinpdétostiedo-
tetta ja liputusta koskevia sdannoksid sovel-
lettaisiin my0ds suomalaiseen liikkeeseenlas-
kijaan, jonka arvopaperi on julkista kaupan-
kdyntid vastaavan kaupankdynnin kohteena
toisessa Euroopan talousalueeseen kuuluvas-
sa valtiossa. Toisaalta Suomessa julkisen
kaupankdynnin kohteena olevien arvopaperi-
en liikkeeseenlaskijoihin, joiden kotivaltio on
muu Euroopan talousalueeseen kuuluva val-
tio, ei sovellettaisi arvopaperimarkkinalain
sddnnoksid vaan tdmén kotivaltion sddnnok-
sid. Yksikkokohtaiselta nimellisarvoltaan vé-
hintddn tuhannen euron velkakirjojen liikkee-
seenlaskijat voisivat valita kotivaltionsa, jon-
ka lakia sovelletaan sddnnélliseen tiedonan-
tovelvollisuuteen.

Osavuosikatsausten sisédltovaatimuksia tar-
kistettaisiin. P#dsddnnon mukaan julkisen
kaupankdynnin kohteena olevan arvopaperin
liikkkeeseenlaskijan osavuosikatsaukset tulisi

laatia osavuosikatsauksia koskevia kansain-
vilisid tilinpadtosstandardeja noudattaen tili-
kauden kolmelta, kuudelta ja yhdeksiltd en-
simmidiseltd kuukaudelta. Liikkeeseenlaskija
voisi kuitenkin p#ittdd laatia osavuosikatsa-
uksen taulukko-osan suppeammin tilikauden
kolmelta ja yhdeksdltd ensimmadiseltd kuu-
kaudelta. Tiastd suppeasta taulukko-osasta
sdddetddn tarkemmin valtiovarainministerion
asetuksessa.

Osavuosikatsauksen selostusosassa olisi
annettava yleiskuvaus liikkeeseenlaskijan ta-
loudellisesta asemasta ja tuloksesta sekd nii-
den kehityksestd katsauskaudella. Katsaus-
kauden merkittivid tapahtumia ja liiketoimia
sekd niiden vaikutuksia liikkeeseenlaskijan
taloudelliseen asemaan ja tulokseen olisi sel-
vitettivd  selostusosassa. Lisdksi selos-
tusosassa olisi annettava kuvaus liikkeeseen-
laskijan liiketoimintaan liittyvistd merkitta-
vistd 1dhiajan riskeistd ja epdvarmuustekijois-
td sekd arvioitava liikkeeseenlaskijan toden-
nikoistd kehitystd kuluvana tilikautena siind
midrin kuin se on mahdollista. Samalla olisi
esitettdva selvitys seikoista, joihin arvio liik-
keeseenlaskijan todennékdisestd kehityksestd
perustuu.

Laissa sdddettdisiin, ettd osakkeen ja sithen
rinnastettavan arvopaperin liikkeeseenlaskijat
voivat p#ittad, etteivdt ne julkaise osa-
vuosikatsauksia tilikauden ensimmaéiseltd
kolmelta ja yhdeksdltd kuukaudelta. Téama
valinnanmahdollisuus on liikkeeseenlaski-
joilla, jotka tdyttdisivdt tarkemmin valtiova-
rainministerion asetuksella asetettavat vaati-
mukset. Osavuosikatsauksen sijaan olisi til-
I6in julkaistava johdon osavuotinen selvitys
tilikauden ensimmdisen ja toisen puolivuo-
tiskauden aikana.

Jos liikkeeseenlaskija on paittéanyt olla jul-
kaisematta osavuosikatsauksia tilikauden
kolmelta ja yhdeksiltd ensimmdiseltd kuu-
kaudelta, liikkeeseenlaskijan olisi ennen tili-
kauden alkamista julkistettava tieto tdstd paa-
toksestd ja sen perusteista.

Johdon osavuotisessa selvityksessd tulisi
antaa yleiskuvaus liikkeeseenlaskijan talou-
dellisesta asemasta ja tuloksesta sekd niiden
kehityksestd katsauskaudella. Tiedot tulisi
antaa julkistamisajankohtaan asti. Selvityk-
sessd olisi selostettava katsauskauden merkit-
tdvid tapahtumia ja liiketoimia sekd niiden
vaikutuksia liikkeeseenlaskijan taloudelliseen
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asemaan.

Laissa sdddettiisiin, ettd julkisen kaupan-
kdynnin kohteena olevan arvopaperin liik-
keeseenlaskija voi julkaista selvityksensd
madrdtyn ajanjakson aikana. Selvitys olisi
julkistettava aikaisintaan kymmenen viikkoa
asianomaisen kuuden kuukauden ajanjakson
alkamisesta ja viimeistdén kuusi viikkoa en-
nen sen paittymistd. Myos tieto johdon osa-
vuotisen selvityksen julkistamisajankohdasta
olisi julkistettava heti, kun siitd on péitetty.
Liikkeeseenlaskijalla olisi velvollisuus nime-
td tdmé selvitys johdon osavuotiseksi selvi-
tykseksi.

Tilinpditostiedote olisi laadittava vastaa-
vasti kuin osavuosikatsaukset. Tilinpaatos-
tiedotteen selostusosassa olisi lisdksi kerrot-
tava hallituksen esitys voittoa tai tappiota
koskeviksi toimenpiteiksi sekd annettava sel-
vitys jakokelpoisista varoista.

Lakiin lisdttdisiin nimenomainen sdinnos,
jonka mukaan sdénnéllisen tiedonantovelvol-
lisuuden piiriin kuuluvat tiedot ja liputusil-
moitukset on toimitettava keskeisille tiedo-
tusvilineille.

Laissa s#dddettdisiin  liikkeeseenlaskijalle
velvollisuus sdilyttdd sddnnollisen tiedonan-
tovelvollisuuden nojalla julkistetut tiedot
yleison saatavilla internet-verkkosivuilla vii-
den vuoden ajan. Osakkeen tai siihen rinnas-
tettavan arvopaperin liikkeeseenlaskijan olisi
julkistettava osakekannan tuottama d&niméaa-
rd ja osakkeiden kokonaismddrd viimeistdan
kunkin sellaisen kalenterikuukauden lopussa,
jonka aikana kyseinen mé#rd on muuttunut.

Julkisen kaupankéynnin jarjestdjan olisi pi-
dettdvd yleison saatavilla sille arvopaperi-
markkinalain 2 luvun nojalla toimitetut jul-
kistetut tiedot vdhintddn viiden vuoden ajan.
Tietojen sailyttdmisen jarjestdmisestd saddet-
tdisiin tarkemmin komission tdytdntoonpano-
toimilla.

Lakiin siirrettdisiin valtuus antaa ohjeita ja
lausuntoja tarkemmin valtiovarainministerion
asetuksessa sdddettyjen tietojen osalta, jotka
koskevat sddnnollistd tiedonantovelvollisuut-
ta. Samalla yleinen ohjeidenantovaltuus siir-
rettdisiin  kirjanpitolautakunnalta Rahoitus-
tarkastukselle.

Lakiin liséttdisiin Rahoitustarkastuksen oi-
keus myontdd poikkeus Euroopan talousalu-
een ulkopuolelta tulevalle liikkeeseenlaski-
jalle julkistaa sddnnellyt tiedot oman kotival-

tionsa lainsddddnnon mukaisesti. Rahoitus-
tarkastuksen olisi myonnettdva poikkeus, jos
se katsoo kolmannen valtion lainsddddannén
vastaavan tiettyjen valtiovarainministerion
asetuksella tarkemmin s#édettyjen edellytys-
ten mukaisesti Suomen lainsdddinnon vaati-
muksia.

3.3. Direktiivin sdinnokset, jotka ei-
viit edellytd muutoksia lainséii-
déintoon

Kirjanpitolain 3 luvun 7 §:n mukaan tilin-
padtos ja toimintakertomus on piivittavi ja
allekirjoitettava. Kirjanpitovelvollisen yhtei-
son tilinpéitoksen ja toimintakertomuksen al-
lekirjoittavat hallitus ja toimitusjohtaja. Uu-
den osakeyhti6lain 6 luvun 2 §:n mukaan yh-
tion hallitus vastaa yhtion kirjanpidon asian-
mukaisesta jdrjestdmisestd. Hallituksen ji-
senten ja toimitusjohtajan vastuu tilinpaatok-
sen, toimintakertomuksen ja osavuosikatsa-
uksen oikeellisuudesta ei Suomen lain mu-
kaan ole riippuvainen kyseisiin asiakirjoihin
liitettdvistd henkilokohtaisista vakuutuksista.
Tdmén johdosta lainsddddntoon ei ehdoteta
lisattavaksi sddnnoksid, jotka koskisivat
avoimuusdirektiivin 4 ja 5 artiklan 2 kohdan
¢ alakohdassa mainittuja vastuullisten henki-
l6iden antamia lausuntoja seké julkistettuihin
tietoihin 7 artiklan mukaisesti liittyvdd vas-
tuuta ja vahingonkorvausvelvollisuutta.

Avoimuusdirektiivin 9—15 artiklassa on
sdadannoksid liikkeeseenlaskijoiden huomatta-
vien omistusosuuksien ilmoittamisesta. Ar-
vopaperimarkkinalain 2 luvun 9 §:n 1 mo-
mentissa lueteltuihin osakkeenomistajan #4-
ni- tai omistusosuuden ilmoittamisvelvolli-
suuden synnyttdviin rajoihin on lisétty lailla
(442/2006) kolme kymmenesosaa (30 %) ja
samalla on poistettu kolmasosan (33,3 %) li-
putusraja. Avoimuusdirektiivin 9 artiklan
3 kohdan mukaan 30 %:n liputusraja on vaih-
toehtoinen yhden kolmasosan raja-arvon
kanssa ja 75 %:n liputusraja on vaihtoehtoi-
nen kahden kolmasosan raja-arvon kanssa.
Arvopaperimarkkinalain liputusrajoja ei ole
tdssd yhteydessi tarvetta muuttaa.

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 10 a §:n
mukaan osakeyhtion on ilmoitettava asian-
omaiselle julkisen kaupank&ynnin jirjestéjal-
le omilla osakkeillaan tekeménsa kaikki kau-
pat. Koska osakkeiden liikkeeseenlaskijoilla
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on voimassa olevien sddnnosten perusteella
laajempi velvollisuus ilmoittaa omilla osak-
keillaan tekeménséd kaupat kuin avoimuusdi-
rektiivin 14 artiklassa edellytetddn, tarvetta
uusiin lainsddnndksiin ei ole.

Avoimuusdirektiivin 17 artiklan 1 kohdas-
sa sdddetddn osakkeiden liikkeeseenlaskijalle
velvollisuus huolehtia samassa asemassa ole-
vien osakkeiden haltijoiden yhdenvertaisesta
kohtelemisesta. Osakeyhtidlain sddnnoksien
ja erityisesti uuden osakeyhtidlain 1 luvun
7 §:n yleissddnnoksen yhdenvertaisuusperi-
aatteesta katsotaan kattavasti tdyttdvan timén
vaatimuksen, jolloin avoimuusdirektiivin pe-
rusteella ei ehdoteta muutoksia lainsdddén-
toon.

Artiklan 2 kohdan mukaan liikkeeseenlas-
kijan on varmistettava, ettd osakkeiden halti-
joiden saatavilla on palvelut ja tiedot, joita he
tarvitsevat kéyttdessddn oikeuksiaan. Kyseis-
ten palvelujen ja tietojen saatavuus on toteu-
tettu Suomessa osakeyhti6lailla ja arvopape-
rimarkkinalailla sek#d arvo-osuusjirjestelmid
koskevilla sddnnoksilld ja sdannoilld. 17 ar-
tiklan 2 kohdan perusteella ei esitetd arvopa-
perimarkkinalakiin liséttdviksi muita sdén-
noksid kuin, ettd arvopaperimarkkinalain
2 luvun 6 d §:n perusteella osakkeiden liik-
keeseenlaskijoiden on pidettivd osakkeen-
omistajien saatavilla yhtiokokouksiin liittyva
valtakirjalomake.

Osakeyhtitlain voimassa olevat sddnnok-
set, ja erityisesti yhtiojarjestysmédrdykset,
mahdollistavat tietojen vilittdmisen osak-
keenomistajille artiklan 3 kohdassa edellytet-
tavilld tavalla, jolloin tdmén sddnnoksen pe-
rusteella ole tarvetta muuttaa lainsadadantoa.

Avoimuusdirektiivin 18 artiklan 1 kohdas-
sa sdddetddn samaan liikkeeseenlaskuun kuu-
luvien joukkovelkakirjan haltijoiden yhden-
vertaisesta kohtelusta. Joukkovelkakirjan hal-
tijoiden asema perustuu sopimusoikeudelli-
siin lainaehtoihin, jotka koskevat samalla ta-
valla kaikkia arvopaperien haltijoita. Lisdksi
arvopaperimarkkinalain 2 luvun 1 § edellyt-
td4, ettei arvopapereita saa markkinoida eikd
hankkia kayttdmalld hyvén tavan vastaista tai
muuten sopimatonta menettelyd. Mikéli
joukkovelkakirjan liikkeeseenlaskija kohteli-
si arvopaperien haltijoita toisistaan poikkea-
valla tavalla, on mahdollista katsoa, ettei hei-
td kohdella yhdenvertaisesti eikéd hyvén tavan
mukaisesti. Edelld mainittujen seikkojen joh-

dosta arvopaperimarkkinalakiin ei ehdoteta
lisattavaksi  joukkovelkakirjan haltijoiden
yhdenvertaista kohtelua koskevaa nimen-
omaista saanndosté.

Artiklan 2—4 kohdassa sidddetddn joukko-
velkakirjan haltijoiden kokouksista. Avoi-
muusdirektiivi ei kuitenkaan edellytd arvo-
paperimarkkinalakiin liitettdviksi sddnnostd,
joka wvaatisi kaikkien liikkeeseenlaskijoiden
jarjestdvin joukkovelkakirjanhaltijoiden ko-
kouksia. Arvopaperimarkkinalain 2 luvun
6 d §:ssd sdddettdisiin  kuitenkin  vdhim-
mdiisedellytyksistd, joita lainaehtojen tulee
téllaisen kokouksen osalta siséltd.

Avoimuusdirektiivin 24 artiklan mukainen
toimivaltainen viranomainen Suomessa on
Rahoitustarkastus. Artiklan 4 kohdan mu-
kaan toimivaltaisella viranomaisella on olta-
va tehtdvien hoitamiseksi tarvittavat valtuu-
det. Rahoitustarkastuksella on 4 kohdan a, c,
h ja i alakohdan mukaiset tarkastus- ja tie-
donsaantioikeudet laissa Rahoitustarkastuk-
sesta sdddettyjen 15 ja 24 §:n perusteella se-
ki d alakohdan mukainen oikeus keskeyttdd
kaupankédynti arvopaperilla arvopaperimark-
kinalain 7 luvun 1 a §:n perusteella. Rahoi-
tustarkastuksella on arvopaperimarkkinalain
7 luvun 1 §:n mukaisena valvontaviranomai-
sena oikeus valvoa, ettd arvopaperien liik-
keeseenlaskijat julkistavat 4 kohdan f ala-
kohdan mukaiset tiedot oikea-aikaisesti. Li-
séksi Rahoitustarkastuksella on siitd annetun
lain 25 ja 26 §:n mukaan oikeus antaa julki-
nen huomautus ja varoitus, minkd oikeuden
voidaan perustellusti katsoa my0s sisdltdvin
valvontaviranomaisen oikeuden saattaa rik-
komus julkisesti tiedoksi ilman, ettd tdmén
yhteydessd annetaan varsinaisesti huomautus
tai varoitus. Rahoitustarkastuksella on 4 koh-
dan g alakohdassa edellytettdvit valtuudet.
Valtiovarainministeriélle on arvopaperi-
markkinalain 3 luvun 5 §:ssd annettu oikeus
madrdtd arvopaperiporssin toiminta keskeyt-
taviksi, ja Rahoitustarkastuksella on 3 luvun
12 §:n perusteella oikeus madratd muu julki-
nen kaupankdynti arvopapereilla keskeytet-
tdaviksi, jolloin viranomaisilla on 4 kohdan
e alakohdassa tarkoitettu oikeus kieltdd kau-
pankdynti sddnnellyilld markkinoilla. Rahoi-
tustarkastuksella voidaan katsoa olevan
4 kohdan b alakohdan mukainen oikeus jul-
kistaa tarvittaessa omasta aloitteestaan lipu-
tustiedot, jos ilmoitusvelvolliset eivit niitd
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julkista. Koska valvontaviranomaisilla on té-
ten avoimuusdirektiivin 24 artiklan 4 kohdan
a—i alakohdassa edellytetyt valtuudet, muu-
toksia viranomaisten toimivaltuuksiin ei ky-
seisen artiklan johdosta ehdoteta lainsdddén-
toon tehtdviksi.

Vaitiolovelvollisuudesta on sdddetty arvo-
paperimarkkinalain 7 luvun 3 §:ssd, jonka
3 momentin mukaan Rahoitustarkastuksen
oikeudesta antaa tietoja ulkomaiselle valvon-
taviranomaiselle sdddetddn laissa Rahoitus-
tarkastuksesta. Rahoitustarkastuksella on lain
4 luvun perusteella oikeus maérétd hallinnol-
lisia seuraamuksia. Rahoitustarkastuksen
padtoksestd voi kyseisen lain 37 ja 26 e §:n
mukaan valittaa Helsingin hallinto-oikeuteen
tai markkinaoikeuteen ja edelleen korkeim-
paan hallinto-oikeuteen. T&dmin johdosta
25 artiklan salassapitovelvollisuus, 28 artik-
lan seuraamukset ja 29 artiklan muutoksen-
hakuoikeus eivit edellytd lainsdddédnnon
muuttamista.

4. Esityksen vaikutukset
4.1. Taloudelliset vaikutukset
Yleistd

Avoimuusdirektiivi on osa Euroopan unio-
nin rahoituspalvelujen toimintasuunnitelmaa,
jonka tavoitteena on edistdd yhteison p#a-
omamarkkinoiden kehittymistd kohti yhte-
ndismarkkinaa ja luoda Euroopan unionista
Lissabonin strategian mukaisesti kilpailuky-
kyinen talousalue vuoteen 2010 mennessi.
Liikkeeseenlaskijoita koskevien sdénneltyjen
tietojen julkistamisvaatimukset ja -kdytdnnot
vaihtelevat tdlld hetkelld varsin paljon eri ji-
senmaissa. Avoimuusdirektiivin tarkoitukse-
na on Yyhtendistdd tiedonantovelvollisuutta
koskevaa siddntelyd luomalla tietty vdhim-
mdisnormisto kaikille julkisen kaupankdyn-
nin kohteena oleville liikkeeseenlaskijoille
sadnnellyn tiedon julkistamisen ja jakelun
osalta. Avoimuusdirektiivilli myds luodaan
perusta Euroopan talousalueen laajuiselle
kansalliset tiedotevarastot yhdistdville sih-
koiselle tietoverkolle, jonka kautta sijoittajil-
la olisi kustannustehokas p#dsy eri jdsen-
maissa julkisen kaupankdynnin kohteena
olevien liikkeeseenlaskijoiden sddnneltyihin

tietoihin.

Tiedonantovelvollisuuden yhdenmukaisen
sddntelyn ndhdddn parantavan eurooppalais-
ten sijoittajien mahdollisuuksia tehdd arvo-
paperisijoituksia oman maansa ulkopuolelle
Euroopan talousalueella sddnneltyjen tietojen
hankintaan ja vertailuun liittyvien kustannus-
ten alenemisen kautta. Tdémé on avoimuusdi-
rektiivin ndkokulmasta myos liikkeeseenlas-
kijoiden etu ja mahdollistaa markkinoiden
syvenemisen ja arvopaperien vaihdannan
kasvun. Arvopaperien omistuksen hajautu-
minen laajemmalti Euroopan talousalueella
voidaan n#hdd myonteisend myds markki-
noiden vakauden kannalta.

Liikkeeseenlaskijat

Rahoitusmarkkinoilta julkisessa kaupan-
kdynnissd pddomaa hankittaessa ja kaupan-
kdynnin kohteena oltaessa keskeisessd ase-
massa ovat yrityksen itsestdén antamat tiedot.
Osake-, joukkovelkakirja- ja muissa liikkee-
seenlaskuissa sekd niiden jdlkeen yritykset
antavat itsestdédn tietoja useilla eri tavoilla ja
eri vaiheissa. Arvopapereita liikkeeseen las-
kettaessa yritysten tulee julkistaa esite, ja kun
kaupankdynti sddnnellyilld markkinoilla al-
kaa, yrityksen tulee julkistaa vuositilinp#s-
toksen lisdksi sddnnollisesti osavuosikatsauk-
sia ja tiedonantoja omistusosuuksien muu-
toksista sekd muista tapahtumista, joilla on
olennaista vaikutusta arvopaperin arvoon.

Tiedonantovelvollisuus on osa liikkkeeseen-
laskijan taloushallinnon raportointiprosessia,
ja siitd johtuvia suoria ja jatkuvia kustannuk-
sia on — etenkin kun yhtiéiden on mahdollista
kayttdd sdhkoisid julkistuskanavia — kdytin-
nosséd vaikea erotella prosessin kokonaiskus-
tannuksista. Avoimuusdirektiivin ja sen tidy-
tdntoonpanosta annettavan hallituksen esi-
tyksen tavoitteena on pyrkid vélttimian tar-
peettomien lisdkustannusten syntymistéd liik-
keeseenlaskijoille. Koska sdénndllisestd tie-
donantovelvollisuudesta aiheutuva kustan-
nusrasite on suhteellisesti suurempi pienille
yhtigille, yhtiét voisivat ehdotuksen mukaan
julkistaa muodoltaan ja sisdlloltd4n jonkin
verran suppeammat osavuosikatsaukset tili-
kauden ensimmadiseltd ja kolmannelta vuo-
sineljannekseltd. Vuoden alku- ja loppupuo-
liskolta liikkeeseenlaskijoiden olisi my6s
mahdollista tietyin edellytyksin antaa johdon
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osavuotinen selvitys. Tdssd suhteessa esityk-
selldi on nykytilaan verrattuna mahdollisia
liikkkeeseenlaskijoiden kustannuksia alentavia
vaikutuksia.

Sijoittajat

Osake- ja joukkolainamarkkinoiden laaje-
neminen ja syveneminen tarjoaa sekd véhit-
tdis- ettd tukkusijoittajille uusia mahdolli-
suuksia rahoitusvarallisuutensa tuottavaan
kohdentamiseen ja hajauttamiseen. Samalla
on Kkiinnitetty huomiota sijoittajansuojaan,
my0s saatavilla olevan tiedon osalta.

Saatavilla olevan sdénnellyn tiedon siséis-
ten laatuvaatimusten, jotka on pyritty esityk-
sessd varmistamaan riittavillid tavalla, lisdksi
sijoittajan kannalta on tirkedd tietdd, miten ja
milloin liikkeeseenlaskija tulee tilivuoden ai-
kana kertomaan toiminnastaan yleisolle. Ta-
min vuoksi esityksessd edellytetddn yhtioi-
den hyvissd ajoin ennen ensimmdistd katsa-
usta ilmoittavan, milld tavalla ne tulevat tili-
vuoden aikana julkistamaan séénneltyja tieto-
ja. Jos yhtio poikkeaa sdédnnollisen tiedonan-
tovelvollisuuden pddsddnnostd, sen tulee sel-
kedsti perustella péditoksensd sijoittajille hy-
vissd ajoin ennen tilikauden ensimmdiisen
katsauskauden alkamista. Esityksessd on ndin
yhtédltd lisdtty pienten yhtididen valinnan-
mahdollisuuksia ja toisaalta pyritty samalla
sdilyttdiméan markkinoiden ldpindkyvyys se-
ki sijoittajan suoja.

Yksi avoimuusdirektiivin keskeinen tavoite
on luoda suuntaviivat eurooppalaiselle sih-
koiselle tietoverkolle, jonka kautta sijoittajil-
la olisi pédidsy kaikkien Euroopan talousalu-
eella julkisen kaupankdynnin kohteena olevi-
en yhtididen sddnneltyihin ja miériteltyihin
sdilytyspaikkoihin varastoituihin tietoihin.
Sijoittajien kannalta ndmi tiedot ovat tehok-
kaammin saatavilla, kun sdhkoinen tieto-
verkko on valmis.

Tosin on huomattava, ettid sikédli kuin ul-
komaiset yhtiot julkaisevat tiedotteensa kie-
lelld, joka ei ole yleisesti kiytossd rahoitus-
markkinoilla, sijoittajat saattavat tarvita
kddnnos- tai muita palveluita voidakseen
hyodyntdd  avoimuusdirektiivin ~ antamat
mahdollisuudet. Jos ndiden palvelujen hinta
kohoaa odotettavissa olevia hyotyjd suurem-
miksi, ei timinkaltaisessa sijoitustoiminnas-
sa ole taloudellista mieltd. Toisaalta liikkee-

seenlaskijoille saattaa tdssd tilanteessa syntyé
kannustin julkaista tiedotteensa kielelld tai
kielilld, jotka tavoittavat potentiaalisen sijoit-
tajakunnan myd6s muissa jdsenvaltioissa. Si-
joittajien vapaasti k#ytettdvissd oleva katta-
vampi tietopohja mahdollistaa teoriassa sijoi-
tusten tehokkaamman hajautuksen Euroopan
laajuisesti ja tdtd kautta sijoitusten riskitason
pienenemisen.

Porssi

Esitys tulee aiheuttamaan todenndkoisesti
jonkin wverran lisdkustannuksia porssille.
Kustannukset liittyvét porssin velvollisuu-
teen toimia kansallisesti virallisesti nimettyni
tiedotteiden sdilytyspaikkana. Porssi joutuu
tehtdvédn suorittaakseen tekemiin tai teettd-
maiin mahdolliset tarvittavat muutokset tieto-
jarjestelmiinsd sekd wvastaisuudessa huoleh-
timaan siitd, ettd ndméi jarjestelmit pysyvit
toimintakuntoisina ja tdyttdvit niille asetetut
vihimmaislaatuvaatimukset. Jarjestelmdmuu-
tokset koskevat seki tiedotteiden varastointia
ettd liittyméaa eurooppalaiseen tiedotevarasto-
jen verkkoon. Tdssd vaiheessa ei kumman-
kaan osalta ole tiedossa, miki tulee olemaan
tarvittavien teknisten muutosten laajuus ja
niistd aiheutuvat kustannukset.

Avoimuusdirektiivin mukaisen tietovaras-
ton kautta sijoittajilla on eri markkinoilla lis-
tattujen liikkeeseenlaskijoiden tiedotteet kdy-
tettdvissddn koko Euroopan talousalueella.
Tami vahvistaa yleisesti eurooppalaisten
porssien asemaa ja voi lisdtd Helsingin Pors-
sin kiinnostavuutta markkinapaikkana.

Yhteenveto

Esityksen sekd suorat ettd epédsuorat talou-
delliset vaikutukset tulevat todennikoisesti
jaamaidn suhteellisen vihiisiksi, ainakin ly-
hyella tdhtdimelld. Liikkeeseenlaskijoille ei
ole nikopiirissé lisdkustannuksia ja tietyn yh-
tiojoukon osalta sddnnellyn tiedon julkista-
miseen liittyvdt kustannukset saattavat jopa
jonkin verran laskea. Koska tietojen julkis-
taminen on osa yhtididen taloushallinto- ja
johdon raportointiprosessia, siihen liittyvid
kustannuksia on vaikea erotella ja arvioida
médridllisesti. Esityksessd on pyritty varmis-
tamaan sijoittajan suojan sdilyminen, ja aina-
kin periaatteessa tiedonsaannin parantuminen
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sdhkoisen tietoverkon avulla koko Euroopan
talousalueella listatuista arvopaperien liik-
keeseenlaskijoista parantaa yksittédisten sijoit-
tajien mahdollisuuksia kohdentaa ja hajauttaa
varallisuuttaan. Tdmin vaikutuksen voi arvi-
oida toteutuvan vasta pidemmalld aikavililld
yhdessd arvopaperimarkkinoiden muun in-
tegraation kanssa. Virallisesti nimetylle tie-
dotevarastolle, eli Suomessa toimiluvan saa-
neelle porssille, esitys aiheuttaa todennikoi-
sesti jonkin verran lisdkustannuksia tietojar-
jestelmdinvestointien muodossa.

4.2. Vaikutukset viranomaisten toi-
mintaan

Suomessa esitykselld ei ole merkittdvid
vaikutuksia rahoitusmarkkinaviranomaisten
toimintaan. Esitys ei muuta Rahoitustarkas-
tuksen asemaa tai tehtdvid markkinoita ja yh-
tididen tiedonantovelvollisuutta valvovana
viranomaisena. Rahoitustarkastukselle kir-
janpitolautakunnalta siirrettivd ohjeidenan-
tovaltuus tiettyjen sddnnollistd tiedonanto-
velvollisuutta koskevien tarkempien sddnnos-
ten osalta selkeyttdd kirjanpitolautakunnan ja
Rahoitustarkastuksen ~ vilistd  tydnjakoa
IFRS-ympéaristossa.

4.3.  Yhteiskunnalliset vaikutukset

Esitykselld ei ole vaikutuksia ympéristoon,
ihmisten elinoloihin, eri ihmisryhmien ase-
maan, ty6llisyyteen, rikollisuuteen, aluekehi-
tykseen, tasa-arvoon tai muihin vastaaviin
yhteiskunnallisiin tai sosiaalisiin seikkoihin.
Esitykselld saattaa olla yleisempid tietoyh-
teiskuntavaikutuksia yksittédisten sijoittajien
pystyesséd jatkossa hyddyntdmiddn eri jdsen-
maissa sijaitsevien tiedotteiden sdilytyspaikat
yhdistdvai sihkoistd verkkoa.

5. Asian valmistelu

Valtiovarainministerié asetti 17 piivind
kesdkuuta 2005 ty6ryhmin, jonka tehtdvini
oli valmistella hallituksen esityksen muotoon
ehdotus avoimuusdirektiivin sekd sen nojalla
komission antamien sddnndsten tadytintoon
panemiseksi tarvittavasta lainsddddnnostd.
Avoimuusdirektiivi-tydryhmén muistio (VM
6/2006) julkistettiin 13 pdivand huhtikuuta
2006. Tyoryhmissd olivat edustettuina val-

tiovarainministerid, oikeusministerié, Rahoi-
tustarkastus, Elinkeinoeldmin keskusliitto
EK, Arvopaperivilittdjien yhdistys
ry/Suomen Sijoitusrahastoyhdistys ry, Osa-
kesédstdjien keskusliitto ry ja OMX Exchan-
ges Oy.

Tyoryhmid laati julkisen kaupankédynnin
kohteena olevan arvopaperin liikkeeseenlas-
kijoille kyselyn, jossa selvitettiin liikkeeseen-
laskijoiden nikemyksid sddnnoéllisen tiedon-
antovelvollisuuden muutostarpeista ja avoi-
muusdirektiivin tdytdntdonpanossa tehtdvisti
linjauksista. Kyselyyn saatiin 48 vastausta,
jotka on otettu huomioon valmistelutyossa.
Vastaukset jakautuivat karkeasti yhtion ko-
koluokan, sijoittajakunnan sekd koti- ja ul-
komailla toimimisen mukaan niihin, jotka pi-
tivdt tarkednd voimassa olevan osavuosikat-
sauksia koskevan sddntelyn tason sdilyttdmis-
t4, ja niihin, jotka toivoivat ainoastaan avoi-
muusdirektiivin vdhimmadisvaatimusten mu-
kaista tdytdntoonpanoa. Osavuosikatsausten
sdilyttdmisen kannalla olleet yhtiét kannatti-
vat my0s osavuosikatsauksen sisdllon muut-
tamista vastaamaan kansainvélisten tilinp&a-
tosstandardien vaatimuksia. Tilinpdétostie-
dotteen sdilyttdiminen sai ldhes yksimielisen
kannatuksen. Tilinpdétostiedotteen sisélt6d
esitettiin muutettavaksi vastaamaan tilikau-
den viimeiseltd neljannekseltd annettavaa
osavuosikatsausta.

Valtiovarainministeri6  pyysi lausuntoa
avoimuusdirektiivi-tyoryhmén muistiosta ja
sithen liitetystd luonnoksesta hallituksen esi-
tykseksi laiksi arvopaperimarkkinalain muut-
tamisesta yhteensd 18 viranomaiselta ja yh-
teisoltd, joista 13 toimitti lausunnon. Lausun-
tonsa antoivat Arvopaperivélittdjien Yhdistys
ry/Suomen Sijoitusrahastoyhdistys ry, Elin-
keinoeldmén keskusliitto EK, kauppa- ja te-
ollisuusministerié, KHT-yhdistys — Férenin-
gen CGR ry, oikeusministerio, OMX Ex-
changes Oy, Osakesédistdjien Keskusliitto ry,
Rahoitustarkastus, Suomen Asianajajaliitto,
Suomen Pankki, Suomen Pankkiyhdistys ry,
Vakuutusvalvontavirasto ja Suomen Vakuu-
tusyhtididen Keskusliitto.

Lausunnoissa on pddosin kannatettu tyo-
ryhmén ehdotuksia. Lausunnonantajien pa-
laute on otettu huomioon sekd lakiehdotuk-
sessa ettd sen perusteluissa. Avoimuusdirek-
tiivin tdytdnt6onpanon yhteydessi ei ehdoteta
sellaisia lausunnoissa mainittuja muutoseh-



22 HE 174/2006 vp

dotuksia, joiden katsotaan kuuluvan ldhinna
mahdolliseen arvopaperimarkkinalain koko-
naisuudistukseen.

6. Riippuvuus muista esityksisti

Esitystd laadittaessa on otettu huomioon
ehdotus tilintarkastuslain kokonaisuudistuk-
seksi, ja lakiehdotuksen 2 luvun 6 §:n 4 mo-
mentissa on viittaus uuteen tilintarkastusla-
kiin. Esitys arvopaperimarkkinalain muutta-
misesta voidaan késitelld ja siind ehdotettu

laki saattaa muilta osin voimaan riippumatta
esityksestd uudeksi tilintarkastuslaiksi.

Esityksessd ei ehdoteta arvopaperimarkki-
nalakiin liitettdviksi sadnnoksid, jotka koski-
sivat liikkeeseenlaskijan johdon vastuuta
sdadnnollisen tiedonantovelvollisuuden piiriin
kuuluvista tiedoista. Johdon vastuuseen liit-
tyvid kysymyksid on viimeksi selvitetty esi-
tevastuutyoryhmén mietinnossi (VM
10/2005). Lainvalmistelu jatkuu tydryhmén
selvityksen ja siitd saatujen lausuntojen poh-
jalta.
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YKSITYISKOHTAISET PERUSTELUT

1. Lakiehdotuksen perustelut

1 Iuku. Yleisii sddnnoksii

Soveltamisala

1 §. Avoimuusdirektiivin mukaan julkisen
kaupankdynnin kohteena olevan arvopaperin
liikkkeeseenlaskijan sdannoéllinen tiedonanto-
velvollisuus méadrdytyy kotivaltioperiaatetta
noudattaen. Tédmidn johdosta arvopaperi-
markkinalain soveltamisalaa ehdotetaan tés-
mennettdviksi osavuosikatsausten laatimista
ja tilinpdatoksen julkistamista sekd liputus-
velvollisuutta koskevien sdédnndsten osalta.

Arvopaperimarkkinalain soveltamisalaa
ehdotetaan 1 §:n 2 momentissa tismennetti-
viksi siten, ettd liputusvelvollisuutta koske-
vien 2 luvun 9, 10, 10 e ja 11 §:n sddnndsten
todetaan koskevan myds niitd osakeyhtidlain
(624/2006) tarkoittamia osakeyhtiditd, joiden
osakkeet on otettu julkista kaupankdyntid
vastaavan kaupankdynnin kohteeksi toisessa
Euroopan talousalueeseen kuuluvassa valti-
ossa. Sdannoksen mukaan suomalaisten yhti-
Oiden liikkeeseen laskemiin osakkeisiin liit-
tyvé liputusvelvollisuus médrdytyisi Suomen
lainsddddnnon perusteella siitd riippumatta,
misséd arvopaperi on julkisen kaupankédynnin
kohteena. Lisdksi 2 luvun 9, 10, 10 e ja
11 §:44 sovellettaisiin myds Euroopan talo-
usalueen ulkopuolelta tuleviin yhtitihin, jos
ne ovat velvollisia toimittamaan 2 luvun
10 ¢ §:n 2 momentin nojalla vuosikoosteen
Rahoitustarkastukselle. T#lloin  n&ihinkin
osakkeisiin liittyvd liputusvelvollisuus maé-
rdytyisi arvopaperimarkkinalain mukaan.

Pykildan ehdotetaan liséttdvaksi kotival-
tiosddntelyd koskeva uusi 3 momentti, jossa
tarkennetaan soveltamisalasddnnostd osak-
keen, osakkeeseen oikeuttavan tai siithen rin-
nastettavan arvopaperin liikkeeseenlaskijan
osalta. Lain 2 luvun 5, 5a—54d, 6, 6 a, 6 c,
6d ja 10 e §:44 sovellettaisiin osakkeen,
osakkeeseen oikeuttavan tai siithen rinnastet-
tavan arvopaperin liikkeeseenlaskijaan, jonka
yhtidoikeudellinen kotivaltio on Suomi ja
jonka arvopaperi on otettu julkista kaupan-
kdyntid vastaavan kaupankdynnin kohteeksi
toisessa Euroopan talousalueeseen kuuluvas-

sa valtiossa. Sdannoksid sovellettaisiin myo6s
liikkkeeseenlaskijaan, jonka yhtidoikeudelli-
nen kotipaikka muussa kuin Euroopan talo-
usalueeseen kuuluvassa valtiossa, jos liikkee-
seenlaskija on velvollinen toimittamaan 2 lu-
vun 10 ¢ §:n 2 momentin mukaan vuosikoos-
teen Rahoitustarkastukselle.

Pykildan ehdotetaan liséttdviksi uusi
4 momentti, jossa saddettdisiin sddnnollisen
tiedonantovelvollisuuden soveltamisesta liik-
keeseenlaskijaan, jonka julkisen kaupan-
kdynnin kohteena oleva 2 §:n 1 momentin
2 kohdassa tarkoitettu muu kuin oman pai-
oman ehtoinen arvopaperi on nimellisarvol-
taan tai kirjanpidolliselta vasta-arvoltaan vé-
hemmaén kuin 1 000 euroa. Arvopaperimark-
kinalain 2 luvun 5, 5a,5b,5d,6,6 ¢, 6d ja
10 e §:44 sovellettaisiin tdllaisen arvopaperin
liikkkeeseenlaskijaan, jonka yhtidoikeudelli-
nen kotivaltio on Suomi ja jonka arvopaperi
on otettu julkista kaupankdyntid vastaavan
kaupankdynnin kohteeksi toisessa Euroopan
talousalueeseen kuuluvassa valtiossa. Siin-
noksid sovellettaisiin myds liikkeeseenlaski-
jaan, jonka yhtidoikeudellinen kotipaikka on
muussa kuin Euroopan talousalueeseen kuu-
luvassa valtiossa, jos liikkeeseenlaskija on
velvollinen toimittamaan 2 luvun 10 ¢ §:n
2 momentin mukaan vuosikoosteen Rahoi-
tustarkastukselle.

Pykidlddn ehdotetaan lisdttdvdksi uusi
5 momentti, jossa sidddettdisiin muista kuin
edelld kolmannessa ja neljainnessd momentis-
sa tarkoitettujen arvopapereiden liikkeeseen-
laskijoista. Néihin sovellettaisiin 2 luvun 5,
5a,5b,5d,6,6¢c, 6djal0e §:44 silloin,
kun liikkeeseenlaskijan arvopaperi on julkis-
ta kaupankdyntid vastaavan kaupankdynnin
kohteena toisessa Euroopan talousalueeseen
kuuluvassa valtiossa ja liikkeeseenlaskija on
valinnut kotivaltiokseen Suomen.

Pykélddan ehdotetaan liséttdviksi  uusi
6 momentti. Sen mukaan 5 momentissa tar-
koitetun arvopaperin liikkeeseenlaskijaan ei
sovellettaisi arvopaperimarkkinalain 2 luvun
5,5a,5b,5d,6,6c, 6djal0e §:44, jos
liikkkeeseenlaskijan yhtidoikeudellinen koti-
valtio on Suomi ja liikkeeseenlaskija on va-
linnut kotivaltiokseen muun Euroopan talo-
usalueeseen kuuluvan valtion kuin Suomen.
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4 §. Pykildan lisattdisiin kotivaltion valin-
taa sddnnollisen tiedonantovelvollisuuden
osalta koskeva uusi /0 momentti. Liikkee-
seenlaskija, jonka muun kuin oman pddoman
ehtoisen arvopaperin nimellisarvo tai kirjan-
pidollinen vasta-arvo on vihintdin 1 000 eu-
roa, sekd 2 §:n 1 momentin 4 tai 6 kohdassa
tarkoitetun arvopaperin liikkeeseenlaskija
voisi valita sddnnollisen tiedonantovelvolli-
suuden kotivaltiokseen yhden Euroopan talo-
usalueeseen kuuluvan valtion. Kotivaltion
valinta on avoimuusdirektiivin mukaan teh-
tdva vihintddn kolmeksi vuodeksi kerrallaan.

2 luku. Arvopaperien markkinointi,
liikkeeseenlasku ja tiedonanto-
velvollisuus

Osavuosikatsaus

5 §. Kirjanpitolain 7 a luvun 2 §:n mukaan
kirjanpitovelvollisen, jonka liikkeeseen las-
kemat arvopaperit ovat arvopaperimarkkina-
lain tarkoittaman julkisen kaupankiynnin
kohteena, tulee laatia kirjanpitonsa kansain-
vilisen tilinpddtosstandardin - mukaisesti.
Avoimuusdirektiivin 5 artiklan 3 kohta edel-
lyttad, ettd liikkeeseenlaskijoiden, joiden tu-
lee laatia konsolidoitu tilinp#4tds, on laadit-
tava puolivuosikatsauksensa kansainvélistd
tilinpéaatosstandardia (International Financial
Reporting Standards, IFRS) noudattaen.
Avoimuusdirektiivi ehdotetaan pantavaksi
tdytantoon siten, ettd kaikkien julkisen kau-
pankdynnin kohteena olevien arvopaperien
liikkeeseenlaskijoiden on laadittava osa-
vuosikatsauksensa kansainvélisid tilinpaatos-
standardeja noudattaen.

Pykildan I momentissa ehdotetaan pidetté-
viksi voimassa nykyinen sdidnnds, jonka mu-
kaan julkisen kaupank#ynnin kohteena ole-
van arvopaperin liikkeeseenlaskijan on laa-
dittava osavuosikatsaus kultakin yli kuuden
kuukauden pituiselta tilikaudelta.

Pykildan 2 momentissa sdddettdisiin avoi-
muusdirektiivin 8 artiklan 1 kohdan mukai-
sesti, ettd velvollisuus laatia osavuosikatsaus
ei kuitenkaan koske Suomen valtiota, Suo-
men Pankkia, suomalaista kuntaa tai kun-
tayhtyméd eikd muita valtioita, niiden kes-
kuspankkeja tai alueellisia hallintoyksikkdjé,
eikd Euroopan keskuspankkia tai muita jul-
kisyhteisojd, joiden jdsenend on véihintddn

yksi Euroopan talousalueeseen kuuluva val-
tio. Nykyiseen sédédntelyyn verrattuna téssd
lainkohdassa mainittaisiin nimenomaisesti
Suomen Pankki, ja muiden julkisyhteistjen
osalta olisi riittdvés, ettd niiden jésenend on
vahintddn yksi Euroopan talousalueen valtio.
Lis#dksi avoimuusdirektiivin mukaisesti, vel-
vollisuus laatia osavuosikatsaus ei koskisi
muun kuin oman pddoman ehtoisten arvopa-
perien liikkeeseenlaskijaa, jos kaupankiyn-
nin kohteena olevien arvopaperien yksikko-
koko on vidhintddn 50 000 euroa tai vastaava
midrd muussa valuutassa.

Avoimuusdirektiivin 5 artiklan 1 kohta
edellyttdd, ettd osakkeiden ja joukkovelkakir-
jojen liikkeeseenlaskijoiden on julkistettava
tilikauden ensimmadiset kuusi kuukautta kat-
tava puolivuotiskatsaus. Pykilin 3 momen-
tissa ehdotetaan kuitenkin edelleen pidetté-
viksi voimassa osavuosikatsauksia koskeva
perussddnnds, jonka mukaan osavuosikatsaus
on laadittava tilikauden kolmelta, kuudelta ja
yhdekséltd ensimmdiseltd kuukaudelta, jos
kyseessd on osakkeiden tai niditd vastaavan
arvopaperin liikkeeseenlaskija. Tdma neljan-
nesvuosittaisiin osavuosikatsauksiin perustu-
va jarjestelméd katsotaan selkedksi, ja vaati-
muksen sdilyttdiminen lainsdaddnndssd on
myds perusteltua osakesijoittajien riittdvin
tiedonsaannin varmistamiseksi. Muilla kuin
osakkeiden ja niitd vastaavien arvopaperien
liikkkeeseenlaskijoilla sdilyisi  velvollisuus
laatia osavuosikatsaus ainoastaan tilikauden
kuudelta ensimméiseltd kuukaudelta.

Pykélin 4 momentissa annettaisiin osak-
keiden liikkeeseenlaskijalle erdin edellytyk-
sin oikeus pdittad, ettei tdmd julkista osa-
vuosikatsausta kolmelta ja yhdeksiltd kuu-
kaudelta. P#dtoksen tulisi olla perusteltu ot-
taen huomioon yhtion koko, toimiala tai muu
vastaava seikka, joita tdsmennettiisiin val-
tiovarainministerion asetuksella. Neljannes-
vuosittaisten osavuosikatsausten julkistami-
nen olisi edelleen pddsdanto. Edellytykset
johdon osavuotisen selvityksen antamiselle
asetettaisiin valtiovarainministerion asetuk-
sella siten, ettd timd mahdollisuus olisi ole-
massa erityisesti pienilld yhti6illd, joiden
osakkeet ovat julkisen kaupankdynnin koh-
teena. Valtiovarainministerion asetuksessa
mainittuja seikkoja olisivat yhtion osakkei-
den markkina-arvo, toimiala ja liiketoimin-
nan luonne, substanssiarvon sdinnéllinen
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julkistaminen, osakkeiden julkinen kaupan-
kdynti ainoastaan toisessa Euroopan talous-
alueeseen kuuluvassa valtiossa, muttei Suo-
messa tai muu erityinen seikka. Edellytysten
lghtokohtana on sijoittajien riittdvéin tietojen
saamisen turvaaminen sek# liikkeeseenlaski-
joiden liiallisten kustannuksien vélttiminen.
5 ¢ §:ssd lisdksi edellytettdisiin, ettd jos
osakkeiden liikkeeseenlaskija ei julkista
kolmen ja yhdeksén kuukauden osavuosikat-
sauksia, sen tulisi antaa osavuosikatsauksen
sijaan erillinen johdon osavuotinen selvitys.

Muun julkisen kaupankiynnin sddnnoissa
el voitaisi endd jatkossa myontédd poikkeuksia
osavuosikatsauksen julkistamisesta, joten
voimassa olevassa 5 §:n 8 momentissa oleva
muun julkisen kaupank#ynnin siént6ihin liit-
tyvd sddnnds ehdotetaan poistettavaksi. Pas-
toksenteko poikkeuksen kéyttdmisestd tili-
kauden kolmen ja yhdeksdn ensimméiisen
kuukauden osavuosikatsauksen julkistamista
siirretddn liikkeeseenlaskijalle, edelld 4 mo-
mentissa ja asetuksella tarkemmin sididetty-
jen edellytysten mukaisesti.

Osavuosikatsausta koskevan séddntelyn sel-
keyttdmiseksi osa voimassa olevassa 5 §:ssd
olevista sdidnnoksistd ehdotetaan siirrettavak-
siuuteen 5 ajab §:d4n.

5 a §. Pykildn ! momentin mukaan osa-
vuosikatsauksen tulisi, vastaavasti kuten
voimassa olevat sddnnokset edellyttiavit, an-
taa oikea ja riittdvd kuva liikkeeseenlaskijan
taloudellisesta asemasta ja tuloksesta. Osa-
vuosikatsaus laadittaisiin noudattaen samoja
kirjaamis- ja arvostusperiaatteita kuin vuosi-
tilinpaétoksessd. Avoimuusdirektiivin 5 ar-
tiklan 2 kohdan mukaisesti puolivuotiskatsa-
uksen on siséllettdvd lyhennetyt tilinpaatos-
asiakirjat ja osavuotinen toimintakertomus,
mink& johdosta 1 momentissa ehdotetaan, et-
td osavuosikatsauksessa tulee olla selostusosa
ja taulukko-osa. Vastaava sddnnds on ollut
valtiovarainministerion  liikkeeseenlaskijan
sddnnollistd tiedonantovelvollisuutta koske-
vassa asetuksessa.

Taulukko-osasta  sdddettdisiin ~ pykilin
2 momentissa. Taulukko-osa s#ddettdisiin
laadittavaksi  kirjanpitolaissa tarkoitettuja

osavuosikatsauksia koskevia kansainvilisid
tilinpaétdsstandardeja noudattaen, eli IAS 34
-standardin mukaisesti. Liikkeeseenlaskijoil-
le annettaisiin lisdksi mahdollisuus laatia tili-
kauden kolmelta ja yhdekséltd ensimmaéiseltd

kuukaudelta taulukko-osa, jonka tietosisilto
voisi olla suppeampi kuin edelld mainittu
kansainvélinen tilinpddtosstandardi edellyt-
tad. Talloin liikkeeseenlaskijoilla olisi mah-
dollisuus poiketa tietyistd IAS 34 -standardin
mukaisista  liitetietovaatimuksista, = miki
mahdollistaisi jossain médrin kevyemmén
julkistamisvelvollisuuden kolmen ja yhdek-
sén kuukauden osavuosikatsausten osalta.
Kyseisid osavuosikatsauksia koskevan sup-
pean taulukko-osan sisdllostd sdéddettdisiin
tarkemmin valtiovarainministerién asetuksel-
la.

Pykildan 3 momentin mukaan selostusosas-
sa edellytettdisiin annettavaksi yleiskuvaus
lilkkeeseenlaskijan taloudellisesta asemasta
ja tuloksesta sek#d niiden kehityksestd kat-
sauskaudella. Selostusosassa tulisi myds se-
lostaa katsauskauden merkittdvid tapahtumia
ja liikketoimia sek#d niiden vaikutuksia liik-
keeseenlaskijan taloudelliseen asemaan ja tu-
lokseen. Ehdotettu sanamuoto olisi avoi-
muusdirektiivin mukainen, mutta sisalloltdin
sddnnds vastaisi nykyistd voimassa olevaa
osavuosikatsausta koskevaa sdéntelya.

Pykildan 4 momentissa osavuosikatsauksen
selostusosassa edellytettdisiin  avoimuusdi-
rektiivin mukaisesti annettavaksi kuvaus
liikkkeeseenlaskijan liiketoimintaan liittyvisti
merkittdvistd ldhiajan riskeistd ja epévar-
muustekijoistd. Lisdksi siind tulisi arvioida
liikkkeeseenlaskijan liiketoiminnan todenni-
koistd kehitystd kuluvalla tilikaudella siind
midrin kuin tdimd on mahdollista ja esittdd
selvitys arvion perusteena olevista seikoista.
Selostusosan siséltovaatimukset vastaisivat
pédpiirteissddn voimassa olevaa sidintelyd,
mutta sddnnoksessd ei toistettaisi IAS 34
-standardissa esitettyjd vaatimuksia. S##n-
nokseen ehdotetaan liséttdviksi vaatimus, et-
td osavuosikatsauksessa tulee esittdd tulevai-
suuden arvion perusteena olevat seikat.

Pykilan 5 momentissa edellytettiisiin, ettd
esitettdvien tietojen on oltava vertailukelpoi-
sia edellisen tilikauden vastaavan katsaus-
kauden tietoihin. S#dnnds sisdltdisi vaati-
muksen esittdd tiedot johdonmukaisesti osa-
vuosikatsauksissa.

IAS 34 -standardin 14 kohdan mukaan
osavuosikatsaus on laadittava konsernitasol-
la, jos yrityksen viimeisimmaéssd vuositilin-
padtoksessd esitettiin - konsernitilinp##tos.
Pykélin 6 momentissa edellytettdisiin, ettd
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kun liikkeeseenlaskijan on laadittava konser-
nitilinpd4tds, osavuosikatsaus on annettava
konsernin tietona. Tilloin osavuosikatsaus
olisi annettava konsernin tietoina myds sel-
laisen tilikauden aikana, kun konsernisuhde
syntyy.

Voimassa olevan sddnndksen mukaan liik-
keeseenlaskijan tilintarkastajan on ilmoitet-
tava osavuosikatsausta koskevassa lausun-
nossaan, missd laajuudessa tarkastus on suo-
ritettu, jos tilintarkastaja on tarkastanut osa-
vuosikatsauksen. Tamai lausunto vaadittaisiin
jatkossakin liitettdviksi osavuosikatsaukseen.
Liséksi 7 momenttiin liséttéisiin vaatimus, et-
td osavuosikatsauksessa on ilmoitettava, jos
tilintarkastaja ei ole tarkastanut osavuosikat-
sausta.

5 b §. Kuten voimassa oleva sdéntely edel-
lyttdasd, osavuosikatsaukset tulisi julkistaa il-
man aiheetonta viivytystd ja viimeistddn
kahden kuukauden kuluessa katsauskauden
padttymisestd. Pykildssd vaadittaisiin, ettd
liikkkeeseenlaskijan tulee ilmoittaa osa-
vuosikatsauksen julkistamisviikon sijaan jul-
kistamisajankohta heti, kun siitd on paitetty.
Sadnnoksen perusteella liikkeeseenlaskijan
on ilmoittettava osavuosikatsauksen julkis-
tamisajankohta yksiloiméllda piivd, jolloin
osavuosikatsaus julkistetaan. Sdéntely olisi
samansiséltoinen kuin Helsingin Porssin
sdannoissd, joissa porssiyhtididen edellyte-
tddn tiedottavan osavuosikatsausten julkista-
mispéivan.

Johdon osavuotinen selvitys

5 ¢ §. Avoimuusdirektiivin 5 artiklan ldh-
tokohtana on, ettd julkisen kaupankdynnin
kohteena olevien osakkeiden liikkeeseenlas-
kijat antavat tilikauden aikana puolivuotis-
katsauksen liséksi kaksi osavuotista johdon
selvitystd. Arvopaperimarkkinalain padsdian-
to olisi kuitenkin 5 §:n mukaisesti, ettd osa-
vuosikatsaukset tulisi laatia tilikauden kol-
melta, kuudelta ja yhdeksiltd ensimmaiseltd
kuukaudelta. Liikkeeseenlaskija voisi kuiten-
kin 5 §:n 4 momentin mukaisesti p#ttis, ett-
ei se julkaise osavuosikatsausta kolmelta ja
yhdeksiltd kuukaudelta. Pykédldan /I momen-
tissa saddettdisiin, ettd timid padtos sekd pe-
rusteet osavuosikatsauksen julkaisematta jét-
tamiselle olisi julkistettava ennen tilikauden
alkamista.

Pykdlan 2 momentissa edellytettidisiin
avoimuusdirektiivin 6 artiklan 1 kohdan mu-
kaisesti, ettd johdon osavuotisessa selvityk-
sessd on annettava yleiskuvaus liikkeeseen-
laskijan taloudellisesta asemasta ja tuloksesta
sekd niiden kehityksestd katsauskaudella sel-
vityksen julkistamisajankohtaan saakka. Li-
séksi johdon osavuotisessa selvityksessi tuli-
si selostaa katsauskauden merkittdvid tapah-
tumia ja liiketoimia sekd niiden vaikutusta
liikkkeeseenlaskijan taloudelliseen asemaan.
Johdon osavuotisessa selvityksessé ei edelly-
tettdisi tietojen esittdmistd numeerisena.

Pykildan 3 momentissa sdddettdisiin avoi-
muusdirektiivin 6 artiklan 1 kohdan mukai-
sesti johdon osavuotisen selvityksen julkis-
tamisesta. Selvitys edellytettiisiin julkistetta-
vaksi aikaisintaan kymmenen viikkoa asian-
omaisen puolivuotiskauden alkamisesta ja
viimeistddn kuusi viikkoa ennen tdmin pait-
tymistd. Liikkeeseenlaskijoiden tulisi, vas-
taavasti kuin osavuosikatsausten osalta edel-
lytettdisiin, ilmoittaa johdon osavuotisen sel-
vityksen julkistamisajankohta heti, kun siitd
on péadtetty.

Jos liikkeeseenlaskijan on laadittava kon-
sernitilinp&étds, johdon osavuotinen selvitys
olisi 4 momentin mukaan annettava konser-
nin tietoina. Sédntely olisi vastaava kuin osa-
vuosikatsausten osalta ehdotetaan.

Johdon osavuotisessa selvityksessd tulisi
5 momentin mukaan ilmetd, ettd kysymyk-
sessd on tidllainen arvopaperimarkkinalaissa
erikseen sddnnelty selvitys. Sddnnos varmis-
taisi, ettd johdon osavuotiset selvitykset erot-
tuisivat liikkeeseenlaskijan muista tiedotteis-
ta sekd osavuosikatsauksista, joita toiset liik-
keeseenlaskijat julkistavat.

Pidennetyn tilikauden osavuosikatsaus

5 d §. Voimassa olevassa 5 a §:ssd oleva
vuosikatsausta koskeva sddntely ehdotetaan
siirrettdviksi uuteen 5 d §:44n. Pykéldn vi-
liotsikko ehdotetaan muutettavaksi pidenne-
tyn tilikauden osavuosikatsaukseksi. Lain-
kohdassa edellytettdisiin, ettd tilikauden
12 ensimmdiseltd kuukaudelta annettava osa-
vuosikatsaus vastaisi sisdlloltddn kuudelta
ensimmadiseltd kuukaudelta annettavaa osa-
vuosikatsausta.

Lisdksi lainkohtaan liséttdisiin sddnnos ti-
lanteista, joissa tilikautta on pidennetty yli
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15 kuukauden. Tilloin laadittavan osa-
vuosikatsauksen tulisi sisillltddn vastata
kolmelta ensimmadiseltd kuukaudelta laadit-
tavaa osavuosikatsausta. Osavuosikatsauksia
on vaadittu jo kdytinnossd pidennetyiltd tili-
kausilta, joten télld lisdykselld olisi tarkoitus
selventdd nykytilaa ja tehdd tarkennuksia
osavuosikatsauksen sisidltovaatimukseen.

Tilinp#4tos ja toimintakertomus

6 §. Pykilidn edessid olevaan viliotsikkoon
ehdotetaan lisdttdviksi toimintakertomus, ku-
ten kirjanpitolaissa on tehty tilinpadtoksen ja
toimintakertomuksen osalta.

Pykildn I momentin sddnnos tilinpdétoksen
ja toimintakertomuksen julkistamisajankoh-
dasta vastaa nykyistd sddntelya.

Tilinpddtoksen julkistamisen osalta lain-
kohdan 2 momentissa olisi samantyyppinen
poikkeussddnnds kuin 5 §:n 2 momentissa
osavuosikatsausten osalta, mutta tilinpddtok-
sen ja toimintakertomuksen julkistamisen
osalta poikkeus ei kuitenkaan koskisi tukku-
markkinajoukkovelkakirjojen liikkeeseenlas-
kijoita. Tdmén johdosta ndidenkin arvopape-
rien liikkeeseenlaskijoilla olisi velvollisuus
julkistaa tilinp#ditoksensd ja toimintakerto-
muksensa sekd toimittaa ndméd myos Rahoi-
tustarkastukselle.

Pykilan 3 momentissa ehdotetaan sdddetta-
viksi, ettd vaatimus tilinpdidtoksen julkista-
misesta sekd sen oikeasta ja riittdvastd kuvas-
ta koskee my0s toimintakertomusta.

Pykildn 4 momentissa edellytettdisiin, ettd
tilintarkastajien on ilmoitettava kertomukses-
saan, jos tilikauden kuuden ensimmaéisen
kuukauden tai pidennetyn tilikauden 12 en-
simmdisen kuukauden osavuosikatsausta ei
heidin késityksensd mukaan ole laadittu sitd
koskevien sdinndsten mukaisesti. Talld tas-
mennettdisiin tilintarkastajien velvollisuutta
lausua osavuosikatsauksien sddnndsten mu-
kaisuudesta koskemaan ainoastaan kyseisid
osavuosikatsauksia, eikd téllaista velvolli-
suutta lausua jokaisen osavuosikatsauksen
osalta enii olisi.

Pykiléddn ehdotetaan liséksi tarkistettavaksi
teknisesti siten, ettd tilinpddtds ja toiminta-
kertomus seki tilintarkastuskertomus edelly-
tetddn julkistettavaksi aina vilittomasti, jos
tilintarkastajat antavat muun kuin ehdotetta-
vassa uudessa tilintarkastuslaissa tarkoitetun

vakiomuotoisen lausunnon tai huomautuk-
sen. Voimassa olevassa arvopaperimarkkina-
lain 2 luvun 6 §:n 3 momentissa oleva luette-
lo tilanteista, joissa julkistaminen on tehtdva
valittomaisti, poistettaisiin ja korvattaisiin
yleissddnnokselld. T#lla muutoksella huomi-
oitaisiin samalla sekd osakeyhtidlain koko-
naisuudistus ettd tilintarkastuslain vireilld
olevat muutokset.

Tilinpéatostiedote

6 a §. Pykidldn I momenttia ehdotetaan
muutettavaksi siten, ettd julkisen kaupan-
kdynnin kohteena olevien osakkeiden tai nii-
hin rinnastettavien arvopaperien liikkeeseen-
laskijan tulisi edelleen vilittomaésti tilinpaa-
toksen valmistumisen jilkeen julkistaa tilin-
paitostiedote, mutta velvollisuutta tilinp4a-
toksen péddkohtien esittimiseen ei endd olisi.
Tilinpaatostiedote vastaisi  sisélloltdan tili-
vuoden viimeiseltd neljinnekseltd annettavaa
osavuosikatsausta, jolloin siithen sovellettai-
siin samoja sddntojd kuin kolmen ja yhdek-
sén kuukauden osavuosikatsauksiin.

Vastaavasti kuin osavuosikatsauksen osal-
ta, pykélin 2 momentin viittaussddnnoksen
mukaan tilinpdétostiedotteen tulisi muun mu-
assa antaa oikea ja riittdva kuva liikkeeseen-
laskijan toiminnan tuloksesta ja taloudellises-
ta asemasta. Kuten osavuosikatsauksessa, ti-
linpédtostiedotteessa vaadittaisiin sekéd selos-
tusosa ettd taulukko-osa. Tilinpéétostiedot-
teen selostusosassa olisi lisdksi ilmoitettava
hallituksen esitys voittoa tai tappiota koske-
viksi toimenpiteiksi sekd annettava selvitys
liikkkeeseenlaskijan jakokelpoisista varoista.

Tietojen toimittaminen ja esilldpito

6 c §. Pykilin / momentin mukaan osa-
vuosikatsaus, johdon osavuotinen selvitys, ti-
linpditos ja toimintakertomus, tilinpdétostie-
dote sekd tieto 1 luvun 4 §:n 10 momentin
mukaisesti tehdystd valinnasta tulisi toimittaa
Rahoitustarkastukselle, asianomaiselle julki-
sen kaupankiynnin jirjestdjdlle ja keskeisille
tiedotusvilineille. Tilinpd4dtoksen ja toimin-
takertomuksen osalta tulisi toimittaa Kirjanpi-
tolain mukainen tilinp44tos ja toimintakerto-
mus. Asianomaisella julkisen kaupankdyn-
nin jérjestédjdlla tarkoitetaan tdssd momentis-
sa liikkeeseenlaskijan kotivaltion julkisen
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kaupankdynnin jérjestdjad. Avoimuusdirek-
tiivin 21 artiklan 1 kohta edellyttid, ettd liik-
keeseenlaskija kayttdd tiedotuskanavaa, jon-
ka voidaan kohtuudella olettaa levittdvin tie-
dot tehokkaasti yhteisossd. Liikkeeseenlaski-
jan ei vaadittaisi kdyttdvin mitddn maarattyd
tiedotusvéilinettd, mutta néitd valittaessa liik-
keeseenlaskijan tulisi kiinnittdd huomiota
muun muassa arvopaperin levinneisyyteen
yhteison alueella. Rahoitustarkastuksella ja
julkisen kaupankéynnin jirjestdjille tiedot tu-
lisi yhd edelleen toimittaa aina viimeistdin
silloin, kun ne julkistetaan.

Lainkohdan 2 momentissa liikkeeseenlaski-
jalle asetettaisiin velvollisuus pitdd tiedot
yleison saatavilla internet-verkkosivuilla va-
hintd4n viiden vuoden ajan. Sd&nnds varmis-
taisi, ettd kyseiset tiedot ovat tehokkaasti ja
maksutta arvopaperien haltijoiden saatavilla.
Talld sddnnokselld korvattaisiin liikkeeseen-
laskijalle laissa asetettu velvollisuus pyyn-
nostd toimittaa osavuosikatsaus arvopaperin
haltijalle. Samalla poistettaisiin liikkeeseen-
laskijan yleinen velvollisuus toimittaa kuluja
vastaan jdljennoksid osavuosikatsauksesta.

Yhtiokokous ja joukkovelkakirjanhaltijoiden
kokous

6 d §. Lakiin liséttdisiin uusi osakkeiden
liikkkeeseenlaskijan yhtiokokousta ja joukko-
velkakirjalainan lainaehtojen mukaista vel-
kakirjanhaltijoiden kokousta koskeva pykala.

Pykélan 1 momenttiin lisdttdisiin avoi-
muusdirektiivin 17 artiklan 2 kohdan b ala-
kohdan vaatimuksen perusteella sddnnds yh-
tickokouksessa kéytettavistd valtakirjalo-
makkeesta. Sadnnos ei edellyttidisi yhtididen
laativan yhtiokokouksessa kaytettdvid valta-
kirjalomakkeita. Jos kuitenkin tillainen lo-
make on laadittu yhtion lukuun tai sen puo-
lesta, lomakkeen tulisi olla kaikkien osak-
keenomistajien saatavilla.

Pykildan 2 momentissa sdddettdisiin avoi-
muusdirektiivin 18 artiklan 2 kohdan edellyt-
tdmistd tiedoista, jotka joukkovelkakirjanhal-
tijoille on annettava joukkovelkakirjanhalti-
joiden kokouksista. Momentissa olisi tiedot,
jotka lainaehdoissa on jatkossa ilmoitettava,
jos lainaehdot sisdltdavit médrdyksen joukko-
velkakirjanhaltijoiden kokouksesta. Lisdksi
jos tdllainen kokous jérjestetdén, joukkovel-
kakirjanhaltijan saatavilla on pidettivi koko-

ukseen liittyva valtakirjalomake.

Kokouskutsussa olisi ilmoitettava, missi ja
miten valtakirja on saatavilla. Valtakirjalo-
makkeen tulisi olla saatavilla myos liikkee-
seenlaskijan internet-verkkosivuilla, tai vaih-
toehtoisesti se tulisi toimittaa pyynnosti erik-
seen osakkeenomistajalle ja joukkovelkakir-
janhaltijalle.

Liputusvelvollisuus

9 §. Liputusvelvollisuutta koskevan pyké-
lan sanamuotoa tdsmennettdisiin, mutta lipu-
tusvelvollisuuden osalta ei ehdoteta asiallisia
muutoksia.

Pykildn nykyisessd 4 momentissa olevat
sdadnnokset valtiovarainministerion oikeudes-
ta antaa tarkempia sddnnoksid ja sédtdd ase-
tuksia ehdotetaan siirrettdviksi uuteen
10 e §:44n.

10 §. Pykéldn [ momentissa sdddettdisiin
edelleen julkisen kaupankdynnin kohteena
olevan osakkeen tai siihen rinnastettavan ar-
vopaperin liikkeeseenlaskijan velvollisuudes-
ta julkistaa tiedoksi saadut huomattavat
omistusosuuden muutokset. Pykildda ehdote-
taan muutettavaksi 1 luvun 1 §:n 2 momen-
tissa ehdotettua soveltamisalasddnnostd vas-
taavaksi. Lisdksi pykildssd olevat viittaukset
9 §:n 1 momenttiin ehdotetaan poistettavaksi
ja korvattaviksi sanallisilla ilmaisuilla. Lain-
kohtaan lisdttdisiin myds vaatimus tietojen
toimittamisesta keskeisille tiedotusvilineille.

Pykéldn 2 momentti ehdotetaan muutetta-
vaksi, koska valtiovarainministerion oikeus
antaa tarkempia sddnnoksid ja sddtdd asetuk-
sia ehdotetaan siirrettdviksi uuteen 10 e
§:44n. Sen sijaan 2 momentissa ehdotetaan
sdddettiviksi velvollisuudesta, ettd osakkeen
tai sithen rinnastettavan arvopaperin liikkee-
seenlaskijan on julkistettava osakekannan
tuottama #dnimadrd ja osakkeiden kokonais-
midrd kunkin sellaisen kalenterikuukauden
lopussa, jonka aikana kyseinen méédrd on
muuttunut, jollei kyseistd maardd ole julkis-
tettu jo kalenterikuukauden aikana. Julkista-
misvelvollisuus perustuu avoimuusdirektiivin
15 artiklaan.

10 b §. Pykildsdn ehdotetaan lainsddadannon
selkeyden vuoksi lisdttaviksi sddnnds, ettei
10 ¢ §:ssd mainittu velvollisuus julkistaa
vuosikooste koske julkisen kaupankidynnin
kohteena olevaa sijoitusrahastoa eikd avointa
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yhteissijoitusyritystd, koska néitd koskevasta
tiedonantovelvollisuudesta sdddetddn sijoi-
tusrahastolaissa (48/1999).

Vuosikooste julkistetuista tiedoista

10 ¢ §. Pykildn sanamuotoa ehdotetaan
tdsmennettdviksi, jottei arvopaperimarkkina-
lain s@dnnoksid sovellettaisi kolmansien mai-
den liikkeeseenlaskijoihin laajemmin kuin
avoimuusdirektiivi  edellyttdd.  Pykildn
2 momentista poistettaisiin tarpeeton viittaus
muun Euroopan talousalueeseen kuuluvan
valtion viranomaisen tarkistamaan esittee-
seen. Pykélddn lisdttdisiin uusi 4 momentti,
jonka mukaan 1 ja 2 momentin sddnnoksié ei
sovellettaisi liikkeeseenlaskijaan, jonka julki-
sen kaupankéynnin kohteena olevien arvopa-
perien arvopaperimarkkinalain 1 luvun 4 §:n
7—9 momentissa tarkoitettu arvopaperien
liikkkeeseenlaskun kotivaltio on muu kuin
Suomi.

Julkistettujen tietojen saatavilla pitdminen

10 d §. Julkisen kaupankdynnin jarjestdjal-
le asetettaisiin velvollisuus pitdd yleison saa-
tavilla sille tdimén luvun perusteella toimite-
tut julkistetut tiedot véhintdén viiden vuoden
ajan. Avoimuusdirektiivin 21 artiklan 2 koh-
dan mukaan jidsenvaltioiden on varmistetta-
va, ettd on olemassa véhintddn yksi viralli-
sesti nimetty jdrjestelmé sddnneltyjen tietojen
sdilyttdmistd varten. Suomessa tdmi velvolli-
suus olisi toimiluvan saaneella arvopaperi-
porssilld. Porssin toiminta virallisena sdén-
neltyjen tietojen sdilyttdjana ei kuitenkaan ra-
joita sen oikeutta veloittaa kohtuullisia kus-
tannuksia kyseisen jarjestelman kayttdjilta.

Tarkempia sddnnoksid

10 e §. Pykildn /I momentissa ehdotetaan
annettavaksi valtiovarainministeridlle oikeus
antaa asetuksella tarkempia sddnnoksid
avoimuusdirektiivin sekd Euroopan yhteiso-
jen komission sen perusteella antamien s#i-
dosten tdytdnt6on panemiseksi tarvittavista
sdannoksista.

Pykéldn 2 momentin 1—4 kohdan mukaan
valtiovarainministerion asetuksella voitaisiin
sadatad liikkeeseenlaskijan sddnnolliseen tie-
donantovelvollisuuteen, liputusvelvollisuu-

teen sekd julkistettujen tietojen saatavilla pi-
tdmiseen liittyvisti seikoista.

Valtiovarainministerion asetuksella sdddet-
tdisiin liputusvelvollisuutta koskevista avoi-
muusdirektiivin 9 ja 12 artiklan mukaisista
poikkeuksista sekd 12 artiklan edellyttdimésti
ilmoitusmenettelystd. Lisdksi avoimuusdirek-
titvin 20 artiklan sddnnokset kielistd, joilla
liikkkeeseenlaskijan tulee antaa sddnnellyt tie-
dot, sdddettiisiin valtiovarainministerién ase-
tuksella.

Pykildn 3 momentissa saddettdisiin Rahoi-
tustarkastuksen valtuudesta antaa ohjeita ja
lausuntoja valtiovarainministerion asetuksel-
la tarkemmin s#d#dettyjen tietojen osalta osa-
vuosikatsausta, johdon osavuotista selvitysti,
tilinpa4tosté ja toimintakertomusta seké tilin-
paitostiedotetta koskien, joista on aikaisem-
min annettu ohjeita valtiovarainministerion
asetuksen nojalla. T#lld muutoksella siirret-
tdisiin samalla kirjanpitolautakunnalta Rahoi-
tustarkastukselle yleinen ohjeidenanto-oikeus
niiden tietojen osalta.

Tamén pykéldn valtuutuksen lisdksi ohjei-
den ja lausuntojen antamisen osalta tarkem-
pia sddnnoksid on luottolaitoslaissa ja vakuu-
tusyhti6laissa niiden soveltamisalaan kuulu-
vien yhtididen osalta. Rahoitustarkastus voisi
titen edelleen uuden luottolaitostoiminnasta
annetun lain 147 §:n 2 momentin mukaisesti
antaa tarkempia madrdyksid luottolaitoksen
tilinpd4toksen ja toimintakertomuksen laati-
misesta. Vastaavasti Vakuutusvalvontaviras-
to voisi vakuutusyhtiélain 10 luvun 14 §:n 3
ja 4 momentin mukaisesti antaa vakuutus-
toiminnan erityisluonteesta johtuvia miara-
yksid, ohjeita ja lausuntoja.

Sadnnoksessid edellytettdisiin kuitenkin, et-
td ennen yleisohjeiden antamista Rahoitus-
tarkastuksen olisi pyydettdvi niistd kirjanpi-
tolautakunnan lausunto.

Poikkeusten myo6ntdminen

11 §. Pykdlddn ehdotetaan tehtdviksi
avoimuusdirektiivistd johtuvat muutokset,
sanamuotoon liittyvid teknisid tdsmennyksii
sekd kirjanpitolain muutoksia vastaavat muu-
tokset.

Pykildn 3 momentissa oleva ammattimai-
sia sijoittajia koskeva poikkeusmahdollisuus
ehdotetaan poistettavaksi, koska avoimuusdi-
rektiivi ei salli téllaista poikkeusta. Pykéldn
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3 momenttiin ehdotetaan lisdttdviksi Rahoi-
tustarkastuksen oikeus myontdd yhteison ul-
kopuolelta tulevalle liikkeeseenlaskijalle
poikkeus julkistaa sddnnellyt tiedot oman ko-
tivaltionsa lainsdddédnnon mukaisesti. Rahoi-
tustarkastuksen olisi poikkeusta myontdes-
sédn otettava huomioon valtiovarainministe-
rion asetuksella tarkemmin sdddettdvét vaa-
timukset vastaavuuden arvioinnista.

Kirjanpitolautakunnan muuttuneen roolin
johdosta siltd ehdotetaan poistettavaksi laissa
oleva oikeus myontdd poikkeuksia osa-
vuosikatsauksen, vuosikatsauksen ja tilinpaa-
toksen sisdllostd. Tétd on pidetty perusteltuna
tilinpdétdsten yhdenmukaisuuden kannalta.
Kansalliset poikkeusluvat ovat kansainvélisii
tilinpaétosstandardeja sovellettaessa ongel-
mallisia, ja siksi oikeus myontdéd poikkeuksia
ehdotetaan poistettavaksi.

Pykédldin 1 ja 6 momenttiin ehdotetaan
4 momentin kumoamisesta johtuvia tdsmen-
nyksia.
3 luku. Julkinen kaupankiiynti ja muu
ammattimaisesti jirjestetty
kaupankiiyntimenettely arvo-
papereilla

Kaupankiyntipiivid koskeva kalenteri

15 a §. Lakiin lis4ttédisiin uusi julkisen kau-
pankédynnin kaupankédyntipdivid koskeva py-
kalda. Pykidldssd asetettaisiin Rahoitustarkas-
tukselle velvollisuus julkistaa internet-
verkkosivuillaan ~ komission  tdytdnt6on-
panodirektiivin 7 artiklassa tarkoitettu kalen-
teri Suomessa sijaitsevan tai toimivan julki-
sen kaupankdynnin kaupank&yntipéivista.

Voimaantulosddnnds. Johdon osavuotisen
selvityksen laatiminen edellyttdd valtiova-
rainministerion  asetuksella  méaériteltdavid
edellytyksid siitd, onko liikkeeseenlaskijalla
mahdollisuus laatia johdon osavuotinen sel-
vitys. Lisdksi osavuosikatsauksen suppean
taulukko-osan laatiminen vaatii valtiova-
rainministerion asetuksessa tarkennettavia si-
séltovaatimuksia. Valtiovarainministeriéon on
myds tarpeen antaa liputusvelvollisuuteen
liittyvd asetus. Jotta kyseiset asetukset voi-
daan antaa ennen muutosten voimaantuloa,
voimaantulosdédnndksen 2 momentin mukaan
ennen lain voimaantuloa voitaisiin ryhtyd sen
tdytantoonpanon edellyttdmiin toimiin.

Lakia ehdotetaan sovellettavaksi lain voi-
maantulon jilkeen julkistettavaan tilinpaa-
tokseen, tilinpditostiedotteeseen ja  osa-
vuosikatsaukseen. Liikkeeseenlaskija voisi
kuitenkin julkistaa tilinp#&tostiedotteen ja
osavuosikatsauksen lain voimaan tullessa
voimassa olleiden sddnndsten mukaisesti tili-
kaudelta ja osavuosikatsauksen katsauskau-
delta, joka on pdittynyt ennen lain voimaan-
tuloa.

Liikkeeseenlaskijan on ilmoitettava ennen
tilikauden alkua, jos tdm#d ei anna osa-
vuosikatsausta  tilikauden ensimmadiseltd
kolmelta ja yhdeksiltd kuukaudelta. Liikkee-
seenlaskija voisi antaa 2 luvun 5 ¢ §:ssé tar-
koitetun johdon osavuotisen selvityksen
mydos sellaisen tilikauden aikana, joka on al-
kanut ennen lain voimaantuloa. Talloin liik-
keeseenlaskijan on julkistettava kyseinen tie-
to viimeistddn kuukauden kuluessa lain voi-
maantulosta.

2. Voimaantulo

Avoimuusdirektiivi on saatettava osaksi
kansallista lainsdddantéd viimeistddn 20 péi-
vind tammikuuta 2007. Laki ehdotetaan tu-
lemaan voimaan 1 pédivand tammikuuta 2007,
jolloin uusia sddnnoksid sovellettaisiin vuo-
den alusta.

3. Sadtimisjirjestys

Ehdotus sisdltdd erditd uusia norminanto-
valtuussdadoksid.  Arvopaperimarkkinalain
2 luvun 10 e §:n 1 momentin mukaan valtio-
varainministerion asetuksella voidaan sddtdd
tarkemmin avoimuusdirektiivin ja komission
sen perusteella antamien sdddosten tdytén-
toon panemiseksi tarvittavista sdaannoksistd
sekd johdon osavuotisen selvityksen julkis-
tamisesta, siséllostd ja nditd koskevista poik-
keuksista ja 10 d §:ssd tarkoitetusta tietojen
saatavilla pitdmisesti.

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 10 e §:n
2 momenttiin sisdltyvét norminantovaltuudet
sddatdd tarkemmin osavuosikatsauksen, tilin-
paitoksen ja toimintakertomuksen seké tilin-
padtostiedotteen julkistamisesta, sisdllostd ja
nditd koskevista poikkeuksista, 9 §:sséd tar-
koitetun ilmoitusvelvollisuuden syntymises-
td, omistusosuuden laskemisesta, ilmoituk-
sessa annettavista tiedoista ja niitd koskevista
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poikkeuksista, 10 §:ssd tarkoitetun julkista-
misen yhteydessd annettavista tiedoista ja
niitd koskevista poikkeuksista sekd julkista-
misen yhteydessd noudatettavasta menette-
lystd perustuvat jo voimassa olevaan lakiin.

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 10 e §:n
3 momenttiin sisdltyvd norminantovaltuus on
perustunut voimassa olevaan asetukseen ja
siirretddn tdssd yhteydessi lain tasolle.

Perustuslain (731/1999) 80 §:n 1 momentin
mukaan ministerié voi antaa asetuksia perus-
tuslaissa tai muussa laissa sdddetyn valtuu-
den nojalla. Lailla on kuitenkin sdddettdva
yksilon oikeuksien ja velvollisuuksien perus-
teista sekd asioista, jotka perustuslain mu-
kaan muuten kuuluvat lain alaan.

Ministeriolle voidaan osoittaa asetuksenan-
tovaltaa teknisluonteisemmissa sekd yhteis-
kunnalliselta ja poliittiselta merkitykseltdan
vidhdisemmissd asioissa. Perustuslakivalio-
kunnan kiaytinnossd on ldhdetty siitd, ettd
sdddosvaltaa voidaan delegoida ministeridlle
lghinni silloin, kun kyse on selvésti teknis-
luonteisista ja toimeenpanovaltaan soveltu-
vista  sddnnoksistd  (esimerkiksi PeVL
20/1997 vp).

Voimassa olevaan lakiin perustuvien ase-
tuksenantovaltuuksien osalta lakiin ei ehdote-
ta tehtdviksi sisdllollisii muutoksia, vaan
asetuksenantovaltuus siirretddn lainsddadanto-

teknisistd syistd yhteen momenttiin. Lisdksi
asetuksessa olleet norminantovaltuudet siir-
retddn lakiin. Tehtdvit muutokset ovat luon-
teeltaan teknisluonteisia sekd yhteiskunnalli-
selta ja poliittiselta merkitykseltddn vihéisia.
Asetuksenantovaltuutuksen sisdltod muutok-
set ei koskisi.

Ehdotetut uudet norminantovaltuudet ovat
joko teknisluonteisia yksityiskohtia koskevia
tai luonteeltaan tdytintoonpanosdannoksid.
Norminanto 2 luvun 10 e §:n mukaan on si-
dottu avoimuusdirektiiviin ja komission sen
perusteella antamien sdddosten tdytdntoon-
panoon. Komission norminanto on rajattu
avoimuusdirektiivissd koskemaan vain tietty-
ji rajoitettuja sddnndsten tdytintoonpanoa
koskevia sdannoksii.

Asetuksenantovaltuuden nojalla annettavat
médrdykset eivit koske yksilon oikeuksien ja
velvollisuuksien perusteita eikd asioita, jotka
perustuslain mukaan muuten kuuluvat lain
alaan.

Edelld annetuilla perusteilla voidaan kat-
soa, ettd ehdotettu miidrdystenantovaltuus
tiyttdd perustuslain 80 §:n 1 momentissa ase-
tetut vaatimukset.

Edelld esitetyn perusteella annetaan Edus-
kunnan hyviksyttiviksi seuraava lakiehdo-
tus:
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Lakiehdotus

Laki

arvopaperimarkkinalain muuttamisesta

Eduskunnan paitoksen mukaisesti

kumotaan 26 pdiviani toukokuuta 1989 annetun arvopaperimarkkinalain (495/1989) 2 luvun
5 a §:n edelld oleva viliotsikko, sellaisena kuin se on laissa 105/1999,

muutetaan 1 luvun 1 §:n 2 momentti, 2 luvun 5 ja 5 a §, 6 § ja sen edelld oleva viliotsikko
sekd 6 a, 9, 10, 10 b, 10 c ja 11 §, sellaisina kuin niistd ovat 1 luvun 1 §:n 2 momentti laissa
740/1993, 2 luvun 5 § mainitussa laissa 105/1999 ja laissa 1517/2001, 5 a §, 6 § ja sen edelld
oleva viliotsikko sekd 6 a ja 10 § mainitussa laissa 105/1999, 9 § viimeksi mainitussa laissa ja
laissa 442/2006, 10 b § mainitussa laissa 1517/2001, 10 ¢ § laissa 448/2005 sekd 11 § maini-
tuissa laeissa 105/1999 ja 1517/2001 seki laeissa 600/2003, 297/2005 ja 448/2005, sekd

liscitddn 1 luvun 1 §:d4n, sellaisena kuin se on mainituissa lacissa 740/1993, 297/2005,
448/2005 ja 442/2006 seki laeissa 321/1998 ja 228/2004, uusi 3—6 momentti, jolloin nykyi-
nen 3—6 momentti siirtyviat 7—10 momentiksi, 4 §:44n, sellaisena kuin se on mainituissa la-
eissa 321/1998, 228/2004, 448/2005 sekid laeissa 581/1996 ja 522/1998, uusi 10 momentti,
2 lukuun uusi 5 b §, uusi 5 ¢ § ja sen edelle uusi véliotsikko, uusi 5 d § ja sen edelle uusi va-
liotsikko, uusi 6 ¢ § ja sen edelle uusi viliotsikko, uusi 6 d § ja sen edelle uusi viliotsikko, uu-
si 10 d § ja sen edelle uusi viliotsikko, uusi 10 e § ja sen edelle uusi viliotsikko sekd 3 lukuun
uusi 15 a § ja sen edelle uusi viliotsikko seuraavasti:

1 luku kuin Euroopan talousalueeseen kuuluvassa
valtiossa, jos yhtié on velvollinen toimitta-
maan 2 luvun 10 ¢ §:n 2 momentin mukaises-
ti vuosikoosteen Rahoitustarkastukselle, seki
tdllaisen yhtion osakkeenomistajaan ja osak-
keenomistajaan 2 luvun 9 §:n mukaan rinnas-
1§ tettavaan henkiloon.

Tdmén lain 2 luvun 5, 5a—54d, 6,6 a,6 ¢,

Yleisii sdadinnoksia

Soveltamisala

Tédman lain 2 luvun 9, 10, 10 e ja 11 §:83
sovelletaan myds osakeyhti6laissa
(624/2006) tarkoitettuun osakeyhtiéon, jonka
osake on otettu julkista kaupankdyntid vas-
taavan kaupankéynnin kohteeksi toisessa Eu-
roopan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa,
sekd osakeyhti6td vastaavaan yhtioon, jonka
yhtidoikeudellinen kotipaikka on muussa

6 d ja 10 e §:44 sovelletaan osakkeen, osak-
keeseen oikeuttavan tai siithen rinnastettavan
arvopaperin liikkeeseenlaskijaan, jonka:

1) yhtidoikeudellinen kotivaltio on Suomi ja
jonka arvopaperi on otettu julkista kaupan-
kayntid vastaavan kaupankdynnin kohteeksi
toisessa Euroopan talousalueeseen kuuluvas-
sa valtiossa;
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2) yhtidoikeudellinen kotipaikka on muussa
kuin Euroopan talousalueeseen kuuluvassa
valtiossa, jos liikkeeseenlaskija on velvolli-
nen toimittamaan 2 luvun 10 ¢ §:n 2 momen-
tin mukaisesti vuosikoosteen Rahoitustarkas-
tukselle.

Tdmén lain 2 luvun 5, 5a,5b,54d, 6, 6 c,
6 dja 10 e §:44 sovelletaan 2 §:n 1 momentin
2 kohdassa tarkoitetun arvopaperin liikkee-
seenlaskijaan, jos arvopaperin nimellisarvo
tai kirjanpidollinen vasta-arvo on vihemmén
kuin 1 000 euroa ja:

1) liikkkeeseenlaskijan yhtiéoikeudellinen ko-
tivaltio on Suomi ja arvopaperi on otettu jul-
kista kaupank#yntid vastaavan kaupankiyn-
nin kohteeksi toisessa Euroopan talousaluee-
seen kuuluvassa valtiossa; tai

2) liikkeeseenlaskijan yhtidoikeudellinen ko-
tipaikka on muussa kuin Euroopan talousalu-
eeseen kuuluvassa valtiossa ja liikkeeseen-
laskija on velvollinen toimittamaan 2 luvun
10 ¢ §:n 2 momentin mukaisesti vuosikoos-
teen Rahoitustarkastukselle.

Tdmén lain 2 luvun 5, 5a,5b,5d, 6, 6 c,
6 d ja 10 e §:44 sovelletaan muun kuin 3 tai
4 momentissa tarkoitetun arvopaperin liik-
keeseenlaskijaan, jonka arvopaperi on julkis-
ta kaupankdyntid vastaavan kaupank&ynnin
kohteena toisessa Euroopan talousalueeseen
kuuluvassa valtiossa ja jos liikkeeseenlaskija
on 4 §:n 10 momentin mukaisesti valinnut
kotivaltiokseen Suomen.

Tdmén lain 2 luvun 5, 5a,5b,5d, 6, 6 c,
6d ja 10 e §:44 ei sovelleta sellaisen muun
kuin 3 tai 4 momentissa tarkoitetun arvopa-
perin liikkeeseenlaskijaan, jonka yhtiéoikeu-
dellinen kotivaltio on Suomi, jos liikkeeseen-
laskija on 4 §:n 10 momentin mukaisesti va-
linnut kotivaltiokseen muun Euroopan talo-
usalueeseen kuuluvan valtion kuin Suomen.

Liikkeeseenlaskija, jonka 2 §:n 1 momentin
2 kohdassa tarkoitetun arvopaperin nimel-
lisarvo tai kirjanpidollinen vasta-arvo on vi-
hintddn 1 000 euroa, sekd 2 §:n 1 momentin 4
tai 6 kohdassa tarkoitetun arvopaperin liik-
keeseenlaskija voi valita sddnnollisen tiedon-
antovelvollisuuden kotivaltiokseen yhden
Euroopan talousalueeseen kuuluvan valtion.

Kotivaltio on valittava vihintddn kolmeksi
vuodeksi kerrallaan.

2 luku

Arvopaperien markkinointi, liikkkeeseenlas-
ku ja tiedonantovelvollisuus

Osavuosikatsaus

58

Julkisen kaupankdynnin kohteena olevan
arvopaperin liikkeeseenlaskijan on laadittava
osavuosikatsaus kultakin yli kuuden kuukau-
den pituiselta tilikaudeltaan.

Edelld 1 momentissa tarkoitettu velvolli-
suus ei koske Suomen valtiota, Suomen
Pankkia, suomalaista kuntaa tai kuntayhty-
midd, muuta valtiota, sen keskuspankkia tai
sen alueellista hallintoyksikkod, Euroopan
keskuspankkia eikd sellaista kansainvilistd
julkisyhteis6d, jonka jdsenend on véhintdin
yksi Euroopan talousalueeseen kuuluva val-
tio. Velvollisuus ei koske myoskddn liikkee-
seenlaskijaa, jonka arvopapereista julkisen
kaupankdynnin kohteena on wvain sellaisia
muun kuin oman piddoman ehtoisia arvopape-
reita, joiden yksikkokohtainen nimellisarvo
tai kirjanpidollinen vasta-arvo on véhintdéin
50 000 euroa tai tita liikkkeeseenlaskupdivana
vastaava médrd muussa valuutassa.

Osavuosikatsaus on laadittava tilikauden
kolmelta, kuudelta ja yhdeksdltd ensimmdi-
seltd kuukaudelta, jos kyseessd on 1 luvun
2 §:n 1 momentin 1 tai 3 kohdassa tarkoitettu
tai sithen rinnastettava arvopaperi, ja kuudel-
ta ensimmdiseltd kuukaudelta, jos kyseessd
on 1 luvun 2 §:n 1 momentin 2, 4 tai 6 koh-
dassa tarkoitettu arvopaperi.

Liikkeeseenlaskija voi kuitenkin p#attis,
ettei se julkaise osavuosikatsausta tilikauden
kolmelta eikd yhdekséltd ensimmadiseltd kuu-
kaudelta, jos se yhtion koko, toimiala tai muu
vastaava seikka huomioon ottaen on perustel-
tua. Liikkeeseenlaskijan on tdlloin julkistet-
tava tilikauden ensimmaisen ja toisen kuuden
kuukauden aikana 5 ¢ §:ssi tarkoitettu joh-
don osavuotinen selvitys.

5a§
Osavuosikatsauksen tulee antaa oikea ja
riittdva kuva liikkeeseenlaskijan taloudelli-
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sesta asemasta ja tuloksesta. Osavuosikatsaus
on laadittava noudattaen samoja kirjaamis- ja
arvostusperiaatteita kuin vuositilinpédétokses-
sd. Osavuosikatsauksessa tulee olla selos-
tusosa ja taulukko-osa.

Taulukko-osa on laadittava noudattaen kir-
janpitolaissa (1336/1997) tarkoitettuja kan-
sainvilisid tilinpé4tosstandardeja osa-
vuosikatsauksista.  Liikkeeseenlaskija voi
kuitenkin laatia tilikauden kolmelta ja yhdek-
séltd ensimmadiseltd kuukaudelta suppean tau-
lukko-osan.

Selostusosassa on annettava yleiskuvaus
liikkkeeseenlaskijan taloudellisesta asemasta
ja tuloksesta sekd niiden kehityksestd kat-
sauskaudella. Selostusosassa on selostettava
katsauskauden merkittiavid tapahtumia ja lii-
ketoimia seki niiden vaikutuksia liikkeeseen-
laskijan taloudelliseen asemaan ja tulokseen.

Selostusosassa on annettava kuvaus liik-
keeseenlaskijan liiketoimintaan liittyvistd
merkittdvistd ldhiajan riskeistd ja epdvar-
muustekijoistd sekd arvioitava liikkeeseen-
laskijan todennékdistd kehitystd kuluvana ti-
likautena siind méiérin kuin se on mahdollista
ja esitettdvd selvitys seikoista, joihin arvio
perustuu.

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

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

Jos liikkeeseenlaskijan tilintarkastaja on
tarkastanut osavuosikatsauksen, tilintarkasta-
jan on ilmoitettava lausunnossaan, missi laa-
juudessa tarkastus on suoritettu. Tilintarkas-
tajan lausunto on liitettdvd osavuosikatsauk-
seen. Jos tilintarkastaja ei ole tarkastanut
osavuosikatsausta, liikkeeseenlaskijan on il-
moitettava tistd osavuosikatsauksessa.

5b§

Osavuosikatsaus on julkistettava ilman ai-
heetonta viivytystd, kuitenkin viimeistddn
kahden kuukauden kuluessa katsauskauden
padttymisestd. Julkistamisajankohta on jul-
kistettava heti, kun siitd on paitetty.

Johdon osavuotinen selvitys

5¢§
Liikkeeseenlaskijan on ennen tilikauden

alkamista julkistettava tieto siité, jos liikkee-
seenlaskija ei julkaise osavuosikatsausta tili-
kauden kolmelta ja yhdekséltd ensimmaéiseltd
kuukaudelta seké perusteet julkaisematta jit-
tamiselle.

Johdon osavuotisessa selvityksessd on an-
nettava yleiskuvaus liikkeeseenlaskijan ta-
loudellisesta asemasta ja tuloksesta sekd nii-
den kehityksestd katsauskaudella julkista-
misajankohtaan asti. Selvityksessd on selos-
tettava katsauskauden merkittivia tapahtumia
ja liiketoimia sekd niiden vaikutuksia liik-
keeseenlaskijan taloudelliseen asemaan.

Liikkeeseenlaskijan on julkistettava johdon
osavuotinen selvitys aikaisintaan kymmenen
viikkoa asianomaisen kuuden kuukauden
ajanjakson alkamisesta ja viimeistddn kuusi
viikkoa ennen sen pé#dttymistd. Johdon osa-
vuotisen selvityksen julkistamisajankohta on
julkistettava heti, kun siitd on péétetty.

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

Tassd pykildssi tarkoitettu selvitys on ni-
mettdva johdon osavuotiseksi selvitykseksi.

Pidennetyn tilikauden osavuosikatsaus

5d§

Jos 5 §:ssd tarkoitetun liikkeeseenlaskijan
tilikautta on pidennetty, liikkeeseenlaskijan
on lisdksi laadittava tilikauden 12 ensimmaéi-
seltd kuukaudelta osavuosikatsaus, joka vas-
taa 5 a §:ssé tarkoitettua kuudelta ensimmadi-
seltd kuukaudelta laadittavaa osavuosikatsa-
usta. Jos tilikautta on pidennetty yli 15 kuu-
kauden, tilikauden 15 ensimmadiseltd kuu-
kaudelta on laadittava osavuosikatsaus, joka
vastaa 5 a §:ssd tarkoitettua kolmelta ensim-
mdiseltd  kuukaudelta laadittavaa  osa-
vuosikatsausta.

Tilinpdditos ja toimintakertomus

6§

Julkisen kaupankdynnin kohteena olevan
arvopaperin liikkeeseenlaskijan on julkistet-
tava tilinpditoksensd ja toimintakertomuk-
sensa ilman aiheetonta viivytystd viimeistdian
viikkoa ennen sitd kokousta, jossa tilinpdatos
on esitettdvd vahvistettavaksi, kuitenkin vii-
meistddn kolmen kuukauden kuluessa tili-
kauden pésttymisesta.
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Edelld 1 momentissa tarkoitettu velvolli-
suus ei koske Suomen valtiota, Suomen
Pankkia, suomalaista kuntaa tai kuntayhty-
mid, muuta valtiota, sen keskuspankkia tai
sen alueellista hallintoyksikkod, Euroopan
keskuspankkia eikéd sellaista kansainvélistd
julkisyhteisod, jonka jdsenend on vahintddn
yksi Euroopan talousalueeseen kuuluva val-
tio.

Tilinpéatoksen ja toimintakertomuksen tu-
lee antaa oikea ja riittdvd kuva liikkeeseen-
laskijan toiminnan tuloksesta ja taloudellises-
ta asemasta.

Tilinpddtoksen ja toimintakertomuksen
ohessa on julkistettava tilintarkastuskerto-
mus. Jos tilikauden aikana kuudelta ensim-
mdiseltd kuukaudelta tai pidennetyn tilikau-
den 12 ensimmdiseltd kuukaudelta laadittua
osavuosikatsausta ei tilintarkastajien kasityk-
sen mukaan ole laadittu sitd koskevien sdin-
nosten mukaisesti, tistd on ilmoitettava tilin-
tarkastuskertomuksessa. Liikkeeseenlaskijan
on kuitenkin julkistettava tilinpddtos ja toi-
mintakertomus sekd tilintarkastuskertomus
vilittomasti, jos tilintarkastajat antavat muun
kuin tilintarkastuslaissa (/) tarkoitetun
vakiomuotoisen lausunnon tai huomautuk-
sen.

Tilinpddtdstiedote

6a§

Liikkeeseenlaskijan, jonka 1 luvun 2 §:n
1 momentin 1 tai 3 kohdassa tarkoitettu tai
sithen rinnastettava arvopaperi on otettu jul-
kisen kaupankdynnin kohteeksi, on julkistet-
tava vilittomasti tilinpadtoksen valmistumi-
sen jélkeen tilinpddtostiedote.

Mitd 5 a §:ssd sdddetddn osavuosikatsauk-
sesta, koskee vastaavasti tilinpadtostiedotetta.
Tilinpaatostiedotteen selostusosassa on lisik-
si kerrottava hallituksen esitys voittoa tai
tappiota koskeviksi toimenpiteiksi sekd an-
nettava selvitys jakokelpoisista varoista.

Tietojen toimittaminen ja esilldpito

6¢c§
Liikkeeseenlaskijan on toimitettava osa-
vuosikatsaus, johdon osavuotinen selvitys, ti-
linp#dtos ja toimintakertomus, tilinpéditostie-
dote seki tieto 1 luvun 4 §:n 10 momentissa
tekemistd valinnasta Rahoitustarkastukselle,

asianomaiselle julkisen kaupankdynnin jir-
jestdjille ja keskeisille tiedotusvilineille.

Liikkeeseenlaskijan on pidettdvd 1 momen-
tissa tarkoitetut tiedot yleis6n saatavilla In-
ternet-verkkosivuilla vihintddn viiden vuo-
den ajan.

Yhtiokokous ja joukkovelkakirjanhaltijoiden
kokous

6d3§

Osakkeenomistajan saatavilla on pidettavd
julkisen kaupank#dynnin kohteena olevan
osakkeen liikkeeseenlaskijan yhtiokokouk-
sessa kéytettiva valtakirjalomake, jos téllai-
nen lomake on laadittu yhtion lukuun tai sen
puolesta.

Jos julkisen kaupankéynnin kohteena ole-
van joukkovelkakirjalainan ehtoihin liitetdan
midrdys joukkovelkakirjanhaltijoiden koko-
uksesta, ehtojen on sisdllettdvd tarkemmat
maidrdykset kokouksen ajankohdasta, paikas-
ta ja asialistasta sekd kokouskutsusta. Liik-
keeseenlaskijan on pidettivd kokouksessa
kaytettdva valtakirjalomake joukkovelkakir-
janhaltijan saatavilla.

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

Liputusvelvollisuus

98§

Osakkeenomistajan on ilmoitettava osuu-
tensa (omistusosuus) yhtiolle ja Rahoitustar-
kastukselle, kun se saavuttaa tai ylittda taikka
vihenee alle kahdeskymmenesosan, kymme-
nesosan, kolmen kahdeskymmenesosan, vii-
desosan, neljdsosan, kolmen kymmenesosan,
puolet tai kahden kolmasosan (raja) sellaisen
suomalaisen yhtion ddnimdarésté tai osakkei-
den kokonaismaérésti, jonka osake on otettu
julkisen kaupankdynnin tai sitd Euroopan ta-
lousalueeseen kuuluvassa valtiossa vastaavan
kaupankdynnin kohteeksi (liputusilmoitus).
Osakkeenomistajaan rinnastetaan muu henki-
16, jonka tdssd momentissa tarkoitettu ja 2
momentissa sdddetylld tavalla laskettu omis-
tusosuus saavuttaa tai ylittdd sdddetyn rajan
taikka vdhenee sen alle. Liputusilmoitus on
tehtivd myo6s, kun osakkeenomistaja tai
osakkeenomistajaan rinnastettava henkild on
osapuolena sopimuksessa tai muussa jérjeste-
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lyssd, joka toteutuessaan johtaa sidddetyn ra-
jan saavuttamiseen tai ylittymiseen taikka
omistusosuuden vdhenemiseen sdddetyn ra-
jan alle. Osakkeenomistajan ei tarvitse tehdi
liputusilmoitusta, jos ilmoituksen tekee yh-
teiso tai sddtio, jonka madrdysvallassa osak-
keenomistaja on.

Laskettaessa  omistusosuutta  osakkeen-
omistajan omistusosuuteen luetaan osak-
keenomistajan médrdysvallassa olevan yhtei-
son ja sddtion omistusosuus, osakkeenomis-
tajan ja sen médrdysvallassa olevan yhteison
eldakesddtion ja eldkekassan omistusosuus se-
kd muu omistusosuus, jonka kdytostd osak-
keenomistaja voi yksin tai yhdessd kolman-
nen kanssa pdittdd tekeminsd sopimuksen
nojalla tai muutoin.

Liputusilmoitus on tehtdvd ilman aiheeton-
ta viivytystd sen jidlkeen, kun osakkeenomis-
taja tiesi tai hdnen olisi pitdnyt tietdd oikeus-
toimesta, jonka vuoksi hénen omistusosuu-
tensa saavuttaa tai ylittdd sdddetyn rajan taik-
ka vdhenee sen alle. Kun ilmoitusvelvolli-
suus syntyy sen vuoksi, ettd osakkeenomista-
ja on osapuolena sellaisessa sopimuksessa,
joka toteutuessaan johtaa sdddetyn rajan saa-
vuttamiseen tai ylittymiseen taikka omis-
tusosuuden vihenemiseen sdddetyn rajan al-
le, ilmoitus on kuitenkin tehtdvi viimeistdin
sopimuksen tekopdivéna.

10§

Kun julkisen kaupankdynnin kohteena ole-
van osakkeen tai siihen rinnastettavan arvo-
paperin liikkeeseenlaskija saa tiedon siité, et-
t4 jonkun omistusosuus liikkeeseenlaskijassa
on saavuttanut tai ylittinyt liputusvelvolli-
suuden mukaisen rajan taikka vdhentynyt sen
alle, liikkeeseenlaskijan on ilman aiheetonta
viivytystd julkistettava tieto seké toimitettava
se julkisen kaupank#dynnin tai sitd vastaavan
kaupankdynnin jérjestdjille ja keskeisille tie-
dotusvilineille.

Osakkeen tai siihen rinnastettavan arvopa-
perin liikkeeseenlaskijan on julkistettava 1
momentin mukaisesti osakekannan tuottama
ddnimédard ja osakkeiden kokonaisméari
kunkin sellaisen kalenterikuukauden lopussa,
jonka aikana kyseinen médrd on muuttunut,
jollei madrdd ole julkistettu jo kalenterikuu-
kauden aikana.

10b§

Edella 5,5a—5d,6,6a—6d,7,7a,7Db,
8—10 ja 10 a §:ssé tarkoitettu tiedonantovel-
vollisuus sekd 10 ¢ §:ssi tarkoitettu velvolli-
suus julkistaa vuosikooste ei koske julkisen
kaupankdynnin kohteena olevaa sijoitusra-
hastoa eikd avointa yhteissijoitusyritysti. Si-
joitusrahastoja ja avoimia yhteissijoitusyri-
tyksid koskevasta tiedonantovelvollisuudesta
sdddetddn sijoitusrahastolaissa.

Vuosikooste julkistetuista tiedoista

10c§

Julkisen kaupankdynnin kohteena olevan
arvopaperin liikkeeseenlaskijan on julkistet-
tava asiakirja edellisen tilikauden aikana jul-
kistamistaan tiedoista (vuosikooste). Vuosi-
koosteessa on vihintddn viitattava tietoihin,
jotka liikkeeseenlaskija on julkistanut timén
lain, sen nojalla annettujen sddnndsten tai
vahvistettujen sddntdjen taikka vastaavien
ulkomaisten sdidnndsten tai sddntdjen nojalla.
Tietoithin vain viitattaessa on ilmoitettava,
misté tiedot ovat vaikeuksitta saatavissa.

Vuosikooste on julkistettava sekéd toimitet-
tava Rahoitustarkastukselle ja asianomaiselle
julkisen kaupankdynnin jarjestdjélle komissi-
on esiteasetuksessa sdddetyssd ajassa. Vuosi-
koosteen julkistamisessa noudatetaan esi-
teasetuksen sddnnoksid.

Julkisen kaupankdynnin kohteena olevien
nimellisarvoltaan tai kirjanpidolliselta vasta-
arvoltaan véhintddn 50 000 euron suuruisten
muiden kuin oman pddoman ehtoisten arvo-
paperien liikkeeseenlaskija ei ole velvollinen
julkistamaan vuosikoostetta.

Mitd 1 ja 2 momentissa sdddetédn, ei sovel-
leta liikkeeseenlaskijaan, jonka julkisen kau-
pankdynnin kohteena olevien arvopaperien 1
luvun 4 §:n 7—9 momentissa tarkoitettu ar-
vopaperien liikkeeseenlaskun kotivaltio on
muu kuin Suomi.

Julkistettujen tietojen saatavilla pitiminen

10d§

Julkisen kaupankdynnin jérjestdjin on pi-
dettdvd yleison saatavilla sille tdmén luvun
nojalla toimitetut julkistetut tiedot vdhintdan
viiden vuoden ajan.
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Tarkemmat scicinnokset

10e§

Valtiovarainministerién asetuksella anne-
taan tarkemmat s#dinnokset sddnnellyilld
markkinoilla kaupankdynnin kohteeksi otet-
tavien arvopaperien liikkeeseenlaskijoita
koskeviin tietoihin liittyvien avoimuusvaati-
musten yhdenmukaistamisesta ja direktiivin
2001/34/EY muuttamisesta annetun Euroo-
pan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2004/109/EY sekd Euroopan yhteisdjen ko-
mission sen perusteella antamien sdddosten
tdytdntoon panemiseksi.

Sijoittajien asemaa vaarantamatta ja jdsen-
valtion Euroopan yhteisén sddnndsten mu-
kaisen toimivallan rajoissa valtiovarainminis-
terion asetuksella voidaan antaa tarkemmat
sddnnokset:

1) osavuosikatsauksen, johdon osavuotisen
selvityksen, tilinpddtdksen ja toimintakerto-
muksen seka tilinpdétostiedotteen julkistami-
sesta ja niitd koskevista poikkeuksista;

2) 9 §:ssd tarkoitetun ilmoitusvelvollisuuden
syntymisestd, omistusosuuden laskemisesta
ja ilmoituksessa annettavista tiedoista seki
niitd koskevista poikkeuksista;

3) 10 §:ssd tarkoitetun julkistamisen yhtey-
dessd annettavista tiedoista ja niitd koskevis-
ta poikkeuksista sekd julkistamisessa nouda-
tettavasta menettelysti;

4) 10 d §:ssé tarkoitetusta tietojen saatavilla
pitdmisesta.

Rahoitustarkastus voi antaa tarkempia oh-
jeita ja lausuntoja 2 momentin 1 kohdan no-
jalla annetussa asetuksessa tarkoitettujen tie-
tojen osalta. Rahoitustarkastuksen on ennen
ensimmadisessd virkkeessd tarkoitetun ohjeen
antamista pyydettdvé siitd kirjanpitolain 8
luvun 2 §:ssd tarkoitetun kirjanpitolautakun-
nan lausunto.

Poikkeusten mydntiminen

11§

Rahoitustarkastus voi 2 ja 3 momentissa
sdddetyin tavoin hakemuksesta myoOntéda
poikkeuksen tédssd luvussa, lukuun ottamatta
sen 7 §:44, ja 6 luvussa sdddetystd tiedonan-
tovelvollisuudesta edellyttden, ettei poikkeus

vaaranna Ssijoittajien asemaa. Valtiovarain-
ministerion asetuksella sidddetddn poikkeuk-
sen myontdmisestd tapauksissa, joissa Eu-
roopan yhteisén sddnnosten mukaan jisen-
valtio voi sallia poikkeuksen tiedonantovel-
vollisuudesta. Valtiovarainministeriéon ase-
tuksella voidaan lisdksi sddtdd tiedonantovel-
vollisuutta koskevan vastaavan poikkeuksen
myontdmisestd tapauksissa, joissa Euroopan
yhteison sdédnnoksid ei niiden soveltamisalan
vuoksi sovelleta arvopaperiin. Valtiovarain-
ministerion asetuksella voidaan sditdid tie-
donantovelvollisuutta koskevista poikkeuk-
sista my0Os tapauksissa, joissa arvopapereita
tarjotaan yleisesti hyodyllisen, péddasiassa
muun kuin voittoa tavoittelevan toiminnan
rahoittamiseksi.

Rahoitustarkastus voi myontdd poikkeuk-
sen 10 §:ssd sdddetystd julkistamisvelvolli-
suudesta, jos julkistaminen olisi yleisen edun
vastaista tai jos siitd olisi liilkkeeseenlaskijal-
le olennaista haittaa. Poikkeusta on haettava
vilittomaisti velvollisuuden synnyttyd. Poik-
keus 10 §:std voidaan myontdd vain 9 §:n
1 momentissa tarkoitetulle yhtidlle.

Rahoitustarkastus voi myontdd poikkeuk-
sen esitteen sekd 6 luvussa tarkoitetun tar-
jousasiakirjan siséllostd ja julkistamisesta se-
kd osavuosikatsauksen, johdon osavuotisen
selvityksen, tilinpddtoksen ja toimintakerto-
muksen, tilinpddtostiedotteen sekd vuosi-
koosteen julkistamisesta. Poikkeuksen myon-
tdmisen edellytyksend on, ettei poikkeus ole
tilinp&aatostd, konsernitilinpdatosté tai esitettd
koskevien Euroopan yhteison sdidnnosten
vastainen. Rahoitustarkastuksen on my&nnet-
tiavi liikkkeeseenlaskijalle, jonka kotivaltio on
muussa kuin Euroopan talousalueeseen kuu-
luvassa valtiossa, poikkeus julkistaa osa-
vuosikatsauksen, johdon osavuotisen selvi-
tyksen, tilinpadtoksen ja toimintakertomuk-
sen, tilinpditostiedotteen sekd liputusilmoi-
tuksen tiedot liikkeeseenlaskijan kotivaltion
sdantelyn mukaisesti, jos kotivaltion lainsaa-
dédnnon vaatimukset katsotaan Suomen lain-
sdddant6d vastaaviksi. Vastaavuuden arvi-
oinnista sdddetddn tarkemmin valtiovarain-
ministerion asetuksella.

Rahoitustarkastuksen on vilittdmasti ilmoi-
tettava poikkeuksen saamiseksi tehdystd ha-
kemuksesta ja sithen annetusta péstoksestd
asianomaiselle julkisen kaupankdynnin jér-
jestdjille.
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3 luku

Julkinen kaupankéiynti ja muu ammattimai-
sesti jidrjestetty kaupankiyntimenettely ar-
vopapereilla

Kaupankdyntipdivid koskeva kalenteri

15a§
Rahoitustarkastuksen on julkaistava Inter-
net-verkkosivuillaan kalenteri Suomessa si-
jaitsevan ja toimivan julkisen kaupankdynnin
kaupankédyntipéivista.

Tama laki tulee voimaan péivdnd kuuta
20 .

Ennen lain voimaantuloa voidaan ryhtyi
lain tdytdntoonpanon edellyttdmiin toimenpi-

teisiin.

Helsingissd 6 pdivini lokakuuta 2006

Lakia sovelletaan lain voimaan tultua jul-
kistettavaan tilinpd4tokseen, toimintakerto-
mukseen, tilinpddtostiedotteeseen ja osa-
vuosikatsaukseen. Liikkeeseenlaskija saa
kuitenkin julkistaa tilinp#&tostiedotteen ja
osavuosikatsauksen lain voimaan tullessa
voimassa olleiden sdédnndsten mukaisesti siltd
tilikaudelta ja siltd katsauskaudelta, joka on
padttynyt ennen lain voimaantuloa.

Liikkeeseenlaskija saa antaa 2 luvun 5
c §:ssé tarkoitetun johdon osavuotisen selvi-
tyksen myds sellaisen tilikauden aikana, joka
on alkanut ennen lain voimaantuloa. Maini-
tun pykéldan 1 momentissa tarkoitettu tieto on
julkistettava 1 pdivdnd tammikuuta 2007 al-
kavan tai sitd ennen alkaneen tilikauden osal-
ta viimeistdan kuukauden kuluessa lain voi-
maantulosta.

Tasavallan Presidentti

TARJA HALONEN

Toinen valtiovarainministeri Ulla-Maj Wideroos
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Liite
Rinnakkaistekstit

Laki

arvopaperimarkkinalain muuttamisesta

Eduskunnan paiatoksen mukaisesti

kumotaan 26 pdivana toukokuuta 1989 annetun arvopaperimarkkinalain (495/1989) 2 luvun
5 a §:n edelld oleva viliotsikko, sellaisena kuin se on laissa 105/1999,

muutetaan 1 luvun 1 §:n 2 momentti, 2 luvun 5 ja 5 a §, 6 § ja sen edelld oleva véliotsikko
sekd 6 a, 9, 10, 10 b, 10 c ja 11 §, sellaisina kuin niistd ovat 1 luvun 1 §:n 2 momentti laissa
740/1993, 2 luvun 5 § mainitussa laissa 105/1999 ja laissa 1517/2001, 5 a §, 6 § ja sen edelld
oleva viliotsikko sekd 6 a ja 10 § mainitussa laissa 105/1999, 9 § viimeksi mainitussa laissa ja
laissa 442/2006, 10 b § mainitussa laissa 1517/2001, 10 ¢ § laissa 448/2005 sekd 11 § maini-
tuissa laeissa 105/1999 ja 1517/2001 sekd laeissa 600/2003, 297/2005 ja 448/2005, sekd

liscitddn 1 Tuvun 1 §:din, sellaisena kuin se on mainituissa lacissa 740/1993, 297/2005,
448/2005 ja 442/2006 seki laeissa 321/1998 ja 228/2004, uusi 3—6 momentti, jolloin nykyi-
nen 3—6 momentti siirtyvit 7—10 momentiksi, 4 §:44n, sellaisena kuin se on mainituissa la-
eissa 321/1998, 228/2004, 448/2005 sekd laeissa 581/1996 ja 522/1998, uusi 10 momentti,
2 lukuun uusi 5 b §, uusi 5 ¢ § ja sen edelle uusi véliotsikko, uusi 5 d § ja sen edelle uusi va-
liotsikko, uusi 6 ¢ § ja sen edelle uusi viliotsikko, uusi 6 d § ja sen edelle uusi véliotsikko, uu-
si 10 d § ja sen edelle uusi viliotsikko, uusi 10 e § ja sen edelle uusi véliotsikko sekd 3 lukuun
uusi 15 a § ja sen edelle uusi viliotsikko seuraavasti:

Voimassa oleva laki Ehdotus
1 luku 1 luku
Yleisia sddnnoksii Yleisia sddnnoksii
Soveltamisala Soveltamisala
1§ 1§
 Lisdksi 2 luvun 9 ja 10 §:84 sovelletian  Tdmdin lain 2 uvun 9, 10, 10 e ja 11 §:4
myds suomalaiseen osakeyhtioon, jonka  sovelletaan myos osakeyhtiolaissa

osake on otettu julkista kaupankdyntid vas-
taavan kaupankdynnin kohteeksi Euroopan
talousalueella, sekd sanotun osakeyhtion
osakkeenomistajaan ja osakkeenomistajaan
sanotun lainkohdan mukaan rinnastettavaan
henkiloon.

(624/2006) tarkoitettuun osakeyhtioon, jon-
ka osake on otettu julkista kaupank&yntii
vastaavan kaupankidynnin kohteeksi toises-
sa Euroopan talousalueeseen kuuluvassa
valtiossa, sekd osakeyhtiotd vastaavaan yh-
tioon, jonka yhtidoikeudellinen kotipaikka
on muussa kuin Euroopan talousalueeseen
kuuluvassa valtiossa, jos yhtio on velvolli-
nen toimittamaan 2 luvun 10 ¢ §:n 2 mo-
mentin mukaisesti vuosikoosteen Rahoitus-
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tarkastukselle, sekd tdllaisen yhtion osak-
keenomistajaan ja osakkeenomistajaan 2 [u-
vun 9 §:n mukaan rinnastettavaan henki-
loon.

Téimdin lain 2 luvun 5, 5 a—5 d, 6, 6 q,
6¢ 6djal0e §:ddisovelletaan osakkeen,
osakkeeseen oikeuttavan tai siihen rinnas-
tettavan arvopaperin liikkeeseenlaskijaan,
Jjonka:

1) yhtidoikeudellinen kotivaltio on Suomi ja
Jjonka arvopaperi on otettu julkista kaupan-
kdyntid vastaavan kaupankdynnin kohteeksi
toisessa Euroopan talousalueeseen kuulu-
vassa valtiossa;

2) yhtivoikeudellinen kotipaikka on muussa
kuin Euroopan talousalueeseen kuuluvassa
valtiossa, jos liikkeeseenlaskija on velvolli-
nen toimittamaan 2 luvun 10 ¢ §:n 2 mo-
mentin mukaisesti vuosikoosteen Rahoitus-
tarkastukselle.

Témdin lain 2 luvun 5, 5a, 5b, 5d, 6, 6 c,
6 dja 10 e §:dd sovelletaan 2 §:n 1 momen-
tin 2 kohdassa tarkoitetun arvopaperin liik-
keeseenlaskijaan, jos arvopaperin nimel-
lisarvo tai kirjanpidollinen vasta-arvo on
védhemmdin kuin 1 000 euroa ja:

1) liikkeeseenlaskijan yhtidoikeudellinen
kotivaltio on Suomi ja arvopaperi on otettu
Julkista kaupankdyntid vastaavan kaupan-
kéynnin kohteeksi toisessa Euroopan talo-
usalueeseen kuuluvassa valtiossa; tai

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

Témdin lain 2 luvun 5, 5a, 5b, 5d, 6, 6 c,
6 d ja 10 e §:dd sovelletaan muun kuin 3
tai 4 momentissa tarkoitetun arvopaperin
liitkkeeseenlaskijaan, jonka arvopaperi on
Julkista kaupankdyntid vastaavan kaupan-
kéynnin kohteena toisessa Euroopan talo-
usalueeseen kuuluvassa valtiossa ja jos
liikkeeseenlaskija on 4 §:n 10 momentin
mukaisesti valinnut kotivaltiokseen Suomen.

Téiméin lain 2 luvun 5, 5a, 5b, 5d, 6, 6 ¢,
6 dja 10 e §:dd ei sovelleta sellaisen muun
kuin 3 tai 4 momentissa tarkoitetun arvopa-
perin liikkeeseenlaskijaan, jonka yhtidoi-
keudellinen kotivaltio on Suomi, jos liikkee-
seenlaskija on 4 §:n 10 momentin mukaises-
ti valinnut kotivaltiokseen muun Euroopan



HE 174/2006 vp

Voimassa oleva laki

2 luku

Arvopaperien markkinointi, liikkeeseen-
lasku ja tiedonantovelvollisuus

Osavuosikatsaus

58

Julkisen kaupankdynnin kohteena olevan
arvopaperin liikkeeseenlaskijan on laaditta-
va osavuosikatsaus kultakin yli kuuden
kuukauden pituiselta tilikaudeltaan. Osa-
vuosikatsaus on laadittava tilikauden kol-
melta, kuudelta ja yhdeksdlti ensimmdiiseltd
kuukaudelta, jos kyseessd on 1 luvun 2 §:n
1 momentin 1 tai 3 kohdassa tarkoitettu ar-
vopaperi, ja kuudelta ensimmdiseltd kuu-
kaudelta, jos kyseessd on 1 luvun 2 §:n
1 momentin 2, 4 tai 6 kohdassa tarkoitettu
arvopaperi. Tdmd velvollisuus ei koske val-
tiota, sen keskuspankkia, kuntaa, kuntayh-
tymdd eikd sellaista kansainvdlistd julkisyh-
teisod, jonka jdsenend on vdhintddn kaksi
Euroopan talousalueeseen kuuluvaa valtio-
ta.

Jos liikkeeseenlaskijan tilintarkastaja on
tarkastanut osavuosikatsauksen, tilintarkas-
tajan on ilmoitettava lausunnossaan, missd
laajuudessa tarkastus on suoritettu. Tilin-
tarkastajan mahdolliset muistutukset on lii-
tettdvd lausuntoon. Lausunto on liitettivdi
osavuosikatsaukseen.

41
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talousalueeseen kuuluvan valtion kuin Suo-
men.

Liikkeeseenlaskija, jonka 2 §:n 1 momen-
tin 2 kohdassa tarkoitetun arvopaperin ni-
mellisarvo tai kirjanpidollinen vasta-arvo
on vdhintddn 1 000 euroa, sekd 2 s:n 1
momentin 4 tai 6 kohdassa tarkoitetun ar-
vopaperin liikkeeseenlaskija voi valita
sddnnollisen tiedonantovelvollisuuden koti-
valtiokseen yhden FEuroopan talousaluee-
seen kuuluvan valtion. Kotivaltio on valitta-
va vdhintddn kolmeksi vuodeksi kerrallaan.

2 luku

Arvopaperien markkinointi, liikkeeseen-
lasku ja tiedonantovelvollisuus

Osavuosikatsaus

58

Julkisen kaupankdynnin kohteena olevan
arvopaperin liikkeeseenlaskijan on laaditta-
va osavuosikatsaus kultakin yli kuuden
kuukauden pituiselta tilikaudeltaan.

Edelld 1 momentissa tarkoitettu velvolli-
suus ei koske Suomen valtiota, Suomen
Pankkia, suomalaista kuntaa tai kuntayh-
tymdd, muuta valtiota, sen keskuspankkia
tai sen alueellista hallintoyksikkod, Euroo-
pan keskuspankkia eikd sellaista kansainvd-
listd julkisyhteisdd, jonka jdsenend on vd-
hintddn yksi Euroopan talousalueeseen
kuuluva valtio. Velvollisuus ei koske myds-
kédn liikkeeseenlaskijaa, jonka arvopape-
reista julkisen kaupankdynnin kohteena on
vain sellaisia muun kuin oman pddoman eh-
toisia arvopapereita, joiden yksikkokohtai-
nen nimellisarvo tai kirjanpidollinen vasta-
arvo on vdhintddn 50 000 euroa tai tdtd
liikkeeseenlaskupdivind vastaava mddrd
muussa valuutassa.

Osavuosikatsaus on laadittava tilikauden
kolmelta, kuudelta ja yhdeksdlti ensimmodii-
seltd kuukaudelta, jos kyseessd on 1 luvun
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Jos liikkeeseenlaskijan on laadittava kon-
sernitilinpddtos, osavuosikatsaus annetaan
konsernin tietoina. Rahoitustarkastus voi
kuitenkin kirjanpitolautakuntaa kuultuaan
vaatia liikkeeseenlaskijaa  julkistamaan
konsernia koskevan tiedon ohella vastaavan
tiedon liikkeeseenlaskijasta, jos jélkimmadiis-
td tietoa on pidettivi olennaisena sijoitta-
jan tekemdn arvion kannalta.

Osavuosikatsaus on laadittava hyvin kir-
Janpitotavan mukaisesti, ja sen tulee antaa
oikea ja riittivd kuva liikkeeseenlaskijan
toiminnan tuloksesta ja taloudellisesta ase-
masta.

Osavuosikatsauksessa on  selostettava
litkkeeseenlaskijan toimintaa, tuloskehitystd
ja investointeja sekd rahoitustilanteen ja
toimintaympdiriston muutoksia edellisen ti-
likauden pddttymisen jdlkeen. Katsauskau-
della toimintaan ja tulokseen vaikuttaneista
poikkeuksellisista seikoista on annettava se-
lostus. Osavuosikatsauksessa esitettcivien
tietojen on oltava vertailukelpoisia edelli-
sen tilikauden vastaavan katsauskauden tie-
toihin. Vastaavan katsauskauden tietoja on
tarvittaessa oikaistava, jotta ne olisivat ver-
tailukelpoisia, ja ilmoitettava oikaisun pe-
rusteet. Osavuosikatsauksessa on myds se-
lostettava liikkeeseenlaskijan toiminnan ja
tuloksen kannalta olennaisia katsauskauden
Jdlkeisid tapahtumia sekd liikkeeseenlaski-
jan todenndkoistd kehitystd kuluvana tili-
kautena siind mdcdrin kuin se on mahdollis-
ta. Asianomaisen ministerion pddtokselld
sdddetddn tarkemmin osavuosikatsauksen
sisdllostd ja siitd, miten katsauksessa annet-
tavat tiedot esitetddn. Asianomaisen minis-
terion pdcdtokselld sdddetddn lisdksi osa-
vuosikatsauksen sisdltod koskevista poikke-
uksista.

Osavuosikatsaus on julkistettava ilman
aiheetonta viivytystd, kuitenkin viimeistddn
kahden kuukauden kuluessa katsauskauden
pddttymisestd. Tieto kunkin osavuosikatsa-
uksen julkistamisviikosta on julkistettava
heti, kun siitd on pdicitetty.

Liikkeeseenlaskijan on toimitettava osa-
vuosikatsaus  rahoitustarkastukselle sekd
asianomaiselle julkisen kaupankdynnin jdr-
Jestdjdlle viimeistddn silloin, kun se julkis-
tetaan. Osavuosikatsaus on lisdksi pyynnos-
td toimitettava arvopaperin haltijalle. Jo-
kaisella on oikeus saada liikkeeseenlaskijal-

Ehdotus

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

Liikkeeseenlaskija voi kuitenkin pdcittdd,
ettei se julkaise osavuosikatsausta tilikau-
den kolmelta eikd yhdeksdltd ensimmdiiseltd
kuukaudelta, jos se yhtion koko, toimiala tai
muu vastaava seikka huomioon ottaen on
perusteltua. Liikkeeseenlaskijan on tdlldin
Julkistettava tilikauden ensimmdiisen ja toi-
sen kuuden kuukauden aikana 5 c §:ssd tar-
koitettu johdon osavuotinen selvitys.
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ta kuluja vastaan jdiljennos osavuosikatsa-
uksesta.

Edelld 1 momentista poiketen muun julki-
sen kaupankdynnin sddnndissd voidaan
mddrdtd, ettd muun julkisen kaupankdynnin
kohteena olevan 1 luvun 2 §:n 1 momentin
1 tai 3 kohdassa tarkoitetun arvopaperin
liikkeeseenlaskija voi laatia osavuosikatsa-
uksen kultakin yli kuuden kuukauden pitui-
selta tilikaudeltaan vain kuudelta ensim-
mdiseltd kuukaudelta.

Vuosikatsaus

5a§

Jos 5 §:ssd tarkoitetun liikkeeseenlaskijan
tilikautta on pidennetty, liikkeeseenlaskijan
on lisdksi laadittava vuosikatsaus tilikauden
12 ensimmdiseltd kuukaudelta. Mitd 5 §:ssd
scicidetcicin - osavuosikatsauksesta, koskee
vastaavasti vuosikatsausta.

Ehdotus

(Viliotsikko kumotaan)

5a§

Osavuosikatsauksen tulee antaa oikea ja
riittavd kuva liikkeeseenlaskijan taloudelli-
sesta asemasta ja tuloksesta. Osavuosikat-
saus on laadittava noudattaen samoja kir-
Jjaamis- ja arvostusperiaatteita kuin vuositi-
linpdditoksessd. Osavuosikatsauksessa tulee
olla selostusosa ja taulukko-osa.

Taulukko-osa on laadittava noudattaen
kirjanpitolaissa (1336/1997) tarkoitettuja
kansainvdlisid tilinpdcdtosstandardeja. Liik-
keeseenlaskija voi kuitenkin laatia tilikau-
den kolmelta ja yhdeksdltd ensimmdiiseltd
kuukaudelta suppean taulukko-osan.

Selostusosassa on annettava yleiskuvaus
liikkeeseenlaskijan taloudellisesta asemasta
ja tuloksesta sekd niiden kehityksestd kat-
sauskaudella. Selostusosassa on selostetta-
va katsauskauden merkittdivid tapahtumia ja
litketoimia sekd niiden vaikutuksia liikkee-
seenlaskijan taloudelliseen asemaan ja tu-
lokseen.

Selostusosassa on annettava kuvaus liik-
keeseenlaskijan liiketoimintaan liittyvistd
merkittdvistd ldhiajan riskeistd ja epdvar-
muustekijoistd sekd arvioitava liikkeeseen-
laskijan todenndikoistd kehitystd kuluvana
tilikautena siind mddrin kuin se on mahdol-
lista ja esitettdvd selvitys seikoista, joihin
arvio perustuu.

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

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

Jos liikkeeseenlaskijan tilintarkastaja on
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tarkastanut osavuosikatsauksen, tilintarkas-
tajan on ilmoitettava lausunnossaan, missd
laajuudessa tarkastus on suoritettu. Tilin-
tarkastajan lausunto on liitettivd osa-
vuosikatsaukseen. Jos tilintarkastaja ei ole
tarkastanut osavuosikatsausta, liikkeeseen-
laskijan on ilmoitettava tdstd osavuosikat-
sauksessa.

5b§

Osavuosikatsaus on julkistettava ilman
aiheetonta viivytystd, kuitenkin viimeistddn
kahden kuukauden kuluessa katsauskauden
pddttymisestd. Julkistamisajankohta on jul-
kistettava heti, kun siitd on pdditetty.

Johdon osavuotinen selvitys

5¢§

Liikkeeseenlaskijan on ennen tilikauden
alkamista julkistettava tieto siitd, jos liik-
keeseenlaskija ei julkaise osavuosikatsausta
tilikauden kolmelta ja yhdeksdltd ensimmdii-
seltid kuukaudelta sekd perusteet julkaise-
matta jdttidmiselle.

Johdon osavuotisessa selvityksessd on
annettava yleiskuvaus liikkeeseenlaskijan
taloudellisesta asemasta ja tuloksesta sekd
niiden kehityksestd katsauskaudella julkis-
tamisajankohtaan asti. Selvityksessd on se-
lostettava katsauskauden merkittivid tapah-
tumia ja liiketoimia sekd niiden vaikutuksia
liikkeeseenlaskijan taloudelliseen asemaan.

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

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

Tdssd pykdldssd tarkoitettu selvitys on
nimettdvd johdon osavuotiseksi selvityksek-
Si.
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Tilinpddtos

6§

Julkisen kaupankdynnin kohteena olevan
arvopaperin liikkeeseenlaskijan on julkistet-
tava tilinpddtoksensd ilman aiheetonta vii-
vytystd viimeistddn viikkoa ennen sitd ko-
kousta, jossa tilinpddtds on esitettdvd vah-
vistettavaksi, kuitenkin viimeistddn kolmen
kuukauden kuluessa tilikauden paéttymises-
td. Tcdmd velvollisuus ei koske valtiota, sen
keskuspankkia, kuntaa, kuntayhtymdd eikd
sellaista kansainvdlistd julkisyhteisod, jon-
ka jdsenend on vihintddn kaksi Euroopan
talousalueeseen kuuluvaa valtiota.

Tilinpditoksen tulee antaa oikea ja riittdva
kuva liikkeeseenlaskijan toiminnan tulok-
sesta ja taloudellisesta asemasta. Asian-
omaisen ministerion pddtokselld sdcddetddn
tarkemmin tilinpddtoksen sisdllostd ja siitd,
miten tilinpdctoksessd annettavat tiedot on
esitettdavd. Asianomaisen ministerion pdd-
tokselld sdddetddn lisdksi poikkeuksista td-
mdn lain ja sen nojalla annettujen pdidtds-
ten tilinpddtoksen sisdltod koskevista sdcdin-
noksistd.

Tilinpddtoksen ohessa on julkistettava
myds tilintarkastuskertomus. Jos tilikauden
aikana julkistettuja osavuosikatsauksia ei ti-
lintarkastajien késityksen mukaan ole laa-
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Pidennetyn tilikauden osavuosikatsaus

5d§

Jos 5 §:ssd tarkoitetun liikkeeseenlaskijan
tilikautta on pidennetty, liikkeeseenlaskijan
on lisdksi laadittava tilikauden 12 ensim-
mdiseltd kuukaudelta osavuosikatsaus, joka
vastaa 5 a $:ssd tarkoitettua kuudelta en-
simmdiseltd kuukaudelta laadittavaa osa-
vuosikatsausta. Jos tilikautta on pidennetty
yli 15 kuukauden, tilikauden 15 ensimmdii-
seltid  kuukaudelta on laadittava osa-
vuosikatsaus, joka vastaa 5 a §:ssd tarkoi-
tettua kolmelta ensimmdiseltd kuukaudelta
laadittavaa osavuosikatsausta.

Tilinpdicitos ja toimintakertomus

6§

Julkisen kaupankdynnin kohteena olevan
arvopaperin liikkeeseenlaskijan on julkistet-
tava tilinpédatoksensd ja toimintakertomuk-
sensa ilman aiheetonta viivytystd viimeis-
tddn viikkoa ennen sitd kokousta, jossa ti-
linpd&tds on esitettdva vahvistettavaksi, kui-
tenkin viimeistdidn kolmen kuukauden kulu-
essa tilikauden pédttymisesta.

Edelld 1 momentissa tarkoitettu velvolli-
suus ei koske Suomen valtiota, Suomen
Pankkia, suomalaista kuntaa tai kuntayh-
tymdd, muuta valtiota, sen keskuspankkia
tai sen alueellista hallintoyksikkod, Euroo-
pan keskuspankkia eikd sellaista kansainvd-
listd julkisyhteisod, jonka jdsenend on vd-
hintddn  yksi  Euroopan talousalueeseen
kuuluva valtio.

Tilinpadtoksen ja toimintakertomuksen
tulee antaa oikea ja riittdvd kuva liikkee-
seenlaskijan toiminnan tuloksesta ja talou-
dellisesta asemasta.

Tilinpditoksen ja toimintakertomuksen
ohessa on julkistettava tilintarkastuskerto-
mus. Jos tilikauden aikana kuudelta ensim-
mdiseltd kuukaudelta tai pidennetyn tili-
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dittu niitd koskevien sddnnodsten mukaisesti,
tdstd on ilmoitettava tilintarkastuskerto-
muksessa. Liikkeeseenlaskijan on kuitenkin
julkistettava tilinpdétos ja tilintarkastusker-
tomus vilittdmaisti, jos tilintarkastajat tilin-
tarkastuskertomuksessaan

1) toteavat, ettd tilinpddtostd ei ole laa-
dittu kirjanpitolain ja tilinpdcdtoksen laati-
mista koskevien muiden sddnndsten ja mdd-
rdysten mukaisesti;

2) toteavat, ettd tilinpdcditds ei anna kir-
Janpitolaissa tarkoitetulla tavalla oikeaa ja
riittavdd kuvaa liikkeeseenlaskijan tai sen
konsernin toiminnan tuloksesta ja taloudel-
lisesta asemasta, johon liikkeeseenlaskija
kuuluu;

3) toteavat, ettd tilinpdcdtostd ei tulisi
vahvistaa,

4) eivdit yhdy hallituksen tekemdicin tulok-
sen kdsittelyd koskevaan ehdotukseen;

5) toteavat, ettd vastuuvapautta ei tulisi
myontdd, taikka

6) esittdvit muun muistutuksen suoritta-
mansa tarkastuksen perusteella.

Mitd  osavuosikatsauksesta  sdddetddn
5 §:n 7 momentissa, koskee vastaavasti ti-
linpddtostd.

Tilinpddtdstiedote

6ag

Liikkeeseenlaskijan, jonka 1 luvun 2 §:n
1 momentin 1 tai 3 kohdassa tarkoitettu ar-
vopaperi on otettu julkisen kaupankdynnin
kohteeksi, on julkistettava tilinpddtoksensd
padkohdat vilittomasti tilinpddtoksen val-
mistumisen jilkeen (tilinpddtostiedote). Jos
liikkeeseenlaskijan on laadittava konserniti-
linpdcitos, tilinpddtostiedote annetaan kon-
sernin tietoina. Asianomaisen ministerion
pddtdkselld sdcddetddn tarkemmin tilinpdd-
tostiedotteen sisdllostd ja siitd, miten tilin-
pddtistiedotteessa annettavat tiedot esite-
tddn.

Mitd  osavuosikatsauksesta  sdddetddn
5 $:n 7 momentissa, koskee vastaavasti ti-
linpéstostiedotetta.

Ehdotus

kauden 12 ensimmdiseltd kuukaudelta laa-
dittua osavuosikatsausta ei tilintarkastajien
kasityksen mukaan ole laadittu sitd koske-
vien sddnnosten mukaisesti, tdstd on ilmoi-
tettava tilintarkastuskertomuksessa. Liik-
keeseenlaskijan on kuitenkin julkistettava
tilinp44tos ja toimintakertomus sekd tilin-
tarkastuskertomus vilittomaisti, jos tilintar-
kastajat antavat muun kuin tilintarkastus-
laissa (/) tarkoitetun vakiomuotoisen lau-
sunnon tai huomautuksen.

Tilinpddtdstiedote

6ag
Liikkeeseenlaskijan, jonka 1 luvun 2 §:n
1 momentin 1 tai 3 kohdassa tarkoitettu tai
sithen rinnastettava arvopaperi on otettu
julkisen kaupankdynnin kohteeksi, on jul-
kistettava valittomasti tilinpddtoksen val-
mistumisen jélkeen tilinpdditostiedote.

Mitd 5 a §:ssd sdddetddn osavuosikatsa-
uksesta, koskee vastaavasti tilinpéstostiedo-
tetta. Tilinpdditostiedotteen selostusosassa
on lisdksi kerrottava hallituksen esitys voit-
toa tai tappiota koskeviksi toimenpiteiksi
sekd annettava selvitys jakokelpoisista va-
roista.
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Liputusvelvollisuus

9§

Osakkeenomistajan on ilmoitettava osuu-
tensa (omistusosuus) yhtiolle ja Rahoitus-
tarkastukselle, kun se saavuttaa tai ylittd4
taikka vdhenee alle kahdeskymmenesosan,
kymmenesosan,  kolmen  kahdeskym-
menesosan, viidesosan, neljdsosan, kolmen

Ehdotus

Tietojen toimittaminen ja esillipito

6¢c§

Liikkeeseenlaskijan on toimitettava osa-
vuosikatsaus, johdon osavuotinen selvitys,
tilinpdditos ja toimintakertomus, tilinpdcitos-
tiedote sekd tieto 1 luvun 4 §:n 10 momen-
tissa tekemdistd valinnasta Rahoitustarkas-
tukselle, asianomaiselle julkisen kaupan-
kdynnin jdrjestdjdille ja keskeisille tiedotus-
vdlineille.

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

Yhtiokokous ja joukkovelkakirjanhaltijoi-
den kokous

6d3§

Osakkeenomistajan saatavilla on pidettd-
vd julkisen kaupankdynnin kohteena olevan
osakkeen liikkeeseenlaskijan yhtickokouk-
sessa kdytettivd valtakirjalomake, jos tdl-
lainen lomake on laadittu yhtion lukuun tai
sen puolesta.

Jos julkisen kaupankdynnin kohteena ole-
van joukkovelkakirjalainan ehtoihin liite-
tdan mddrdys joukkovelkakirjanhaltijoiden
kokouksesta, ehtojen on sisdllettivi tar-
kemmat mddrdykset kokouksen ajankohdas-
ta, paikasta ja asialistasta sekd kokouskut-
susta. Liikkeeseenlaskijan on pidettivi ko-
kouksessa  kdytettivd  valtakirjalomake
Jjoukkovelkakirjanhaltijan saatavilla.

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

Liputusvelvollisuus

9§
Osakkeenomistajan on ilmoitettava osuu-
tensa (omistusosuus) yhtiolle ja Rahoitus-
tarkastukselle, kun se saavuttaa tai ylittda
taikka vdhenee alle kahdeskymmenesosan,
kymmenesosan,  kolmen  kahdeskym-
menesosan, viidesosan, neljdsosan, kolmen
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kymmenesosan, puolet tai kahden kolmas-
osan (raja) sellaisen suomalaisen yhtion
ddnimadrdstd tai osakepddomasta, jonka
osake on otettu julkisen kaupankdynnin tai
sitd Euroopan talousalueeseen kuuluvassa
valtiossa vastaavan kaupankdynnin koh-
teeksi. Osakkeenomistajaan rinnastetaan
muu henkild, jonka tdssd ja 2 momentissa
tarkoitetulla tavalla laskettu omistusosuus
saavuttaa tai ylittdd sdddetyn rajan taikka
vihenee sen alle. [Imoitus on tehtdvd myos,
kun osakkeenomistaja tai osakkeenomista-
jaan rinnastettava henkilé on osapuolena
sopimuksessa tai muussa jérjestelyssd, joka
toteutuessaan johtaa sdddetyn rajan saavut-
tamiseen tai ylittymiseen taikka omis-
tusosuuden vihenemiseen sdddetyn rajan al-
le. Osakkeenomistajan ei tarvitse tehdé tis-
sd momentissa tarkoitettua ilmoitusta, jos
ilmoituksen tekee yhteiso tai sditio, jonka
madrdysvallassa osakkeenomistaja on.

Laskettaessa omistusosuutta osakkeen-
omistajan omistusosuuteen luetaan osak-
keenomistajan méérdysvallassa olevan yh-
teisOn ja sdition omistusosuus, osakkeen-
omistajan ja sen méirdysvallassa olevan yh-
teison eldkesddtion ja eldkekassan omis-
tusosuus sekd muu omistusosuus, jonka
kaytostd osakkeenomistaja voi yksin tai yh-
dessd kolmannen kanssa padittdd tekeménsi
sopimuksen nojalla tai muutoin.

Edelld 1 momentissa tarkoitettu ilmoitus
on tehtdvd ilman aiheetonta viivytystd sen
jilkeen, kun osakkeenomistaja tiesi tai hi-
nen olisi pitidnyt tietdd oikeustoimesta, jon-
ka vuoksi hinen omistusosuutensa saavut-
taa tai ylittdd / momentissa sdddetyn rajan
taikka vdhenee sen alle. Kun ilmoitusvel-
vollisuus syntyy sen vuoksi, ettd osakkeen-
omistaja on osapuolena ! momentissa tar-
koitetussa sopimuksessa, joka toteutuessaan
johtaa 1 momentissa sdddetyn rajan saavut-
tamiseen tai ylittymiseen taikka omis-
tusosuuden vidhenemiseen [ momentissa
sdddetyn rajan alle, ilmoitus on kuitenkin
tehtdvad viimeistddn sopimuksen tekopdivi-
ni.

Asianomaisen  ministerion  pdcdtokselld
sdddetddn tarkemmin tiedoista, jotka ilmoi-
tuksessa on annettava, sekd ilmoitusta teh-
tdessd noudatettavasta menettelystd. Asian-
omaisen ministerion pddtokselld voidaan li-
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kymmenesosan, puolet tai kahden kolmas-
osan (raja) sellaisen suomalaisen yhtion
ddnimadrdstd tai osakkeiden kokonaismdid-
rdstd, jonka osake on otettu julkisen kau-
pankdynnin tai sitd Euroopan talousaluee-
seen kuuluvassa valtiossa vastaavan kau-
pankdynnin kohteeksi (liputusilmoitus).
Osakkeenomistajaan rinnastetaan muu hen-
kilo, jonka tdssd momentissa tarkoitettu ja 2
momentissa sdddetylld tavalla laskettu
omistusosuus saavuttaa tai ylittdd sdddetyn
rajan taikka vihenee sen alle. Liputusilmoi-
tus on tehtdvd myos, kun osakkeenomistaja
tai osakkeenomistajaan rinnastettava henki-
16 on osapuolena sopimuksessa tai muussa
jérjestelyssd, joka toteutuessaan johtaa s#i-
detyn rajan saavuttamiseen tai ylittymiseen
taikka omistusosuuden vihenemiseen s#i-
detyn rajan alle. Osakkeenomistajan ei tar-
vitse tehdd liputusilmoitusta, jos ilmoituk-
sen tekee yhteiso tai sddtio, jonka maardys-
vallassa osakkeenomistaja on.

Laskettaessa omistusosuutta osakkeen-
omistajan omistusosuuteen luetaan osak-
keenomistajan méérdysvallassa olevan yh-
teis6n ja sdidtion omistusosuus, osakkeen-
omistajan ja sen méirdysvallassa olevan yh-
teison eldkesddtion ja eldkekassan omis-
tusosuus sekd muu omistusosuus, jonka
kaytostd osakkeenomistaja voi yksin tai yh-
dessd kolmannen kanssa paittdd tekeménsi
sopimuksen nojalla tai muutoin.

Liputusilmoitus on tehtdvd ilman aihee-
tonta viivytystd sen jilkeen, kun osakkeen-
omistaja tiesi tai hinen olisi pitidnyt tietdd
oikeustoimesta, jonka vuoksi hidnen omis-
tusosuutensa saavuttaa tai ylittdd sdddetyn
rajan taikka vihenee sen alle. Kun ilmoi-
tusvelvollisuus syntyy sen vuoksi, ettd
osakkeenomistaja on osapuolena sellaisessa
sopimuksessa, joka toteutuessaan johtaa
sdddetyn rajan saavuttamiseen tai ylittymi-
seen taikka omistusosuuden vihenemiseen
sdddetyn rajan alle, ilmoitus on kuitenkin
tehtdvd viimeistddn sopimuksen tekopéiva-
ni.
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sdksi sddtdd ilmoituksen sisdltod koskevista
poikkeuksista sekd antaa tarkemmat sddn-
nokset ilmoitusvelvollisuuden syntymisestd
Jja omistusosuuden laskemisesta.

10 §

Jos 9 §:n 1 momentissa tarkoitettu yhtio
taikka ulkomainen yhtio, jonka osake tai
osakkeeseen kohdistuva talletustodistus on
otettu julkisen kaupankdynnin kohteeksi
Suomessa, saa tiedon siitd, ettd jonkun
omistusosuus on saavuttanut tai ylittdnyt
9 §:n 1 momentissa sdddetyn rajan taikka
vihentynyt sen alle, yhtion on ilman aihee-
tonta viivytysti julkistettava tieto. Yhtion on
myds ilman aiheetonta viivytystd julkistetta-
va 11 §:n 3 momentissa tarkoitetusta poik-
keuksesta, sen sisdllostd sekd poikkeuksen
edellytysten lakkaamisesta saamansa tieto.
Tieto on erikseen annettava asianomaiselle
Julkisen kaupankdynnin tai sitd vastaavan
kaupankdynnin jdrjestdjdlle.

Asianomaisen  ministerion  pdcdtokselld
sdddetddn julkistamisen yhteydessd annet-
tavista tarkemmista tiedoista ja julkistami-
sessa noudatettavasta menettelystd. Asian-
omaisen ministerion pddtokselld sdcddetddn
lisdiksi ilmoituksen sisdltod koskevista poik-
keuksista.

10b§

Edelld 5—10 ja 10 a §:ssd tarkoitettu tie-
donantovelvollisuus ei koske julkisen kau-
pankdynnin kohteena olevaa sijoitusrahas-
toa eikd avointa yhteissijoitusyritystd. Sijoi-
tusrahastoja ja avoimia yhteissijoitusyrityk-
sid koskevasta tiedonantovelvollisuudesta
sdddetddn sijoitusrahastolaissa.

Vuosikooste julkistetuista tiedoista

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

Ehdotus

10§

Kun julkisen kaupankdynnin kohteena
olevan osakkeen tai siihen rinnastettavan
arvopaperin liikkeeseenlaskija saa tiedon
siitd, ettd jonkun omistusosuus liikkeeseen-
laskijassa on saavuttanut tai ylittinyt /ipu-
tusvelvollisuuden mukaisen rajan taikka va-
hentynyt sen alle, liikkeeseenlaskijan on il-
man aiheetonta viivytystd julkistettava tieto
sekd toimitettava se julkisen kaupankdynnin
tai sitd vastaavan kaupankdynnin jdrjestd-
Jjdlle ja keskeisille tiedotusvdlineille.

Osakkeen tai siihen rinnastettavan arvo-
paperin liikkeeseenlaskijan on julkistettava
1 momentin mukaisesti osakekannan tuot-
tama ddnimddrd ja osakkeiden kokonais-
mdcird kunkin sellaisen kalenterikuukauden
lopussa, jonka aikana kyseinen mddrd on
muuttunut, jollei mddrdd ole julkistettu jo
kalenterikuukauden aikana.

10b§

Edella5,5a—5d, 6, 6a—6d 7, 7a, 7b,
8—10 ja 10 a §:ssé tarkoitettu tiedonanto-
velvollisuus sekd 10 ¢ §:ssd tarkoitettu vel-
vollisuus julkistaa vuosikooste ei koske jul-
kisen kaupankédynnin kohteena olevaa sijoi-
tusrahastoa eikd avointa yhteissijoitusyri-
tystd. Sijoitusrahastoja ja avoimia yhteissi-
joitusyrityksid koskevasta tiedonantovelvol-
lisuudesta sdddetddn sijoitusrahastolaissa.

Vuosikooste julkistetuista tiedoista

10c§
Julkisen kaupankédynnin kohteena olevan
arvopaperin liikkeeseenlaskijan on julkistet-
tava asiakirja edellisen tilikauden aikana
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julkistamistaan  tiedoista  (vuosikooste).
Vuosikoosteessa on vihintddn viitattava tie-
toihin, jotka liikkeeseenlaskija on julkista-
nut tdmén lain, sen nojalla annettujen sién-
nosten tai vahvistettujen siddnt6jen taikka
vastaavien ulkomaisten sddnngsten tai sdén-
tojen nojalla. Tietoihin vain viitattaessa on
ilmoitettava, mistd tiedot ovat vaikeuksitta
saatavissa.

Vuosikooste on julkistettava sekd toimi-
tettava Rahoitustarkastukselle ja asianomai-
selle julkisen kaupankdynnin jirjestdjille
komission esiteasetuksessa sdddetyssid ajas-
sa. Jos liikkeeseenlaskijan julkisen kaupan-
kéiynnin kohteena olevaa arvopaperia kos-
kevan esitteen on tarkistanut muu Euroopan
talousalueeseen kuuluvan valtion viran-
omainen kuin Rahoitustarkastus, vuosikoos-
te on toimitettava Rahoitustarkastuksen
ohella myos tuolle viranomaiselle. Vuosi-
koosteen julkistamisessa noudatetaan esi-
teasetuksen sadnnoksid.

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

Ehdotus

julkistamistaan tiedoista  (vuosikooste).
Vuosikoosteessa on véhintddn viitattava tie-
toihin, jotka liikkeeseenlaskija on julkista-
nut tdmén lain, sen nojalla annettujen sién-
nosten tai vahvistettujen siddnt6jen taikka
vastaavien ulkomaisten sdédnndsten tai sddn-
tojen nojalla. Tietoihin vain viitattaessa on
ilmoitettava, mistd tiedot ovat vaikeuksitta
saatavissa.

Vuosikooste on julkistettava sekd toimi-
tettava Rahoitustarkastukselle ja asianomai-
selle julkisen kaupankdynnin jirjestdjille
komission esiteasetuksessa sdddetyssid ajas-
sa. Vuosikoosteen julkistamisessa noudate-
taan esiteasetuksen sdannoksia.

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

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

Julkistettujen tietojen saatavilla pitiminen

10d§

Julkisen kaupankdynnin jdrjestdjin on
pidettiva yleison saatavilla sille tdimdn lu-
vun nojalla toimitetut julkistetut tiedot vd-
hintddn viiden vuoden ajan.

Tarkemmat sddinnokset

10e§
Valtiovarainministerion asetuksella anne-
taan tarkemmat sddnndokset sddnnellyilld
markkinoilla kaupankdynnin kohteeksi otet-
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Poikkeusten myontdiminen

11§

Tédssd luvussa, lukuun ottamatta sen
7 §:44, ja 6 luvussa sdddetystd tiedonanto-
velvollisuudesta  voidaan hakemuksesta
myOntdd poikkeus, joka ei vaaranna sijoitta-
jien asemaa. Valtiovarainministerion ase-
tuksella sdddetddn poikkeuksen myontdmi-
sestd silloin, kun Euroopan yhteison direk-
tiivien mukaan jidsenvaltio voi sallia poik-
keuksen tiedonantovelvollisuudesta. Val-
tiovarainministerion asetuksella voidaan li-
siksi sadtdd tiedonantovelvollisuutta koske-
van vastaavan poikkeuksen myontdmisesti

51
Ehdotus

tavien arvopaperien liikkeeseenlaskijoita
koskeviin tietoihin liittyvien avoimuusvaa-
timusten yhdenmukaistamisesta ja direktii-
vin 2001/34/EY muuttamisesta annetun Eu-
roopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2004/109/EY sekd Euroopan yhteisdjen ko-
mission sen perusteella antamien sdddosten
taytantoon panemiseksi.

Sijoittajien asemaa vaarantamatta ja jd-
senvaltion Euroopan yhteison sddnndsten
mukaisen toimivallan rajoissa valtiova-
rainministerion asetuksella voidaan antaa
tarkemmat sdcdnndkset:

1) osavuosikatsauksen, johdon osavuotisen
selvityksen, tilinpdcitoksen ja toimintaker-
tomuksen sekd tilinpddtdstiedotteen sisdil-
lostd ja julkistamisesta sekd niitd koskevista
poikkeuksista;

2) 9 $:ssd tarkoitetun ilmoitusvelvollisuu-
den syntymisestd, omistusosuuden laskemi-
sesta ja ilmoituksessa annettavista tiedoista
sekd niitd koskevista poikkeuksista;

3) 10 §:ssd tarkoitetun julkistamisen yhtey-
dessd annettavista tiedoista ja niitd koske-
vista poikkeuksista sekd julkistamisessa
noudatettavasta menettelystd;,

4) 10 d §:ssd tarkoitetusta tietojen saatavil-
la pitimisestd.

Rahoitustarkastus voi antaa tarkempia
ohjeita ja lausuntoja 2 momentin 1 kohdan
nojalla annetussa asetuksessa tarkoitettujen
tietojen osalta. Rahoitustarkastuksen on
ennen ensimmdisessd virkkeessd tarkoitetun
ohjeen antamista pyydettdvd siitd kirjanpi-
tolain 8 luvun 2 §:ssd tarkoitetun kirjanpi-
tolautakunnan lausunto.

Poikkeusten mydntiminen

11§

Rahoitustarkastus voi 2 ja 3 momentissa
sdddetyin tavoin hakemuksesta myontidd
poikkeuksen tdssd luvussa, lukuun ottamatta
sen 7 §:44, ja 6 luvussa sdddetystid tiedonan-
tovelvollisuudesta edellyttdien, ettei poikke-
us vaaranna sijoittajien asemaa. Valtiova-
rainministerion asetuksella sdddetdin poik-
keuksen myontdmisestd tapauksissa, joissa
Euroopan yhteison sddnnosten mukaan jai-
senvaltio voi sallia poikkeuksen tiedonan-
tovelvollisuudesta. Valtiovarainministerion
asetuksella voidaan liséksi sddtdd tiedonan-
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silloin, kun direktiivejd ei niiden sovelta-
misalan vuoksi sovelleta arvopaperiin. Val-
tiovarainministerion asetuksella voidaan
s#dtad myos poikkeuksista tiedonantovelvol-
lisuudesta silloin, kun arvopapereita tarjo-
taan yleisesti hyodyllisen, pddasiassa muun
kuin voittoa tavoittelevan toiminnan rahoit-
tamiseksi. Poikkeuksen myontdd Rahoitus-
tarkastus, kirjanpitolautakunta tai Vakuu-
tusvalvontavirasto siten kuin 2—5 momen-
tissa sdddetddn.

Rahoitustarkastus voi myontid poikkeuk-
sen tamdn luvun 10 §:ssd sdddetysti julkis-
tamisvelvollisuudesta, jos julkistaminen oli-
si yleisen edun vastaista tai jos siitd olisi
lilkkeeseenlaskijalle  olennaista haittaa.
Poikkeusta on haettava vilittomaésti velvol-
lisuuden synnyttyd. Poikkeus 10 §:std voi-
daan myontdd vain 9 §:n 1 momentissa tar-
koitetulle yhticlle.

Rahoitustarkastus voi myontdd 1 luvun
4 §:n 4 momentin 1 kohdassa tarkoitetulle
ammattimaiselle sijoittajalle poikkeuksen
9 §:ssd sdddetystd ilmoitusvelvollisuudesta,
jos tdmdn tarkoituksena ei ole 10 §:ssd tar-
koitetun yhtion johtamiseen vaikuttaminen.
Ammattimaisen sijoittajan on viipymdittd
ilmoitettava poikkeuksen saamisesta ja sen
sisdllostd 10 §:ssd tarkoitetulle yhtiolle. Jos
poikkeuksen myontimisen edellytykset eivit
endd tdyty, ammattimaisen Ssijoittajan on
viipymdittd ilmoitettava omistusosuutensa
9 $:ssd tarkoitetulla tavalla.

Kirjanpitolautakunta voi myontdd poik-
keuksen osavuosikatsauksen, vuosikatsauk-
sen ja tilinpddtoksen sisdllostd, jollei laissa
toisin sdddetd. Rahoitustarkastuksesta an-
netussa laissa (587/2003) tarkoitetuille val-
vottaville poikkeuksen voi kuitenkin myon-
tdd Rahoitustarkastus ja Vakuutusvalvonta-
virastosta annetussa laissa (78/1999) tar-
koitetuille valvottaville Vakuutusvalvontavi-
rasto. Kirjanpitolautakunnan ja Vakuutus-
valvontaviraston on ilmoitettava pdditokses-
tddn vdlittomdsti - Rahoitustarkastukselle.
Katsaukseen ja tilinpdcditokseen on sisdlly-
tettdvd maininta poikkeuksesta.

Rahoitustarkastus voi myontid poikkeuk-
sen esitteen sekd 6 luvussa tarkoitetun tar-
jousasiakirjan sisédllostd ja julkistamisesta
sekd osavuosikatsauksen, vuosikatsauksen,
tilinpaétoksen ja vuosikoosteen julkistami-
sesta. Poikkeuksen myontamisen edellytyk-
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tovelvollisuutta koskevan vastaavan poik-
keuksen myontdmisestd tapauksissa, joissa
Euroopan yhteison sddnndksid ei niiden so-
veltamisalan vuoksi sovelleta arvopaperiin.
Valtiovarainministerién asetuksella voidaan
sddatdd tiedonantovelvollisuutta koskevista
poikkeuksista myds tapauksissa, joissa ar-
vopapereita tarjotaan yleisesti hyddyllisen,
pédasiassa muun kuin voittoa tavoittelevan
toiminnan rahoittamiseksi.

Rahoitustarkastus voi myontid poikkeuk-
sen 10 §:ssd sdddetystd julkistamisvelvolli-
suudesta, jos julkistaminen olisi yleisen
edun vastaista tai jos siitd olisi liikkeeseen-
laskijalle olennaista haittaa. Poikkeusta on
haettava vilittomasti velvollisuuden synnyt-
tyd. Poikkeus 10 §:std voidaan myontidd
vain 9 §:n 1 momentissa tarkoitetulle yhti-
olle.

(3 momentti kumotaan)

(4 momenti kumotaan)

Rahoitustarkastus voi myontid poikkeuk-
sen esitteen sekd 6 luvussa tarkoitetun tar-
jousasiakirjan sisédllostd ja julkistamisesta
sekd osavuosikatsauksen, johdon osavuoti-
sen selvityksen, tilinpdiatoksen ja toiminta-
kertomuksen,  tilinpdcitostiedotteen  sekd
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send on, ettei se ole Furoopan yhteisdjen ti-
linpddtoksestd, konsernitilinpddtoksestd ja
esitteestd antamien sdinndsten vastainen.

Rahoitustarkastuksen, kirjanpitolauta-
kunnan ja Vakuutusvalvontaviraston on va-
littdmaésti ilmoitettava poikkeuksen saami-
seksi tehdystd hakemuksesta ja sithen anne-
tusta paitoksestd asianomaiselle julkisen
kaupankdynnin jérjestdjlle.
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vuosikoosteen julkistamisesta. Poikkeuksen
myontdmisen edellytyksend on, ettei poik-
keus ole tilinpddtostd, konsernitilinpdicitostd
tai esitettd koskevien Euroopan yhteison
sddnnosten vastainen. Rahoitustarkastuksen
on myonnettivd liikkeeseenlaskijalle, jonka
kotivaltio on muussa kuin Euroopan talous-
alueeseen kuuluvassa valtiossa, poikkeus
Julkistaa osavuosikatsauksen, johdon osa-
vuotisen selvityksen, tilinpdcditoksen ja toi-
mintakertomuksen, tilinpddtdostiedotteen se-
kd liputusilmoituksen tiedot liikkeeseenlas-
kijan kotivaltion sddntelyn mukaisesti, jos
kotivaltion lainsddddnnon vaatimukset kat-
sotaan Suomen lainsddddntod vastaaviksi.
Vastaavuuden arvioinnista sdddetddn tar-
kemmin valtiovarainministerion asetuksel-
la.

Rahoitustarkastuksen on vilittomaésti il-
moitettava poikkeuksen saamiseksi tehdysti
hakemuksesta ja siihen annetusta paétokses-
td asianomaiselle julkisen kaupankiynnin
jarjestdjille.

3 luku

Julkinen kaupankiynti ja muu ammatti-
maisesti jirjestetty kaupankiyntimenettely
arvopapereilla

Kaupankdyntipdivii koskeva kalenteri

15a§
Rahoitustarkastuksen on julkaistava In-
ternet-verkkosivuillaan kalenteri Suomessa
sijaitsevan ja toimivan julkisen kaupan-
kédynnin kaupankdyntipdivistd.

Tdmd laki tulee voimaan  pdivind — kuu-
ta 20 .

Ennen lain voimaantuloa voidaan ryhtyd
lain taytdantéonpanon edellyttimiin toimen-
piteisiin.

Lakia sovelletaan lain voimaan tultua jul-
kistettavaan tilinpddtokseen, toimintaker-
tomukseen, tilinpdcditdstiedotteeseen ja osa-
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vuosikatsaukseen. Liikkeeseenlaskija saa
kuitenkin julkistaa tilinpddtostiedotteen ja
osavuosikatsauksen lain voimaan tullessa
voimassa olleiden sddnndsten mukaisesti
siltd tilikaudelta ja siltd katsauskaudelta,
Jjoka on pdcittynyt ennen lain voimaantuloa.

Liikkeeseenlaskija saa antaa 2 Iluvun
S c$:ssd tarkoitetun johdon osavuotisen
selvityksen myos sellaisen tilikauden aika-
na, joka on alkanut ennen lain voimaantu-
loa. Mainitun pykdldn 1 momentissa tarkoi-
tettu tieto on julkistettava 1 pdivind tammi-
kuuta 2007 alkavan tai sitd ennen alkaneen
tilikauden osalta viimeistddn kuukauden ku-
luessa lain voimaantulosta.
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Liite
Asetusluonnokset

Valtiovarainministerion asetus

arvopaperin liikkeeseenlaskijan sdéinndéllisesti tiedonantovelvollisuudesta

Valtiovarainministerion padtoksen mukaisesti sdddetddn 26 pidivand toukokuuta 1989 anne-
tun arvopaperimarkkinalain (495/1989) 2 luvun 6 b:n 1 momentin nojalla, sellaisena kuin se
on laissa 442/2006, 2 luvun 10 e §:n 1 momentin ja 2 momentin 1 kohdan, sekéd 11 §:n 1 ja 3
momentin nojalla, sellaisina kuin ne ovat laissa [ ]/2006:

1 luku
Yleisii méidrayksii
1§
Soveltamisala

Téma asetus koskee arvopaperimarkkina-
lain 2 luvun 5, 5 ¢, 6 ja 6 a §:ssé tarkoitetun
osavuosikatsauksen, johdon osavuotisen sel-
vityksen, tilinpddtoksen ja toimintakertomuk-
sen sekd tilinpddtostiedotteen siséltod ja néis-
sd annettavien tietojen esittdmisté.

Asetuksessa sdddetddn perusteet, joiden
mukaan liikkeeseenlaskija voi arvopaperi-
markkinalain 2 luvun 5 §:n 4 momentin mu-
kaan paattdad olla julkaisematta tilikauden
kolmelta ja yhdeksdltd ensimmdiseltd kuu-
kaudelta osavuosikatsausta. Taméi asetus
koskee myss osavuosikatsauksen, johdon
osavuotisen selvityksen, tilinpddtoksen ja
toimintakertomuksen seké tilinp#stostiedot-
teen sisdllostd ja julkistamisesta arvopaperi-
markkinalain 2 luvun 11 §:n 3 momentin
mukaan myonnettidvien poikkeusten perustei-
ta.

Mitd tdssd asetuksessa sdddetddn osa-
vuosikatsauksesta, koskee vastaavasti arvo-
paperimarkkinalain 2 luvun 5 d §:ssd tarkoi-
tettua pidennetyn tilikauden osavuosikatsaus-
ta.

Luottolaitostoiminnasta annetussa laissa (|
1/2006) tarkoitetun luotto- ja rahoituslaitok-

sen sekd vakuutusyhtitlaissa (1062/1979)
tarkoitetun vakuutusyhtion osavuosikatsauk-
seen, johdon osavuotiseen selvitykseen, tilin-
paitokseen ja toimintakertomukseen seki ti-
linpéstostiedotteeseen sovelletaan tdtd ase-
tusta soveltuvin osin ottaen huomioon mai-
nittuja liikkeeseenlaskijoita koskevat sdén-
nokset ja médrdykset.

2 luku

Osakkeen tai siihen osakeyhtiélain mukaan

oikeuttavan arvopaperin taikka osuuden tai

siihen osuuskuntalain mukaan oikeuttavan
arvopaperin liikkeeseenlaskija

28
Osavuosikatsauksen selostusosa

Selostusosassa esitetddn sanallisesti arvo-
paperimarkkinalain 2 luvun 5 a §:n 3 ja 4
momentissa tarkoitetut tiedot. Selostusosassa
on esitettdva sellaiset merkittdvit tapahtumat
ja liiketoimet, jotka koskevat liikkeeseenlas-
kijan:

1) litketoiminnan luonnetta ja rakennetta;

2) yritys- ja liiketoimintakauppoja, inves-
tointeja, kehitystoimenpiteitd sekd toiminto-
jen lopettamisia;

3) keskeisid uusia markkina-alueita ja tuot-
teita;

4) muutoksia liiketoiminnan nikymissé ja
markkina-asemassa;
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5) tuloskehitysti;

6) tase- ja rahoitusaseman muutoksia;

7) toimintaympériston muutoksia.

Jos katsauksessa annetaan tunnuslukuja,
niiden esittimisen on oltava johdonmukaista.
Katsauksessa annettavien tunnuslukujen las-
kentaperiaatteet on selostettava. Muutokset
tunnuslukujen laskentaperiaatteissa tai esit-
tdmisessd on selostettava.

Selostusosassa on ilmoitettava osakelajeit-
tain liikkeeseenlaskijan ja sen tytdryhteisdjen
hallussa olevien omien osakkeiden koko-
naismédriat, yhteenlasketut kirjanpidolliset
vasta-arvot tai nimellisarvot sekéd suhteelliset
osuudet kaikkien osakkeiden lukumé&arista ja
yhteenlasketuista ddniméaérista.

38
Suppea taulukko-osa

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 5 a §mn 2
momentissa tarkoitettu suppea taulukko-osa
laaditaan  noudattaen  osavuosikatsauksia
koskevia kirjanpitolaissa (1336/1997) tarkoi-
tettuja kansainvélisid tilinpddtosstandardeja
lukuun ottamatta seuraavia liitetietojen esit-
tdmistd koskevia vaatimuksia:

1) vieraan ja oman pddoman ehtoisten ar-
vopaperien liikkeeseenlaskut, takaisinhan-
kinnat ja takaisinmaksut (IAS 34.16 e);

2) maksetut osingot (IAS 34.16 f);

3) segmentti-informaatio (IAS 34.16 g);

4) liiketoimintojen yhdistdmisistd esitetté-
vit tiedot, joiden esittdmistd vaaditaan IFRS
3 liiketoimintojen yhdistiminen —kappaleissa
66—73 (IAS 34.16 i, viimeinen lause);

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

6) aineellisten k#yttoomaisuushyoddykkei-
den hankinnat ja vdhennykset (IAS 34.17 d);

7) aineellisten kayttdomaisuushyodykkei-
den hankkimista koskevat sitoumukset (IAS
34.17 e);

8) liiketoimet ldhipiiriin kuuluvien kanssa
(IAS 34.17)).

Liikkeeseenlaskijan on tilldin ilmoitettava
osavuosikatsauksessa, etti se on laadittu
noudattaen IFRS-standardien kirjaamis- ja
arvostusperiaatteita, mutta sen laadinnassa ei
ole noudatettu kaikkia IAS 34 -standardin
vaatimuksia.

48
Johdon osavuotinen selvitys

Liikkeeseenlaskija voi pééttis, ettei se jul-
kaise tilikauden kolmelta ja yhdeksiltd en-
simmadiseltd kuukaudelta osavuosikatsausta,
vaan johdon osavuotisen selvityksen, kun jo-
kin seuraavista edellytyksisti tayttyy:

1) yhtion liikkeeseen laskemien osakkeiden
ja siihen rinnastettavien arvopaperien mark-
kina-arvo on enintddn 75 miljoonaa euroa,
silloin, kun yhtio p#ittdd antaa johdon osa-
vuotisen selvityksen ja julkistaa arvopaperi-
markkinalain 2 luvun 5 ¢ §:n 1 momentin
mukaan tiedon siiti;

2) yhtion toimiala ja liiketoiminnan luonne,
sekd niiden tasaisuus huomioon ottaen, voi-
daan erityisestd syystd katsoa, ettd sijoittajien
tiedonsaanti voidaan riittdvisti varmistaa
johdon osavuotisella selvitykselld;

3) yhtion péidtoimiala on sijoitustoiminta ja
yhtio on piittdnyt sddnnollisesti julkistaa
osakkeidensa substanssiarvon ja sen perus-
teena olevan yhtion substanssilaskelman use-
ammin kuin kolmen kuukauden vilein;

4) yhtion osakkeet ovat julkisen kaupan-
kdynnin kohteena toisessa Euroopan talous-
alueeseen kuuluvassa valtiossa, muttei Suo-
messa, ja tdmi valtio ei edellytd yhtididen
julkistavan osavuosikatsauksia tilikauden
kolmelta ja yhdekséiltd ensimmdiseltd kuu-
kaudelta; tai

5) jos Rahoitustarkastus muutoin katsoo,
ettd muun yhti6on tai sen liikkeeseen laske-
maan arvopaperiin liittyvan erityisen seikan
johdosta julkistaminen ei ole sijoittajan-
suojan kannalta tarpeellista.

58
Toimintakertomuksessa esitettdiviit tiedot

Osakeyhtion, jonka osake tai sithen osake-
yhtidlain (624/2006) mukaan oikeuttava ar-
vopaperi on julkisen kaupankdynnin kohtee-
na, tai osuuskunnan, jonka osuus tai sithen
osuuskuntalain (1488/2001) mukaan oikeut-
tava arvopaperi on julkisen kaupankidynnin
kohteena, on sen lisdksi, mitd kirjanpitolais-
sa, kirjanpitoasetuksessa (1339/1997) ja osa-
keyhtitlaissa tai osuuskuntalaissa sdddetdén,
esitettdvi toimintakertomuksessaan seuraavat
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tiedot:

1) tilauskannasta ja siihen liittyvistd olen-
naisista riskeisté tilikauden lopussa siltd osin
kuin niité ei ole otettu huomioon tilinpa&tok-
sessd, jos tieto tilauskannasta on olennainen;

2) liikkeeseenlaskijan osakkeiden tai
osuuksien omistuksen jakautumisesta tilasto-
keskuksen vahvistaman sektorikohtaisen
luokituksen perusteella sekd osakkeen- tai
osuudenomistuksen jakautumisesta suuruus-
luokittain siten, ettd selvityksestd saa helposti
selkedn kuvan omistuksen jakautumisesta;

3) liikkeeseenlaskijan tiedossa olevista
osakkeen- tai osuudenomistajista, jotka suo-
raan tai vélillisesti omistavat véhintddn yh-
den kahdeskymmenesosan sen osakkeiden tai
osuuksien ddnimiaristd tai osakkeiden luku-
midrdstd tai osuus-, lisdosuus- ja sijoitus-
osuuspddomasta, sekd kymmenestd sen osak-
keiden tai osuuksien #dédnimadrdstd ja kym-
menestd sen osakkeiden lukumédréstd tai
osuus-, lisdosuus- ja sijoitusosuuspddomasta
eniten omistavasta osakkeen- tai osuuden-
omistajasta sekd kunkin tillaisen osakkeen-
tai osuudenomistajan osuus ddnimadristi ja
osakkeiden lukumé&drdstd tai osuudesta
osuus-, lisdosuus- ja sijoitusosuuspddomaan;

4) liikkeeseenlaskijan tiedossa olevista
luonnollisista henkil6istd ja oikeushenkildis-
td, joilla on arvopaperimarkkinalain 1 luvun
5 §:sséd tarkoitettu méadrdysvalta siind sekd
tiedot ndiden henkildiden osuudesta liikkee-
seenlaskijan osakkeiden tai osuuksien #ddni-
madrdstd ja osakkeiden lukumé@drdstd tai
osuus-, lisdosuus- ja sijoitusosuuspdiomasta,
ellei niitd tietoja ole ilmoitettu 3 kohdassa
tarkoitettujen tietojen yhteydessi;

5) liikkeeseenlaskijan tiedossa olevista sen
osakkeen- tai osuudenomistajien omistuk-
seen ja #dnivallan kdyttoon liittyvistd sopi-
muksista ja jérjestelyistd, jotka ovat omiaan
olennaisesti vaikuttamaan arvopaperin ar-
voon;

6) hallintoneuvoston, hallituksen ja vastaa-
vien toimielinten jésenten sekd toimitusjohta-
jan ja toimitusjohtajan sijaisen sekd heiddn
arvopaperimarkkinalain 1 luvun 5 §:ssé tar-
koitetulla tavalla méiidrdysvallassaan olevien
yhteis6jen ja sddtididen yhteenlasketusta
omistusosuudesta liikkeeseenlaskijan liikkee-
seen laskemista osakkeista tai osuuksista, li-
sdosuuksista, sijoitusosuuksista ja optio-
oikeuksista sekd heiddn yhteenlasketusta

osuudesta liitkkeeseenlaskijan osakkeiden tai
osuuksien ddnimédristd sekd osuus d4nimaa-
rdstd ja osakkeiden lukumaiiréstd tai osuus-,
lisdosuus- ja sijoitusosuuspddomasta, jonka
he voivat saada ndiden optio-oikeuksien no-
jalla;

7) osakkeista tai osuuksista ja ddniosuudes-
ta, jotka liikkeeseen laskettujen optio-
oikeuksien nojalla voidaan saada;

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

Liséksi toimintakertomuksessa on esitetté-
Va:

1) liikkeeseenlaskijan, tai jos liikkeeseen-
laskija ~on  konsernin  emoyhtic  tai
-osuuskunta, konsernin keskeiset taloudellis-
ta kehitystd kuvaavat tunnusluvut kolmelta
viimeiseltd tilikaudelta taikka jos liikkee-
seenlaskija ei ole toiminut kolmea téytti tili-
kautta, sen toiminta-ajalta;

2) seuraavat liikkeeseenlaskijan, tai jos
liikkkeeseenlaskija on konsernin emoyhtio tai
-osuuskunta, konsernin osake- tai osuuskoh-
taiset tunnusluvut kustakin osake- tai osuus-
lajista erikseen kolmelta viimeksi paittyneel-
téd tilikaudelta taikka, jos liikkeeseenlaskija ei
ole toiminut kolmea tdytti tilikautta, sen toi-
minta-ajalta:

a) osake- tai osuuskohtainen tulos;

b) osake- tai osuuskohtainen oma pddoma;

c¢) osakekohtainen osinko tai osuuskohtai-
nen korko tai muu tuotto;

d) osinko, korko tai muu tuotto tuloksesta
prosentteina;

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

f) hinta/voittosuhde;

g) osakkeen tai osuuden kurssikehitys;

h) osakekannan tai osuuksien markkina-
arvo;

1) osakkeiden tai osuuksien vaihdon kehitys
lukumaiérini ja prosentteina;

j) osakkeiden tai osuuksien antioikaistun
lukumédridn painotettu keskiarvo tilikauden
aikana;

k) osakkeiden tai osuuksien antioikaistu
lukumaiiri tilikauden lopussa;

3) tunnuslukujen laskentakaavat ja tarvitta-
essa laskentaperusteet.

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

Jos liikkeeseenlaskijan osakkeiden tai
osuuksien lukum#ird on kolmen viimeksi
paittyneen tilikauden aikana muuttunut osa-
ke- tai osuus-, lisdosuus- tai sijoitusosuus-
pddoman korottamisen tai alentamisen taikka
osakkeiden tai osuuksien kirjanpidollisen
vasta-arvon tai nimellisarvon muuttamisen
tai muun syyn johdosta, 2 momentin 2 koh-
dassa tarkoitetut osake- tai osuuskohtaiset
tunnusluvut on oikaistava vertailukelpoisuu-
den saavuttamiseksi sekd ilmoitettava oikai-
semisessa kiytetty peruste.

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

Jos 1 tai 2 momentissa tarkoitetut tiedot on
esitetty tilinpadtoksessd, niithin voidaan viita-
ta toimintakertomuksessa.

63§

Toimintakertomuksessa esitettdvdit tiedot jul-
kiseen ostotarjoukseen liittyvistd seikoista

Liikkeeseenlaskijan, jonka osake tai sithen
oikeuttava todistus on julkisen kaupankéyn-
nin tai sitd Euroopan talousalueella vastaavan
kaupankdynnin kohteena, on esitettdvd toi-
mintakertomuksessaan arvopaperimarkkina-
lain 2 luvun 6 b §:n tarkoittamina tietoina
selvitys seuraavista seikoista:

1) liikkeeseenlaskijan osakelajit ja niihin
oikeuttavat arvopaperit;

2) eri osakelajeihin liittyvit oikeudet ja
velvollisuudet sekd kunkin osakelajin osuus
liikkkeeseenlaskijan osakkeiden lukumiérésti
ja ddnimiarasts;

3) lunastus- ja suostumuslausekkeet sekd
muut rajoitukset osakkeiden tai niihin oikeut-
tavien arvopaperien siirroille;

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

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

6) paidtoksentekomenettely tyontekijoiden
omistusjérjestelyssid, jos he eivit kaytd vilit-

tomasti padtoksenteko-oikeuttaan;

7) danioikeuden rajoitukset;

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

9) sdannokset ja yhtidjarjestyksen méara-
ykset hallituksen ja hallintoneuvoston jésen-
ten ja toimitusjohtajan valitsemisesta ja erot-
tamisesta sekd yhti6jarjestyksen muuttami-
sesta;

10) hallituksen ja hallintoneuvoston sekd
toimitusjohtajan toimivalta, erityisesti osak-
keiden liikkeeseen laskemisessa ja omien
osakkeiden hankinnassa;

11) merkittdvit sopimukset, joissa liikkee-
seenlaskija on osallisena ja jotka tulevat
voimaan tai joita voidaan muuttaa tai joiden
voimassaolo voi pédittyd, jos médrdysvalta
yhtiosséd vaihtuu julkisen ostotarjouksen seu-
rauksena;

12) edelld 11 kohdassa tarkoitettujen sopi-
musten vaikutukset, jollei julkistamisesta ole
vakavaa haittaa liikkeeseenlaskijalle;

13) hallituksen tai hallintoneuvoston jise-
nen taikka toimitusjohtajan tai tyontekijén ja
lilkkeeseenlaskijan viliset sopimukset, jotka
koskevat korvauksia, kun hén eroaa tai hinet
erotetaan tai kun hidnen toimensa muuten
paittyy julkisen ostotarjouksen seurauksena.

Jos 1 momentissa tarkoitetut tiedot on esi-
tetty tilinpadtoksessd, niithin voidaan viitata
toimintakertomuksessa.

78
Tilinpddtostiedote
Mitéd 2 §:ssd sdddetddn osavuosikatsauksen
selostusosasta ja 3 §:ssd suppeasta taulukko-
osasta, koskee vastaavasti tilinpdétostiedotet-
ta.
3 luku
Joukkovelkakirjan liikkeeseenlaskija
83§
Tilinpdcditos

Julkisen kaupankdynnin kohteena olevan



HE 174/2006 vp 59

joukkovelkakirjan liikkeeseenlaskijan on sen
lisdksi, mitd kirjanpitolaissa, kirjanpitoase-
tuksessa ja asianomaisessa yhteisod koske-
vassa lainsdddinnossd sdddetididn, esitettivi
toimintakertomuksessaan:

1) edelld 5 §:n 1 momentin 1 ja 4 kohdassa
tarkoitetut tiedot;

2) edelld 5 §:n 2 momentin 1 ja 3 kohdassa,
3 momentissa sekd 5 momentissa tarkoitetut
tiedot.

938
Osavuosikatsaus

Mité 2 §:ssd sdddetddn osavuosikatsauksen
selostusosasta, koskee vastaavasti 8 §:ssd
tarkoitetun liikkeeseenlaskijan osavuosikat-
sausta.

4 luku
Muun arvopaperin liikkeeseenlaskija
10§

Muiden oman pddoman ehtoisten arvopape-
rien ja niihin liittyvien oikeuksien sekd oman
Jja vieraan pddoman ehtoisten arvopaperien
vhdistelmien liikkeeseenlaskijan osavuosikat-
saus, tilinpddtos, toimintakertomus ja tilin-
pdcitostiedote

Arvopaperimarkkinalain 1 luvun 2 §:n 1
momentin 1 kohdassa tarkoitetun muun ar-
vopaperin kuin osakkeen tai siithen osakeyh-
tilain mukaan oikeuttavan arvopaperin taik-
ka osuuden tai sithen osuuskuntalain mukaan
oikeuttavan arvopaperin liikkeeseenlaskijan
on sen lisdksi, mitd kirjanpitolaissa, kirjanpi-
toasetuksessa ja asianomaisessa yhteisolain-
sdddannossd sdddetddn, esitettivd toiminta-
kertomuksessaan ainakin tiedot:

1) edelld 5 §:n 1 momentin 1, 2, 4 ja 5 koh-
dassa tarkoitetut tiedot soveltuvin osin,;

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

Edelld 1 momentissa tarkoitetun liikkee-
seenlaskijan osavuosikatsauksen ja tilinpai-
tostiedotteen selostusosaan sovelletaan 2
§:ssd ja taulukko-osaan 3 §:ssd sdddettyé.

Mitd 2—7 §:ssd sdddetiddn osakkeen tai sii-
hen osakeyhtiélain mukaan oikeuttavan ar-

vopaperin taikka osuuden tai siithen osuus-
kuntalain mukaan oikeuttavan arvopaperin
liikkkeeseenlaskijan osavuosikatsauksesta,
johdon osavuotisesta selvityksestd, tilinp#s-
toksestd, toimintakertomuksesta ja tilinp#s-
tostiedotteesta, koskee soveltuvin osin myos
muun arvopaperimarkkinalain 1 luvun 2 §:n
1 momentin 3 kohdassa tarkoitetun arvopa-
perin liikkeeseenlaskijan osavuosikatsausta,
johdon osavuotista selvitystd, tilinpdétosti,
toimintakertomusta ja tilinpaétostiedotetta.

11§

Muiden vieraan pddoman ehtoisten arvopa-

perien ja erdiden muiden arvopaperien liik-

keeseenlaskijan tilinpdcitos ja osavuosikatsa-
us

Mitid 8 ja 9 §:ssd sdddetddn joukkovelkakir-
jan liikkeeseenlaskijan osavuosikatsauksesta,
tilinpdatoksestd ja toimintakertomuksesta,
koskee soveltuvin osin myds muun arvopa-
perimarkkinalain 1 luvun 2 §:n 1 momentin
2, 4 ja 6 momentissa tarkoitetun arvopaperin
liikkkeeseenlaskijan osavuosikatsausta, tilin-
padtostd ja toimintakertomusta.

5 luku
Erindisid midriyksia
12§
Julkistaminen ja siind kéytettivd kieli

Liikkeeseenlaskijan on julkistettava osa-
vuosikatsaus, johdon osavuotinen selvitys, ti-
linp&dtos ja toimintakertomus sekd tilinpda-
tostiedote suomen tai ruotsin kielelld. Liik-
keeseenlaskija voi Rahoitustarkastuksen lu-
valla kuitenkin kdyttd4 julkistamisessa muuta
kieltd kuin suomea tai ruotsia.

Jos julkisen kaupankdynnin kohteena oleva
arvopaperi on otettu julkista kaupankdyntid
vastaavan kaupankdynnin kohteeksi myos
yhdessd tai useammassa muussa Euroopan
talousalueeseen kuuluvassa valtiossa, 1 mo-
mentin mukaiset tiedot on annettava myos
vastaanottavan valtion toimivaltaisen viran-
omaisen hyviksymalld kielelld tai kansainvé-
lisilld rahoitusmarkkinoilla yleisesti kiytettd-
valld kielelld.
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Jos suomalaisen liikkeeseenlaskijan arvo-
paperi on otettu kaupankdynnin kohteeksi
yhdesséd tai useammassa valtiossa Euroopan
talousalueella, muttei Suomessa, 1 momentin
mukaiset tiedot on annettava liikkeeseenlas-
kijan valinnan mukaan kyseisen vastaanotta-
van valtion toimivaltaisen viranomaisen hy-
viksymilli kielelld tai kansainvilisilld rahoi-
tusmarkkinoilla yleisesti kdytettavilld kielel-
14.

Liikkeeseenlaskija, jonka arvopapereista
julkisen kaupankdynnin kohteena on vain
sellaisia muun kuin oman pddoman ehtoisia
arvopapereita, joiden yksikkokohtainen ni-
mellisarvo tai kirjanpidollinen vasta-arvo on
véhintddn 50 000 euroa tai tétd liikkeeseen-
laskupdivind vastaava midrd muussa valuu-
tassa, voi antaa 1 momentissa tarkoitetut tie-
dot

1) suomen tai ruotsin kielelld ja vastaanot-
tavan valtion toimivaltaisen viranomaisen
hyviaksymalld kielelld; tai

2) kansainvilisilli rahoitusmarkkinoilla
yleisesti kdytettdvilli kielella.

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

13§
Sddntelyn vastaavuuden arviointi

Rahoitustarkastuksen on myonnettiava liik-
keeseenlaskijalle, jonka kotivaltio on muussa
kuin Euroopan talousalueeseen kuuluvassa
valtiossa, poikkeus julkistaa Suomessa arvo-
paperimarkkinalain 2 luvun 5 §:n mukaisen
osavuosikatsauksen, 5 ¢ §:n mukaisen johdon
osavuotisen selvityksen, 6 §:n mukaisen ti-
linpddtoksen ja toimintakertomuksen seké
6 a §:n mukaisen tilinpéditostiedotteen ase-
mesta tiedot liikkeeseenlaskijan kotivaltion
sddntelyn mukaisesti. Poikkeus my&nnetddn,
jos Rahoitustarkastus arvioi liikkeeseenlaski-
jan Kkotivaltion lainsddaddnnén vaatimukset
Suomen lainsdddéntod vastaaviksi. Vastaa-
vuutta arvioitaessa on otettava huomioon
seuraavat seikat:

1) liikkeeseenlaskijan tilinpddtoksen yh-

teydessd julkistettavan toimintakertomuksen
on annettava todenmukainen kuva liikkee-
seenlaskijan liiketoiminnan kehityksestd, tu-
loksesta ja tilasta, kuvaus merkittdvimmisti
riskeistd ja epdvarmuustekijoistd, tiedot tili-
kauden padttymisen jélkeisistd merkittdvistd
tapahtumista sekd arvio liikkeeseenlaskijan
todenndkoisestd tulevasta kehityksesti;

2) liikkeeseenlaskijan tilikauden kuudelta
ensimmdiseltd kuukaudelta laadittava osa-
vuosikatsaus vastaa arvopaperimarkkinalais-
sa tarkoitettua tilikauden kuudelta ensimmai-
seltd kuukaudelta laadittavaa osavuosikatsa-
usta silloin, kun siind on taulukko-osa ja se-
lostusosa, joka sisdltdd katsauksen kyseiseltid
ajanjaksolta, arvion liikkeeseenlaskijan seu-
raavien kuuden kuukauden kehityksestd ja
tarkeimmat lghipiirin liiketoimet;

3) liikkeeseenlaskijan toiminnasta vastuul-
listen henkil6éiden on oltava muun kuin Eu-
roopan talousalueeseen kuuluvan valtion
sddntdjen mukaan vastuussa puolivuosittain
ja vuosittain annettavista tilinpaétostiedoista;

4) liikkkeeseenlaskijan on oltava velvollinen
muun kuin Euroopan talousalueeseen kuulu-
van valtion sédidntdjen mukaan julkistamaan
vdhintddn arvopaperimarkkinalain 2 luvun 5
¢ §:ssd tarkoitettua johdon osavuotista selvi-
tystd vastaavat tiedot;

5) liikkeeseenlaskijan kotivaltion lainsdi-
didnnon ei ole edellytettavi liikkeeseenlaski-
jalta, joka laatii konsernitilinpé&toksen, yksit-
tdisten tytiryhteiséjen tilinpadtoksid. Tilin-
padtoksen on sisdllettivd tiedot soveltuvin
osin omaa piiomaa koskevasta vdhimmiis-
vaatimuksesta  sekd  maksuvalmiudesta.
Osakkeiden liikkeeseenlaskijan tilinpdatok-
sessd on oltava lisdksi tiedot osingoista ja
osingonmaksukyvystd. Liikkeeseenlaskijan
on toimitettava lisétietoja valitsemansa koti-
valtion valvontaviranomaiselle sen pyynnos-
td yksittéisten tytiryhteisojen tilinpaatoksista
edelld mainittujen tietojen osalta.

6 luku
Voimaantulo
14§
Voimaantulo

Tami asetus tulee voimaan 1 péivind tam-
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mikuuta 2007. sddnnollisestd tiedonantovelvollisuudesta 19
Talla asetuksella kumotaan valtiovarainmi-  pdivénd kesdkuuta 2002 annettu péitos sithen
nisterion  arvopaperin liikkeeseenlaskijan =~ my6hemmin tehtyine muutoksineen.
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Valtiovarainministerion asetus

liputusvelvollisuudesta ja omistusosuuksien ilmoittamisen ja julkistamisen yhteydessd annet-
tavista tiedoista

Valtiovarainministerion paitoksen mukaisesti sdddetdén 26 pdivanid toukokuuta 1989 anne-
tun arvopaperimarkkinalain (495/1989) 2 luvun 10 e §:n 1 momentin ja 2 momentin 2 ja 3
kohdan sekd 11 §:n 1 ja 3 momentin nojalla, sellaisina kuin ne ovat laissa [ ]/2006:

1§
Soveltamisala

Tami asetus koskee arvopaperimarkkina-
lain 2 luvun 9 §:n 1 momentissa tarkoitetun
liputusilmoituksen ja 10 §:n 1 momentissa
tarkoitetun julkistamisen siséltéd, liputusil-
moituksen antamisessa ja julkistamisessa
noudatettavaa menettelyd sekd liputusvelvol-
lisuudesta ja julkistamisesta olevia poikkeuk-
sia ja niiden perusteita.

Talld asetuksella sdddetddn tarkemmin ar-
vopaperimarkkinalain 2 luvun 9 §:n 1 mo-
mentissa tarkoitetun liputusvelvollisuuden
syntymisestd ja omistusosuuden laskemises-
ta.

28
Poikkeukset liputusvelvollisuuteen

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 9 §:n 1
momentin mukainen liputusvelvollisuus ei
koske osakkeita, joita Euroopan keskuspank-
kijarjestelmédn kuuluvat kansalliset keskus-
pankit hankkivat tai luovuttavat rahaviran-
omaisen tehtdvid hoitaessaan tai maksujérjes-
telmédn puitteissa edellyttden, ettd Kyseisiin
osakkeisiin liittyvas dénioikeutta ei kdyteta.

Liputusvelvollisuus ei koske osakkeita,
jotka hankitaan yksinomaan selvitystoimin-
taa varten enintéén neljiksi kaupankayntip4i-

viksi, eikd omaisuudenhoitajia, jotka téssd
ominaisuudessa pitdvit hallussaan osakkeita,
edellyttden, ettd kyseiset omaisuudenhoitajat
voivat kéyttdd osakkeisiin liittyvad ddnioike-
utta vain erikseen annettujen ohjeiden mu-
kaisesti.

Liputusvelvollisuus ei myoskéddn koske si-
joituspalveluyrityksistd — annetussa  laissa
(579/1996) tarkoitetun markkinatakaajan tés-
sd ominaisuudessa tekemidd omistusosuuden
hankintaa tai luovutusta, joka toteutuessaan
johtaa viiden prosentin rajan saavuttamiseen
tai ylittymiseen taikka omistusosuuden vihe-
nemiseen tdmin rajan alle, edellyttden ettd
markkinatakaaja ei puutu yhtion johtamiseen
eikd vaikuta yhtioon, jotta se ostaisi kyseisid
osakkeita tai vaikuttaisi osakkeen hintaan.

Sijoitusrahastolaissa (48/1999) tarkoitetun
rahastoyhtion emoyrityksen ei ole laskettava
omistusosuuksiaan yhteen rahastoyhtién hoi-
tamien osakkeiden kanssa, jos rahastoyhtio
kayttda kyseisiin osakkeisiin liittyvad ddnioi-
keuttaan emoyrityksestd riippumattomalla
tavalla. Rahastoyhtion emoyritys ei saa til-
I6in antaa suoria eikéd vilillisid ohjeita tai
yrittdd muulla tavalla vaikuttaa rahastoyhtion
harkintaan osakkeisiin liittyvien d&nioikeuk-
sien kdytostd.

Sijoituspalveluyrityksistd annetussa laissa
tarkoitetun sijoituspalveluyrityksen emoyri-
tyksen ei tarvitse laskea omistusosuuksiaan
yhteen sijoituspalveluyrityksen omaisuuden-
hoitosopimusten nojalla hallinnoimien osak-
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keiden kanssa edellyttden, ettd sijoituspalve-
luyritys voi kéyttdd kyseisiin osakkeisiin liit-
tyvdd ddnioikeuttaan vain annettujen ohjei-
den mukaisesti ja se kayttdd ddnioikeuttaan
emoyrityksestd riippumatta. Sijoituspalvelu-
yrityksen emoyritys ei saa télloin antaa suo-
ria eikd vilillisid ohjeita tai yrittdd millddn
muulla tavalla vaikuttaa sijoituspalveluyri-
tyksen harkintaan osakkeisiin liittyvien #éni-
oikeuksien kaytosta.

338
Poikkeuksen soveltamisesta ilmoittaminen

Markkinatakaajan, joka haluaa soveltaa
2 §:n 3 momentissa tarkoitettua poikkeusta,
on ilmoitettava tdstd viipymiéttd yhtiokohtai-
sesti  Rahoitustarkastukselle. ~ Vastaavasti
markkinatakaajan on ilmoitettava, jos poik-
keusta ei aiota endd tietyn yhtion osalta so-
veltaa.

Rahastoyhtion tai sijoituspalveluyrityksen
emoyrityksen, joka haluaa soveltaa 2 §:n 4
tai 5 momentissa tarkoitettua poikkeusta, on
viipyméttd ilmoitettava tédstd Rahoitustarkas-
tukselle. Ilmoitukseen on liitettdvé lista ra-
hastoyhtidistd ja sijoituspalveluyrityksistid
sekd tieto niitd valvovista viranomaisista.
Emoyrityksen on ilmoitettava listan tietoihin
tulleista muutoksista ilman aiheetonta viivy-
tystd. Rahastoyhtion tai sijoituspalveluyrityk-
sen emoyrityksen on lisdksi toimitettava il-
moitus siitd, ettd se tdyttdd 2 §:n 4 tai 5 mo-
mentin vaatimukset kunkin rahastoyhtion tai
sijoituspalveluyrityksen osalta.

438
Omistusosuuden laskeminen

Liputusvelvollisuuden syntymistéd arvioita-
essa arvopaperimarkkinalain 2 luvun 9 §:n 1
momentissa tarkoitettu omistusosuus laske-
taan suhteessa kaupparekisteriin merkittyyn
osakkeiden lukumé&drddn sekd dédniméadridn,
joka liittyy ndihin osakkeisiin. Omistusosuut-
ta laskettaessa olemassa olevaan omis-
tusosuuteen lisétddn tai siitd vdhennetdin se
omistusosuuden muutos, johon sopimus tai
muu jérjestely toteutuessaan johtaa, siltd osin
kuin muutos on tiedossa. Liputusvelvollisuus
syntyy, kun ndin laskettu omistusosuus saa-

vuttaa, ylittdd taikka vidhenee alle arvopape-
rimarkkinalain 2 luvun 9 §:n 1 momentissa
tarkoitetun rajan.

Liputusvelvollisuuden syntymistd arvioita-
essa omistusosuuteen lisdtddn luonnollisen
henkilon tai oikeushenkilon taikka hinen
médrdysvallassaan olevan yhteison hallussa
oleviin osakkeisiin liittyvd #énioikeus esi-
merkiksi seuraavissa tapauksissa:

1) kolmannen henkil6n hallussa olevaa #3-
nioikeutta kiytetddn yhteisymmarryksessd
kyseisen henkilon kanssa tai henkil6lld on
muutoin kéyttéoikeus ddniin;

2) &dnioikeus on kolmannella henkil6lld
kyseisen henkilon kanssa tehdyn &dinioikeu-
den siirtoa koskevan sopimuksen johdosta;

3) kyseinen henkild on ilmoittanut aiko-
vansa kayttdd hallussaan vakuutena oleviin
osakkeisiin liittyvad ddnioikeutta; tai

4) kyseinen henkil6 voi kéyttdsd osakkeisiin
liittyvéd dédnioikeutta edustajana tai asiamie-
hend harkintansa mukaan, jos osak-
keenomistaja ei ole antanut ohjeita #&nioi-
keuden kéytosta.

58
Liputusilmoitus

Liputusilmoituksessa on annettava seuraa-
vat tiedot:

1) kyseessé olevan yhtion tdydellinen nimi;

2) peruste, miksi liputusilmoitus tehddén;

3) ajankohta, jolloin omistusosuus on saa-
vuttanut tai ylittdnyt taikka vdhentinyt alle
jonkin arvopaperimarkkinalain 2 luvun 9 §:n
1 momentissa sdddetyn rajan;

4) osakelajikohtaisesti tarkka osuus sekd
suoraan ettd vilillisesti hallittujen yhtion
osakkeiden lukumiédrdstd ja ddnimadrastd,
lukuun ottamatta kun osuus vihenee alle vii-
den prosentin rajan;

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

6) osakkeenomistajan omistusosuuteen ar-
vopaperimarkkinalain 2 luvun 9 §:n 2 mo-
mentin mukaan luettavien osakkeiden omis-
tajan tdydellinen nimi ja kaupparekisterinu-
mero tai muu rekisteritunnus taikka vastaava
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ulkomainen rekisteritunnus sekd peruste sii-
hen, ettd ndiden osakkeet luetaan osakkeen-
omistajan omistusosuuteen;

7) kuinka omistusosuus jakautuu 5 ja 6
kohdassa mainittujen henkil6iden kesken;

8) niiden miidrdysvallassa olevien yritysten
ketju, joiden kautta osakkeita ja ddnioikeuk-
sia hallitaan;

9) edelld 1—8 kohdassa tarkoitettujen tie-
tojen lisdksi sellaisen sopimuksen tai muun
jarjestelyn olennainen siséltd, osapuolet ja
voimassaoloaika, jossa osakkeenomistaja tai
osakkeenomistajaan rinnastettava henkilé on
osapuolena ja joka toteutuessaan johtaa sii-
hen, ettd omistusosuus saavuttaa tai ylittdd
taikka vdhenee alle jonkin arvopaperimark-
kinalain 2 luvun 9 §:n 1 momentissa maini-
tun rajan.

Edelld 1 momentin 4—8 kohdassa tarkoi-
tettuja tietoja ei ole annettava yksittdisten li-
putusvelvollisten osalta liputusilmoituksessa
silloin, kun vilillisesti hallittu omistusosuus
on alle viisi prosenttia.

Asiamiehen liputusilmoituksesta on kayté-
vd ilmi omistusosuus myds sen jidlkeen, kun
luonnolliselle henkil6lle tai oikeushenkildlle
annettu valtuus raukeaa.

Liputusilmoitus on tehtdvd kirjallisesti
suomen tai ruotsin kielelld taikka kansainvé-
lisilla rahoitusmarkkinoilla yleisesti kéytetta-
valld kielelld.

6§
Yhtion julkistamisvelvollisuus

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 10 §:n 1
momentissa tarkoitetun omistusosuuden jul-
kistamisen yhteydessd on annettava kaikki 5
§:ssd tarkoitetut tiedot, sikdli kuin ne ovat
yhtion tiedossa. Jos liputusilmoituksessa on 5
§:ssd mainittujen tietojen lisdksi annettu mui-
ta tietoja, ndm4 tiedot on annettava julkista-
misen yhteydessd. Julkistamisen yhteydessd
on my06s mainittava, jos yhtion tiedossa ei ole
kaikkia 5 §:ssid tarkoitettuja tietoja.

Jos suomalaisen liikkeeseenlaskijan arvo-
paperi on kaupank#dynnin kohteena ainoas-
taan yhdessd muussa Euroopan talousaluee-
seen kuuluvassa valtiossa kuin Suomessa,
julkistaminen on tehtdvé vastaanottavan val-
tion toimivaltaisen viranomaisen hyvaksy-
mailld tavalla.

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 10 §:n
mukainen yhtion julkistamisvelvollisuus ei
koske tilannetta, jossa sovelletaan 2 §:ssd
tarkoitettua poikkeusta liputusvelvollisuu-
teen.

78
Julkistamisessa kdytettivd kieli

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 10 §:ssd
tarkoitettu tieto on julkistettava suomen tai
ruotsin kielelld. Liikkeeseenlaskija voi Ra-
hoitustarkastuksen luvalla kuitenkin k#yttda
julkistamisessa muuta kieltd kuin suomea tai
ruotsia.

Jos julkisen kaupankéynnin kohteena oleva
arvopaperi on otettu julkista kaupankdyntid
vastaavan kaupank#dynnin kohteeksi myos
yhdessd tai useammassa muussa Euroopan
talousalueeseen kuuluvassa valtiossa, 1 mo-
mentin mukaiset tiedot on annettava myos
vastaanottavan valtion toimivaltaisen viran-
omaisen hyviksymalld kielell4 tai kansainva-
lisilld rahoitusmarkkinoilla yleisesti kaytetta-
valld kielelld.

Jos suomalaisen liikkeeseenlaskijan arvo-
paperi on otettu kaupankidynnin kohteeksi
yhdessd tai useammassa valtiossa Euroopan
talousalueella, muttei Suomessa, 1 momentin
mukaiset tiedot on annettava kyseisen liik-
keeseenlaskijan valinnan mukaan kyseisen
vastaanottavan valtion toimivaltaisen viran-
omaisen hyviksymalld kielell4 tai kansainvi-
lisilla rahoitusmarkkinoilla yleisesti kéytetta-
valla kielelld.

88§
Kolmannet valtiot

Rahoitustarkastuksen on myonnettdvéd ra-
hastoyhtion tai sijoituspalveluyrityksen emo-
yritykselle, jonka kotipaikka on muussa kuin
Euroopan talousalueeseen kuuluvassa valti-
ossa, lupa soveltaa 2 §:n 4 tai 5 momentissa
olevaa poikkeusta, jos timén valtion sidintely
vastaa 2 §:n 4 tai 5 momentin vaatimuksia.
Talloin rahastoyhtion ja sijoituspalveluyri-
tyksen emoyritykseen sovelletaan lisdksi 3
§:n 2 momentissa olevia vaatimuksia.
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Rahoitustarkastuksen on myonnettiava liik-
keeseenlaskijalle, jonka kotipaikka on muus-
sa kuin Euroopan talousalueeseen kuuluvassa
valtiossa, lupa julkistaa yhtiolle tullut lipu-
tusilmoitus liikkeeseenlaskijan kotivaltion
sdadnnoksid noudattaen, jos liputusilmoitus ja
yhtion julkistaminen on tehtdva tdmén sdédn-
telyn mukaan yhteensd enintddn seitsemén
kaupankayntipdivin kuluessa siitd, kun omis-
tusosuus saavuttaa, ylittdd tai vidhenee alle
sdddetyn rajan.

938
Voimaantulo

Tami asetus tulee voimaan 1 péiviand tam-
mikuuta 2007. Talld asetuksella kumotaan
valtiovarainministerion omistusosuuksien il-
moittamisen ja julkistamisen yhteydessd an-
nettavista tiedoista 25 p#ivdnd maaliskuuta
1999 annettu p#itos (391/1999).



