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Hallituksen esitys eduskunnalle laeiksi arvopaperimarkkinalain muuttamisesta ja eriiksi sii-
hen liittyviksi laeiksi

ESITYKSEN PAAASIALLINEN SISALTO

Esityksessd ehdotetaan muutettaviksi arvopaperimarkkinalakia, Finanssivalvonnasta, luottolai-
tostoiminnasta sekd rahoitusvakausviranomaisesta annettua lakia. Esityksen tarkoituksena on
panna taytdntdon niin sanottuun avoimuusdirektiiviin tehdyt muutokset sekd tdhén liittyen ke-
hittédéd rahoitusmarkkinoiden toimintaa Suomessa. Avoimuusdirektiivi koskee porssiyhtioité ja
muita liikkeeseenlaskijoita, joiden sddnndllisen tiedonantovelvollisuuden kotivaltio on Suomi
seki niiden osakkeenomistajia.

Muutosdirektiivin johdosta jasenvaltioiden kansallisen sééntelyn liikkumavara jonkin verran
supistuu. Ehdotetut muutokset koskevat luopumista listayhtion neljénnesvuosikatsausten ja
johdon osavuotisen selvityksen julkistamisvaatimuksesta, liputusvelvollisuuden laajentamista
kiteisselvitettidviin johdannaisrahoitusvilineisiin seké listayhtion velvollisuutta julkistaa vuo-
sittain maakohtaisesti maksut sellaisten valtioiden hallituksille, joissa ne toimivat. Rike- ja
seuraamusmaksun kéyttoalaa laajennetaan. Ehdotuksen mukaan seuraamuksen kohteena voisi
olla myds oikeushenkilon edustaja. Lainsdddantoon lisdtddn muutosdirektiivissd edellytetyt
sddnndkset seuraamusten rahallisista enimmadismaéristd. Liséksi kynnysarvo, jota pienemmis-
sé arvopaperitarjouksissa ei ole laadittava esitettd, nostetaan 2 500 000 euroon ja lainsdadén-
toon lisdtddn joukkolainanhaltijoiden yhdenvertaista kohtelua koskeva yleissddnnds.

Taman lisdksi luottolaitostoiminnasta annetun lain 7 ja 8 a lukua ehdotetaan muutettavaksi si-
ten, ettd luottolaitoksen tai vastaavasti konsolidointiryhmén emoyrityksen hallitus olisi toimi-
valtainen hyvéksymaén elvytyssuunnitelman, jollei laitoksen tai emoyrityksen hallintoneuvos-
tolle ole annettu yhtidjérjestyksen tai sddntdjen mukaan muuten hallitukselle kuuluvia tehta-
vid. Rahoitusvakausviranomaisesta annettuun lakiin ehdotetaan tehtévin viraston virkamiehen
ilmoitusvelvollisuutta koskeva tekninen muutos.

Lait on tarkoitettu tulemaan voimaan 26 pdivana marraskuuta 2015.
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YLEISPERUSTELUT

1 Johdanto

Euroopan parlamentin ja neuvoston sédnnellyilld markkinoilla kaupank@ynnin kohteeksi otet-
tavien arvopaperien liikkeeseenlaskijoita koskeviin tietoihin liittyvien avoimuusvaatimusten
yhdenmukaistamisesta ja direktiivin 2001/34/EY muuttamisesta annetun direktiivin
2004/109/EY  (avoimuusdirektiivi), muutosdirektiivi 2013/50/EU (direktiivi) tuli voimaan
26 paivand marraskuuta 2013. Suomen on saatettava direktiivin noudattamisen edellyttdmét
sadannokset voimaan viimeistddn 26 paivand marraskuuta 2015.

Direktiiviin siséltyy my0s erditd muutoksia sdénnellyilld markkinoilla kaupankdynnin koh-
teeksi otettavien arvopaperien liikkeeseenlaskijoita koskeviin tietoihin liittyvien avoimuusvaa-
timusten yhdenmukaistamisesta annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2004/109/EY tiettyjen sddnndsten tdytdntdonpanoa koskevista yksityiskohtaisista sddnndista
annetun komission direktiivin 2007/14/EY muuttamiseksi (avoimuusdirektiivin tdytintéon-
panodirektiivi) sekd Euroopan parlamentin ja neuvoston arvopapereiden yleisolle tarjoamisen
tai kaupankdynnin kohteeksi ottamisen yhteydessé julkistettavasta esitteestd ja direktiivin
2001/34/EY muuttamisesta annetun direktiivin 2003/71/EY muuttamiseksi (esitedirektiivi).

Liséksi pannaan tiytdntoon 23 paivand toukokuuta 2014 voimaan tulleella Euroopan parla-
mentin ja neuvoston direktiivien 2003/71/EY ja 2009/138/EY sekd asetusten (EY) N:o
1060/2009, (EU) N:o 1094/2010 ja (EU) N:o 1095/2010 muuttamisesta Euroopan valvontavi-
ranomaisen (Euroopan vakuutus- ja lisdeldkeviranomainen) ja Euroopan valvontaviranomai-
sen (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen) toimivaltuuksien osalta annetulla, niin sano-
tulla Omnibus II —direktiivilld 2014/51/EU tehty muutos esitedirektiivin 5 artiklan 4 kohdan
3 kohtaan.

Eurooppa-neuvosto sopi vuonna 2007, ettd yrityksille aiheutuvia hallinnollisia rasitteita olisi
vihennettivé 25 prosentilla vuoteen 2012 mennessé yhteison alueella toimivien yritysten kil-
pailukyvyn lisddmiseksi. Direktiivin yhteni tavoitteena on siten pyrkimys véhentdd markkina-
osapuolten, erityisesti pienten ja keskisuurten listayhtiéiden hallinnollista taakkaa. Direktiivin
tavoitteena on myds lisdtd markkinoiden avoimuutta sekd tiukentaa hallinnollisia seuraamuk-
sia direktiivissd mainituista rikkomuksista ja néin lisiti sdéntelyn tehokkuutta. Seuraamusjar-
jestelméd koskevat muutokset ovat yhdenmukaiset muiden, samaan aikaan séédettyjen EU:n
rahoitusmarkkinasdaddsten kanssa. Avoimuusdirektiivi on osittain minimi-, osittain maksimi-
harmonisointia. Direktiivi on supistanut jonkin verran avoimuusdirektiivin jdsenvaltioille sal-
limaa liikkumavaraa.

Koska arvopaperimarkkinalakia (746/2012) (AML) on muutettava, saman esityksen yhteydes-
sd esitetddn muutosta esitesddntelyyn kansallisen liikkumavaran puitteissa.
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2 Nykytila

2.1 Lains#didéinto

2.1.1 Avoimuusdirektiivin muutos ja direktiivin sisdlto
Liikkeeseenlaskijan méadritelma (2 artiklan 1 kohdan d alakohta)

Artiklakohdassa tdsmennetéédn liikkeeseenlaskijan médritelméd muuttamatta sen asiasisiltoa.
Jos on laskettu liikkeeseen talletustodistus, joka on kaupankiynnin kohteena sdénnellylld
markkinalla, avoimuusdirektiivin mukaiset velvollisuudet kohdistuvat niihin arvopapereihin,
joihin talletustodistus oikeuttaa (kohdearvopaperi). Liikkeeseenlaskijan médritelmédssa talle-
tustodistuksen liikkeeseenlaskijaa koskeva lause on siirretty omaksi kappaleekseen ja virkkee-
seen on lisdtty maininta siitd, ettd kohdearvopaperi voi olla myos listaamaton.

Kotivaltiovalintaa koskevat sdédnnokset (2 artikla ja esitedirektiivin 2 artikla)

Avoimuusdirektiivin 2 artiklan 1 kohtaan alakohtineen on tehty sddnndllisen tiedonantovelvol-
lisuuden kotivaltion ja liikkeeseenlaskun kotivaltion valintaa koskevia teknisluonteisia muu-
toksia ja lisdyksid. Artikloihin on liséksi lisdtty velvollisuus ilmoittaa kotivaltiovalinnasta kai-
kille vastaanottavien ETA-valtioiden (niin sanottujen iséntivaltioiden) toimivaltaisille viran-
omaisille, jos sellaisia on. Nykyisin liikkeeseenlaskijan on ainoastaan julkistettava kotival-
tiovalintansa. Uusin olettamasdéinndin ja laajemman ilmoitusvelvollisuuden kautta on tarkoi-
tus varmistaa, ettd erityisesti kolmansien maiden liikkeeseenlaskijoilla on EU:ssa aina joku
sadannoéllisen tiedonantovelvollisuuden ja liikkeeseenlaskun kotivaltio, vaikka liikkeeseenlaski-
ja ei olisi tehnyt valintaa tai, jos kaupankdynti arvopaperilla alun perin valitussa kotivaltiossa
on lakannut. Esitedirektiivin 2 artiklan 1 kohdan m alakohdan (iii) alakohta on muutettu vas-
taamaan avoimuusdirektiivin muutoksia.

Jasenvaltioiden kansallista sidéntelyd koskevan liikkkumavaran supistaminen (3 artiklan 1 koh-
ta)

Artiklan mukaan jdsenvaltiot voivat kansallisesti sddtdd direktiivid ankarampia vaatimuksia
lukuun ottamatta erditd direktiivin artikloja. Direktiivi on siten osittain maksimiharmonisoin-
tia.

Osavuosiraportointi

Avoimuusdirektiivin 3 artiklan 1 kohdan mukaan jasenvaltiot eivét saa vaatia liikkeeseenlaski-
joilta osavuotisten taloudellisten raporttien julkistamista tihedmmin kuin 4 artiklan mukaiset
vuositilinpdatokset (tilinpdatokset) ja 5 artiklan mukaiset puolivuosikatsaukset. Artiklan
1 a kohdan 1 kappaleessa on lueteltu edellytykset, joiden tdyttyessd jasenvaltiot voivat kuiten-
kin vaatia lisdraportointia. Artiklakohdan 1 kappaleen luetelmakohtien mukaiset edellytykset
ovat:

— taloudellisia tietoja koskeva sddnndllinen lisdtiedonantovelvollisuus ei muodosta kohtuuton-
ta taloudellista rasitusta asianomaisessa jasenvaltiossa etenkddn kyseisille pienille ja keskisuu-
rille liikkkeeseenlaskijoille; ja

— taloudellisia tietoja koskevan sddnndllisen lisdtiedonantovelvollisuuden sisdltd on oikeassa
suhteessa niihin tekijoihin, jotka vaikuttavat sijoittajien tekemiin sijoituspdétoksiin asianomai-
sessa jasenvaltiossa.
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Sadtdessddn lisdvaatimuksista jasenvaltion edellytetddn arvioivan, voiko tihedmpien katsaus-
ten vaatiminen johtaa liikkeeseenlaskijan lyhyen aikavilin tuloksen ylikorostamiseen seka,
voiko se vaikuttaa kielteisesti pienten ja keskisuurten liikkeeseenlaskijoiden listautumiseen
sadnnellylle markkinalle. Artiklakohta ei kuitenkaan rajoita jésenvaltioiden oikeutta vaatia li-
sdraportointia — esimerkiksi neljénnesvuosikatsauksia — luotto-, rahoitus- tai sijoituspalve-
luyrityksiltd, joiden arvopaperit ovat julkisen kaupankdynnin kohteena sddnnellylld markkinal-
la.

Huomattavia omistus- ja déniosuuksia koskeva ilmoitusvelvollisuus

Avoimuusdirektiivin 3 artiklan 1 a kohdan 4 kappaleen mukaan jasenvaltiot eivit saa asettaa
direktiivid tiukempia vaatimuksia huomattavien omistus- ja déaniosuuksien ilmoittamisesta (li-
putusvelvollisuus) kappaleen luetelmakohdissa mainittuja direktiivin sddnndksid Iukuun otta-
matta. Kansallisesti on kuitenkin sallittua saataa:

1) 9 artiklan 1 kohdassa séédettyjd ilmoitusraja-arvoja alhaisemmat tai niitd tdydentévét raja-
arvot ja vaatia vastaavia ilmoituksia pddoman omistuksista. ’Pddoman omistuksilla” tarkoite-
taan direktiivissid osakeomistusta erotukseksi oikeudesta kayttdaa pelkastdan danioikeutta osak-
keilla, mistd sdddetdan direktiivin 10 artiklassa; ja

ii) 12 artiklassa sdédettyihin verrattuna tiukempia vaatimuksia; néihin kuuluu liputusilmoituk-
sen 12 artiklan 2 kohdassa tarkoitettu méérdaika; ja

iii) ilmoitusvelvollisuutta koskevia tiukempia vaatimuksia, jos vaatimukset perustuvat Euroo-
pan parlamentin ja neuvoston direktiiviin 2004/25/EY julkisista ostotarjouksista, (ostotarjous-
direktiivi) ja vaatimuksia valvovat kyseisessé direktiivissd mééritellyt viranomaiset.

Tilinpédatoksen ja toimintakertomuksen julkistamisméérdajan ja saatavilla pitoajan pidentémi-
nen seké raportointimuoto (4 artiklan 1 ja 7 kohta)

Avoimuusdirektiivin 4 artiklassa sdddetdén tilinpditoksen ja toimintakertomuksen julkistami-
sesta. Artiklan 1 kohtaa on muutettu siten, ettd liikkeeseenlaskijan on julkistettava tilinpdatos
ja toimintakertomus viimeistddn neljan kuukauden kuluttua tilikauden pééttymisestd aiemman
kolmen kuukauden sijasta. Muutoksella pyritddn vdhentdméén listayhtididen hallinnollista
taakkaa antamalla enemméin aikaa tilinpdédtoksen laatimiseen. Markkinoille syntyy siten
enemman joustavuutta, kun listayhtiot julkistavat tilinpaatoksia ja pitdvét varsinaisia yhtioko-
kouksia pidempéni ajanjaksona tilikauden padtyttyd. Tilinpaatossuma kuormittaa myds tilin-
tarkastusyhteisdja ja listayhtididen tuloksia analysoivia markkinaosapuolia. Tésté kérsivét eri-
tyisesti pienet ja keskisuuret liikkkeeseenlaskijat, kun niiden tilipdatokset ehkad jadvét viahem-
mélle huomiolle.

Artiklan 1 kohtaa on muutettu siten, etta tilinpaatos ja toimintakertomus on pidettava julkisesti
saatavilla 10 vuotta sen julkistamisesta aiemman viiden vuoden sijasta. Artiklan uuden 7 koh-
dan mukaan liikkeeseenlaskijalla on velvollisuus julkistaa tilinpdétds ja toimintakertomus
1 pdivind tammikuuta 2020 alkaen kdyttdmélld EU:n yhtendistd séhkoistd raportointimuotoa
(reporting format), kdytdnnossé jakelumuotoa. Komission on annettava tekninen sééntely-
standardi raporttien jakelussa noudatettavasta sdahkoisestd muodosta. Euroopan arvopaperi-
markkinaviranomaisen (EAMV) on laadittava niiden tarpeesta ensin kustannus-hyoty-analyysi
ja laadittava komissiolle ehdotus tekniseksi sdédntelystandardiksi viimeistddn 31 pdivana jou-
lukuuta 2016.
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Puolivuosikatsauksen julkistamisméirdajan ja saatavilla pitoajan pidentdminen (5 artiklan
1 kohta)

Avoimuusdirektiivin 5 artiklan 1 kohdassa séddetddn puolivuosikatsauksen julkistamisesta.
Osakkeen ja velka-arvopaperin liikkeeseenlaskijan puolivuosikatsauksen julkistamisméérdai-
kaa pidennetddn kolmeen kuukauteen aiemmasta kahdesta kuukaudesta katsauskauden péit-
tymisestd. Katsauksen saatavilla pitoaika liikkeeseenlaskijan internetsivuilla ja tiedotevaras-
tossa pidentyy vahintddn 10 vuoteen aiemmasta viidestd vuodesta kuten tilinpdatdsten ja toi-
mintakertomusten. Muutoksen tavoite on sama kuin 4 artiklan 1 kohdan muutosten.

Johdon osavuotisen selvityksen ja neljénnesvuosikatsauksen julkistamisvaatimuksesta luopu-
minen (6 artiklan kumoaminen)

Avoimuusdirektiivin 6 artiklan sisdlté on kumottu. Siind sdédettiin liikkeeseenlaskijan velvol-
lisuudesta julkistaa johdon osavuotinen selvitys, jos liikkeeseenlaskija julkistaa tilikauden ai-
kana vain puolivuosikatsauksen tilikauden kuudelta ensimmaiseltd kuukaudelta. Koska jdsen-
valtiot eivét saa endd pédsdantdisesti vaatia puolivuosikatsausten liséksi muita osavuosikatsa-
uksia, kuten neljannesvuosikatsauksia, artikla on tarpeeton. Direktiivi velvoittaa joka tapauk-
sessa liikkkeeseenlaskijan julkistamaan puolivuosikatsauksen.

Keskustelu liikkeeseenlaskijoiden suuremmasta litkkkumavarasta sddnndllisessé taloudellisessa
raportoinnissa alkoi Euroopassa rahoitusmarkkinakriisin jélkeen. Euroopan komissio on esit-
tdnyt huolensa siitd, ettd neljainnesvuosikatsaukset olisivat olleet edistiméssi lyhytjannitteistad
sijoittamista sekd lisdnneet osakkeiden hintavaihtelua vuoden 2008 kriisissd. USA:ssa ei ole
ollut néhtavissd pyrkimyksid katsauskausien pidentdminen. Listayhtididen kannalta on lisaksi
alettu tarkastella kriittisesti neljdnnesvuosikatsausten laatimisesta yrityksille aiheutuvaa hal-
linnollista kokonaistaakkaa ja vaadittu sen vidhentdmiseksi lisdd joustavuutta. Erityisesti pie-
nille listayhtidille neljinnesvuosikatsaukset voivat nostaa kynnystd listautua sddnnellylle
markkinalle. On myos alettu vaatia lisdé joustavuutta erilaisille ja erikokoisille listayhtidille.
Joustavuutta on toisaalta jo luotu avaamalla vaihtoehtoisia markkinapaikkoja ja rahoitus-
kanavia, joissa julkistamisvaatimukset ovat vihdisemmat. Séddnneltyjen markkinoiden rinnalle
on syntynyt muita kauppapaikkoja, kuten niin sanonut monenkeskiset kaupankayntijérjestel-
mét (MTF) ja organisoituneet kaupankéyntijarjestelmét (OTF) sekd muita rahoituskanavia.
Saénneltyjen markkinoiden ja monenkeskisten kaupankéayntijirjestelmien vélisté jyrkkaéd séan-
telyeroa vihennetién EU-séédntelyssa.

Selvitys liikkeeseenlaskijan suorittamista maksuista valtioiden hallituksille (6 artikla)

Avoimuusdirektiivin uuden 6 artiklan mukaan tietyilld toimialoilla toimivien liikkeeseenlaski-
joiden, joiden arvopaperit ovat kaupankéynnin kohteena séénnellylld markkinalla, on julkistet-
tava vuosittain maakohtainen selvitys liikkeeseenlaskijan suorittamista maksuista valtioiden
hallituksille ja niiden maérdysvallassa oleville tahoille, joiden alueella liikkeeseenlaskijat toi-
mivat. Selvitys on julkistettava viimeistddn kuusi kuukautta tilikauden pééttymisestd ja selvi-
tyksen on oltava julkisesti saatavilla vdhintddn 10 vuotta. Artiklaa sovelletaan kaikkiin liik-
keeseenlaskijoihin, joiden sdénndllisen tiedonantovelvollisuuden kotivaltio on ETA-alueella.
Velvollisuus koskee seké listayhtioité, joiden osakkeet ovat kaupankdynnin kohteena séénnel-
lylld markkinalla ettd niité, joiden velka-arvopaperit ovat kaupankidynnin kohteena. Velvolli-
suuden siséllostd sdddetddn Euroopan parlamentin ja neuvoston tietyntyyppisten yritysten
vuositilinpadtdksistd, konsernitilinpaatdksistd ja niihin liittyvistd kertomuksista, Euroopan par-
lamentin ja neuvoston direktiivin 2006/43/EY muuttamisesta ja neuvoston direktiivien
78/660/ETY ja 83/349/ETY kumoamisesta annetun direktiivin 2013/34/EU (tilinpddtosdirek-
tiivi) 41—A45 artiklassa. Raportointivelvollisuus koskee 41 artiklan 1 ja 2 alakohdan mukaan
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yrityksié ja konserneja, jotka toimivat kaivos- ja kaivannaisteollisuudessa sekd aarniometsien
puunkorjuussa. Raportti ei ole osa tilinpddtostd eikd toimintakertomusta. Vastuu raportista on
yhtion ja yhtion hallintoelimen edellytetdsn 45 artiklan mukaan varmistuvan raportin oikeelli-
suudesta kansallisen sééntelyn mukaan.

Sadntely pohjaa G8-maiden huippukokouksen loppupditelmiin vuodelta 2011. Artiklan tavoit-
teena on parantaa yritysten ja valtioiden vélisten maksuvirtojen ldpindkyvyyttd. Siten erityi-
sesti kehittymattomissd tai kehittyvissd kohdemaissa ulkomaisten yritysten liiketoiminnassa
syntyvien tulovirtojen ldpindkyvyys helpottaa kohdemaiden kansalaisten mahdollisuutta vaatia
tietoja maan luonnonvaroista kertyvien tulojen kaytosti. Direktiivin perustelujen mukaan sel-
vityksen tiedot vastaavat kaivosteollisuuden avoimuutta koskevan ElTI-aloitteen (Extractive
Industries Transparency Initiative) puitteissa annettavia tietoja. Aloite tdydentdd komission
FLEGT -toimintasuunnitelmaa (metsélainsdddédnnon soveltamisen valvonta, metséhallinto ja
puukauppa), johon siséltyy myds neuvoston puutavara-asetus (EY) n:o 2173/2005. Asetuksen
mukaan puutuotteilla kauppaa kdyvien on noudatettava asianmukaista huolellisuutta estiék-
seen laittomasti korjatun puun padsyn EU:n markkinoille. Direktiivin artikla muistuttaa myds
Yhdysvalloissa séddettyé niin kutsuttua Dodd Frank Act —lakia. S&4dds on suppeampi kuin
EU-sdédntely ja koskee vain julkisen kaupankidynnin kohteena Yhdysvalloissa olevia 6ljy-,
kaasu- ja kaivostoimialalla toimivia yhti6it.

Selvityksessa on tilinpadtosdirektiivin 43 artiklan mukaan oltava tiettyjen maksutyyppien mu-
kaan ja hankekohtaisesti eriteltyin tilikauden aikana maksetut kokonaisméaérit, jotka ovat yh-
teensd vahintddn 100 000 euroa. Raportointi koskee myds muuna kuin rahana maksettuja suo-
rituksia. Selvitys on annettava kohdevaltio- ja hankekohtaisesti. Tilinpaatosdirektiivin 42 ar-
tiklan 2 kohdan mukaan konsernin yksittdisen tytdryhtion ei tarvitse raportoida, jos emoyhtio
julkistaa raportin koko konsernista, johon kyseinen tytaryhtié kuuluu. Saman direktiivin 44 ar-
tiklassa sdddetéén konsolidoidusta selvityksestd, jos liikkeeseenlaskija on konsernin emoyri-
tyksend velvollinen laatimaan konsernitilinpddtoksen 22 artiklan 1—6 kohdan mukaisesti. Di-
rektiivin artiklat on saatettava kansallisesti voimaan viimeistiddn 20 pdivénd heindkuuta 2015.
Sadntelya on sovellettava viimeistdan 1 pdivand tammikuuta 2016 tai sen jalkeen alkavalta ti-
likaudelta. Tilinpdatosdirektiivin tdytdntoonpanoa koskeva hallituksen esitys annetaan edus-
kunnalle myéhemmin vuonna 2015.

Poikkeukset avoimuusdirektiivin 4 ja 5 artiklan soveltamisesta — ERVV (8 artikla)

Artiklakohdassa sdddetdan, keihin liikkeeseenlaskijoihin ei ole sovellettava tilinpdatoksen ja
puolivuosikatsauksen julkistamista koskevia avoimuusdirektiivin 4 ja 5 artiklan sddannoksia.
Artiklaa on muutettu siten, ettd poikkeuksen piiriin on lisdtty Euroopan rahoitusvakausviline
(ERVYV) ja muut vastaavat mekanismit, jotka on perustettu tavoitteena séilyttd& Euroopan ra-
haliiton rahoitusvakaus tarjoamalla véliaikaista rahoitusapua jdsenvaltioille, joiden rahayksik-
ko on euro”.

Huomattavia omistus- ja ddniosuuksia koskeva ilmoitusvelvollisuus (9, 12,13 ja 13 a artiklat)
Kaupankiyntisalkussa olevat osakkeet (9 artiklan 6, 6 a ja 6 b kohta)

Direktiivin 9 artiklan 6 kohdassa sdédetdén ilmoitusvelvollisuutta koskevista poikkeuksista,
jotka liittyvdt luottolaitoksen ja sijoituspalveluyrityksen kaupankdyntisalkussa oleviin osak-
keisiin. Artiklan 6 kohtaa on muutettu siten, ettd jdsenvaltioitten on sdddettdvd kaupankéyn-
tisalkkua koskevasta poikkeuksesta, kun siitd sddtdminen oli aiemmin jésenvaltion harkinnas-
sa. Liséksi artiklakohdan sanamuotoa on siten tdsmennetty, ettd dénioikeuden kéyttdminen on
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kielletty kaupankdyntisalkussa olevilla osakkeilla. Aiemman sanamuodon mukaan luottolai-
toksen tai sijoituspalveluyrityksen oli varmistettava, ettei ddnioikeutta kéyteta.

Artiklaan on lisitty kokonaan uusi poikkeus ilmoitusvelvollisuudesta, 9 artiklan 6 a kohta.
Poikkeukseen sisdltyvét stabilisaatiota varten sekd omien osakkeiden takaisinostoa varten os-
tetut rahoitusvalineet, jos niilld ei kdytetd ddnivaltaa eikd muutenkaan vaikuteta liikkeeseen-
laskijan johtamiseen. Rajoituksen siséltd on vastaava kuin kaupankiyntisalkkua koskevassa
9 artiklan 6 kohdassa. Artiklakohdassa viitataan asetukseen (EU) n:0 2273/2003, joka on an-
nettu markkinoiden védrinkdyttodirektiivin (2003/6/EY) perusteella ja joka kumoutuu 3 péi-
vind kesdkuuta 2016, kun Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 596/2014, an-
nettu 16 péivand huhtikuuta 2014, markkinoiden viérinkaytosté (markkinoiden véarinkaytto-
asetus) sekd Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/6/EY ja komission direktii-
vien 2003/124/EY, 2003/125/EY ja 2004/72/EY kumoamisesta (MAR) tulee voimaan.

Artiklan 6 b kohdassa on uusi valtuus komissiolle antaa tekninen sdéntelystandardi 9 artiklan
5 ja 6 kohdissa tarkoitettuja viiden prosentin raja-arvopoikkeusten laskentatavoista. Artiklan
5 kohta koskee markkinatakaajan hallussa olevia ja 6 kohta kaupankéyntisalkussa olevia
osakkeita. Komission sééntelystandardi 17.12.2014, C(2014) 9656 final (liputusstandardi) on
hyvaksytty tammikuussa 2015. Standardin 2 artiklan mukaan &aniosuudet kyseisten artikla-
kohtien tarkoittamissa tapauksissa, jotka perustuvat avoimuusdirektiivin 9, 10 ja 13 artiklaan,
on laskettava yhteen viiden prosentin raja-arvoa sovellettaessa. Standardin 3 artiklan mukaan
ilmoitusvelvollisen ollessa konserniin kuuluva yhteiso, omistukset on laskettava yhteen kon-
sernitasolla siten kuin avoimuusdirektiivin 10 artiklan e alakohdassa sdédetéén.

Liputusilmoituksen tekeminen (12 artiklan 2 kohta)

Artiklassa sdddetdéin omistus- ja déniosuuden haltijaa koskevasta ilmoitusvelvollisuudesta
liikkkeeseenlaskijalle. Artiklan 2 kohdan johdantolausetta on englannin kielelld muutettu aikai-
semmasta siten, ettd ilmoitus on tehtdvé “viipyméttd” (promptly), kun sanamuoto oli aiemmin
”mahdollisimman pian” (as soon as possible).

Rahoitusvilineet, joilla on vastaava vaikutus kuin osakkeilla (13 artikla)

Avoimuusdirektiivin 13 artiklassa sdddetdén muuta kuin suoraa osakeomistusta tai déniosuuk-
sia koskevasta ilmoitusvelvollisuudesta. [lmoitusvelvollisuuden soveltamisala laajenee jonkin
verran voimassa olevasta. Muutoksen tavoitteena on lisétd listayhtididen omistuksen la-
pindkyvyyttd. On kehitetty uusia rahoitusvélineitd, joissa osapuoli ottaa osaa yritysten talou-
delliseen riskiin vastaavasti kuin omistamalla suoraan osakkeet. Ndiden positioiden julkista-
mista ei ole aiemmin vaadittu avoimuusdirektiivissd. Ilmoitusvelvollisuutta on siten voitu
mahdollisesti kiertdd esimerkiksi siten, ettd muu taho séilyttééd osakkeita, jotka ovat osapuolten
vilille rakennetun rahoitusvélineen kohde-etuutena. Muutoksella pyritdén siihen, ettd nekin
huomattavat omistus- ja ddniosuudet, jotka eivat ole markkinoilla ostettavissa ja myytavissa,
olisivat markkinoiden tiedossa. Komission vaikutusarviossa on mainittu useita tapauksia
EU:ssa avoimuusdirektiivin voimassaoloajalta, joissa markkinoilla ei ole ollut riittdvasti oike-
aa tietoa listayhtion osakeomistuksen keskittymisestd eikd osakkeen likviditeetin supistumi-
sesta johdannaisten kautta eik tietoa ndiden johdannaisten omistajista. Tieto olisi julkistettuna
vaikuttanut osakkeen hintaan.

Artiklan 1 kohdan ensimmaéinen kappale on jaettu kahdeksi alakohdaksi, joista a alakohta vas-
taa aiempaa direktiivid ja b alakohta sisdltdd uuden rahoitusvilineiden luettelon. Jilkimmaisen
b alakohdan mukaan osakeomistukseen perustuvien huomattavien &éniosuuksien liséksi on
ilmoitettava ne daniosuudet, jotka perustuvat sellaisten rahoitusvélineiden hallintaan, joilla on
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sama taloudellinen vaikutus kuin a alakohdan mukaisilla rahoitusvélineilla riippumatta siita,
tuottavatko ne oikeuden arvopaperien fyysiseen luovutukseen. Alakohta késittdd niin sanotut
kiteisselvitettdvat johdannaiset. Niissd ilmoitusvelvollinen ei missdén vaiheessa saa juridisesti
haltuunsa kohde-etuutena olevia osakkeita, vaan sopimus toteutetaan osapuolten kesken las-
kennallisesti nettoarvon tilityksend, joka perustuu osakkeen hintaan. Artiklakohdan toisessa
kappaleessa sdddetddn liputusilmoituksen sisdllostd ilmoitettaessa artiklakohdan mukaisia ra-
hoitusvalineitd. Ilmoituksessa on eriteltdva ilmoittajan hallussa olevat niin sanotut kateisselvi-
tettdvat ja fyysisesti selvitettdvit rahoitusvélineet.

Artiklan uuden 1 a kohdan ensimmdéisessd kappaleessa sdddetddn ilmoitettavien, rahoitusvali-
neilld saatavien déniosuuksien laskentatavasta. Adniosuuden méérd, joka perustuu rahoitusva-
lineeseen, jonka erdéintyessd osakkeet toimitetaan sijoittajalle, on laskettava kohde-etuutena
olevien osakkeiden nimellismadrdn mukaan (full notional amount). Jos kyseesséa on kéteissel-
vitettdva rahoitusvéline, ddnioikeuksien méiré lasketaan niin sanotusti “’delta-korjattuna”, ker-
tomalla kohde-etuutena olevien osakkeiden nimellisméérd rahoitusvélineen niin sanotulla
’delta-arvolla”, jolla tarkoitetaan rahoitusvélineen toteutuksen todennédkoisyyttd. Ilmoitusvel-
vollisen on laskettava yhteen kaikki rahoitusvilineet, joiden kohde-etuutena on saman liikkee-
seenlaskijan samanlajinen osake. Ilmoitusvelvollisuus koskee vain niin sanottuja pitkid positi-
oita. Niilld tarkoitetaan johdannaisasemaa, jonka toteuttaminen johtaa siihen, ettd ilmoitusvel-
vollinen sopimusosapuoli ostaa osakkeita eli hdnen omistus- tai daniosuutensa kasvaa. Esi-
merkkejé tdllaisista ovat ostettu osto-optio, ostettu termiini ja asetettu myyntioptio. Saman
liikkkeeseenlaskijan, samanlajisiin osakkeisiin kohdistuvia pitkié ja kéénteisid, lyhyitd positioi-
ta ei saa artiklakohdan mukaan nettouttaa keskendén.

Artiklan 1 a kohdan toiseen kappaleeseen siséltyy komissiolle valtuus sdétda tekninen sdénte-
lystandardi sellaisiin rahoitusvalineisiin perustuvien &éniosuuksien laskentatavoista, joiden ar-
vo miirdytyy osakekorin, indeksin tai muun viitearvon mukaan. Lisdksi standardissa maritel-
ladn, miten edelld mainittu delta-arvo tulee mairittd4, jos rahoitusviline on kéteisselvitettava.
Liputusstandardi on hyviksytty tammikuussa 2015. Standardin 4 artiklassa on laskentasdanto,
jota on sovellettava a alakohdan tarkoittamiin rahoitusvélineisiin, joissa viitearvona on osake-
kori tai osakeindeksi ja 5 artiklassa laskentasddntd, jota on sovellettava b alakohdassa tarkoi-
tettuihin kéteisselvitettaviin rahoitusvélineisiin. Komissio velvoitetaan direktiivin 5 artiklassa
seuraamaan tdmaén artiklakohdan mukaisten déniosuuksien laskentamenetelmien toimivuutta.

Artiklan uudessa 1 b kohdassa on lueteltu rahoitusvélineet, jotka ovat ilmoitusvelvollisuuden
piirissd, jos ne tdyttdvit edelld selostetun 1 kohdan a tai b alakohdan vaatimukset. Tillaisia
ovat a) siirtokelpoiset arvopaperit (vastaa AML 2 luvun 1 §:84), b) optiot; ¢) futuurit; d) swap-
sopimukset; e) termiinit; f) hinnanerosopimukset ja g) muut sopimukset, joilla on vastaava ta-
loudellinen vaikutus ja jotka voidaan toteuttaa kohde-etuus fyysisesti luovuttaen tai nettoarvon
tilityksend. EAMYV tulee ylldpitdmédn ohjeellista luetteloa rahoitusvélineistd, joihin ilmoitus-
velvollisuus 13 artiklan 1 kohdan mukaan kohdistuu.

Artiklan muutetun 2 kohdan mukaan komissiolla on oikeus antaa delegoitu sdddds, jossa méa-
ratdén tarkemmin 13 artiklan 1 kohdan mukaisia rahoitusvilineitd koskevan liputusilmoituk-
sen sisdllostd, ilmoittamisen méérdajasta sekéd tahosta, jolle ilmoitus tehdddn. Valtuus vastaa
asiasisdlloltdan aiemman direktiivin valtuutuksen c, d ja e alakohtia.

Artiklan uuden 4 kohdan 1 alakohdan mukaan poikkeuksia, joista on sdddetty 9 artiklan 4 ja
5 kohdassa sekd 12 artiklan 3, 4 ja 5 kohdassa, sovelletaan my6s 13 artiklan mukaisiin rahoi-
tusvilineisiin. Komissiolla on 3 alakohdan mukaan oikeus antaa tekninen sdantelystandardi
poikkeuksien yksildimiseksi, jos ilmoitusvelvollisella on osakkeet tai rahoitusvéline hallus-
saan asiakkaan lukuun kédytdvad kauppaa varten tai asiakasposition suojaamista varten. Ko-
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mission liputusstandardi on hyvéksytty tammikuussa 2015. Standardin 6 artikla siséltdd Iyhy-
en madritelman asiakkaan lukuun toimimisesta.

[Imoitettavien omistus- ja dédniosuuksien yhteenlasku (13 a artiklan 1 ja 2 kohta)

Direktiivin uudessa 13 a artiklan 1 kohdassa sdddetddn ilmoitusvelvollisuudesta tilanteessa,
jossa ilmoitusvelvollisuuden raja-arvo ylittyy, kun osakkeenomistajan omistus- ja déniosuu-
teen lasketaan yhteen kaikki 9, 10 ja 13 artiklassa tarkoitetut ddniosuudet ja rahoitusvélineet.
Artikla on uusi ja liittyy 13 artiklan 1 kohtaan perustuvaan rahoitusvélineitd koskevaan ilmoi-
tusvelvollisuuteen. Ensimmadisen kohdan 2 alakohdan mukaan liputusilmoituksessa on oltava
erittely siitd, millaisiin omistuksiin ilmoituksen perusteet jakautuvat. Jos siis ilmoitettavaan
osuuteen sisdltyy 9 artiklan mukaista osakeomistusta, 10 artiklan mukaisia oikeuksia ddnestda
osakkeilla sekd 13 artiklan mukaisia muita rahoitusvélineitd, joilla on vastaava vaikutus kuin
osakeomistuksella, eri tyyppiset omistus- ja ddniosuudet on eriteltava liputusilmoituksessa.

Artiklan 2 kohdan mukaan liputusilmoitus on tehtdvd uudelleen, jos aiemmin ilmoitettu &a-
niosuuden peruste muuttuu siten, ettd ilmoitusvelvollinen saa haltuunsa liputetun rahoitusvali-
neen kohde-etuutena olevat osakkeet. Néin siis siitd huolimatta, vaikka aiemmin ilmoitettujen
omistus- ja ddniosuuksien kokonaisprosenttiosuus ei olisi muuttunut.

Arvopapereihin liittyvid oikeuksia koskevien muutosten julkistaminen (16 artikla)

Avoimuusdirektiivin 16 artiklan 1 kohta velvoittaa liikkeeseenlaskijan, jonka osakkeet ovat
kaupankdynnin kohteena siddnnellylld markkinalla, julkistamaan viipymattd muutokset, jotka
koskevat liikkeeseenlaskijan eri osakelajeihin liittyvid oikeuksia, mukaan luettuna osakkeisiin
oikeuttavia johdannaisrahoitusvilineitd, jotka liikkeeseenlaskija on laskenut itse liikkeeseen.
Artiklan 2 kohdan mukaan liikkeeseenlaskijan, jonka muut kuin osakkeet, esimerkiksi jouk-
kovelkakirjat ovat kaupankdynnin kohteena sdéinnellylld markkinalla, on julkistettava tillais-
ten arvopaperien haltijoiden oikeuksiin vaikuttavat muutokset, kuten korko- tai muiden ehto-
jen muutokset. Direktiivilld ei ole muutettu avoimuusdirektiivin alkuperdistd 16 artiklan 1 ja
2 kohtaa. Direktiivin 28 a artiklan a alakohdan mukaan 16 artiklan rikkomisesta on séddettdva
direktiivin 28 b artiklan mukaiset hallinnolliset seuraamukset.

Joukkovelkakirjalainan haltijoiden yhdenvertainen kohtelu (18 artiklan 1 kohta)

Avoimuusdirektiivin 18 artiklan 1 kohdan mukaan sdénnellylld markkinalla kaupankdynnin
kohteena olevien velka-arvopaperien liikkeeseenlaskijan on huolehdittava samaan liikkeeseen-
laskuun kuuluvien arvopaperien haltijoiden yhdenvertaisesta kohtelusta “’kaikkien kyseisiin
velkapapereihin liittyvien oikeuksien osalta ”. Direktiivilld ei ole muutettu avoimuusdirektii-
vin 17 eikd 18 artiklaa. Avoimuusdirektiivin 17 artiklan 1 kohta suojaa vastaavalla tavalla
sadnnellylld markkinalla kaupankdynnin kohteena olevien osakkeiden omistajia.

EAMV:n yllapitdama sdhkoinen yhteyssivusto (21 a ja 22 artikla)

Uuden 21 a artiklan mukaan EAMV:n on | pdivénd tammikuuta 2018 mennessd perustettava,
sen jélkeen ylldpidettéiva ja kehitettdva sdhkoistd yhteyssivustoa ("web portal serving as elec-
tronic access point”, "elektroniska dtkomstpunkt”, “sdhkdinen yhteyspiste”), josta on péasy eri
jasenvaltioiden kansallisiin tiedotevarastoihin (“officially appointed mechanism”, OAM).
Kansallisissa tiedotevarastoissa ovat saatavilla listayhtididen julkistamat sddnnellyt tiedot. Ar-
tiklan 3 kohdan mukaan jasenvaltioiden on varmistettava, ettd sivustosta on padsy sen alueella

toimiviin tiedotevarastoihin.
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Hallinnolliset seuraamukset ja valvontavaltuudet avoimuusdirektiivin mukaisten sddnnosten
rikkomisesta (28, 28 a—c ja 29 artikla)

Muutetuissa ja uusissa avoimuusdirektiivin 28, 28 a—c ja 29 artikloissa sdddetdéin direktiivis-
sé tarkoitetuista rikkomuksista sdédettévistd seuraamus- ja pakkokeinojérjestelmaésti. Sadéntely
on kokonaan uutta.

Direktiivin 28 artiklan 1 kohtaan siséltyy jasenvaltioiden yleinen velvollisuus saétad hallinnol-
lisista seuraamuksista. Artiklan 2 kohdan mukaan seuraamukset on voitava jdsenvaltiossa
kohdistaa myos oikeushenkil6iden hallintoelinten jdseniin ja muihin rikkomuksesta vastuussa
oleviin luonnollisiin henkil6ihin sen mukaan kuin kansallisesti sdddetién. Artiklakohdassa ei
sdddetd edellytyksistd, joilla seuraamus kansallisesti kohdistetaan ndihin henkil6ihin eika siité,
onko seuraamus mahdollista sddtdd maarattdvaksi vaihtoehtoisena tai samanaikaisesti sekd oi-
keushenkildlle ettd néille muille vastuullisille. Tdma on siten kansallisessa harkinnassa.

Direktiivin 28 a artiklan 1 kohdassa luetellaan rikkomukset, joista jdsenvaltion on séddettdva
vihintddn 28 b artiklan mukaiset hallinnolliset seuraamukset. Artiklakohdassa mainitaan:

(a) alakohta: direktiivin 4—6, 14 ja 16 artiklan perusteella liikkeeseenlaskijan julkistettavien
tietojen jattdminen julkistamatta sddnnosten mukaisesti. Néihin kuuluvat tilinpadtos ja toimin-
takertomus, puolivuosikatsaus, omia osakkeita koskeva liputus seké osakkeisiin liittyvien kes-
keisten oikeuksien muutokset sekéd kaupankdynnin kohteena olevien joukkovelkakirjalainojen
keskeisten ehtoja muutokset;

(b) alakohta: oikeus- tai luonnollisen henkilon merkittdvan ddaniosuuden ilmoittamatta jattami-
nen direktiivin 9 ja 10, 12 seké 13 ja 13 a artiklan perusteella.

Kaikkia avoimuusdirektiivin artikloja ei mainita 28 a artiklassa. Téllaisia ovat esimerkiksi
15 artikla, joka sisdltdéd liikkeeseenlaskijan velvollisuuden julkistaa kokonaisdénimdéria ja
osakemairid koskevat muutokset viimeistd&in muutoskuukauden lopussa, sekd 17 ja 18 artikla,
jossa sdddetddn liikkeeseenlaskijoiden velvollisuuksista suhteessa osakkeenomistajiin ja vas-
taavasti joukkovelkakirjalainan haltijoihin sekd direktiivin 20 ja 21 artikla, jossa sdddetddn
sadnneltyjen tietojen ja liputusilmoitusten kielisyysvaatimuksista.

Direktiivin 28 b artiklan 1 kohdan mukaan ainakin a—c alakohdassa mainitut seuraamuslajit
ja toimenpiteet on oltava kansallisen viranomaisen toimivallassa. Ne ovat:

(a) alakohta: rikkomuksesta vastuussa olevan luonnollisen tai oikeushenkilén nimen ja teon
laadun julkistaminen viranomaisen julkisella ilmoituksella;

(b) alakohta: viranomaisen maérdys, jolla rikkomuksesta vastuussa olevaa luonnollista tai oi-
keushenkildd kielletdédn jatkamasta tai toistamasta kyseistd tekoa tai toimintaa,

(c) alakohta: hallinnollinen taloudellinen seuraamus, joka méaarétdan luonnolliselle tai oikeus-
henkil6lle. Alakohdassa maéiritetdin seuraamuksen kansallisesti sdddettdvd vahimmaistaso
erikseen luonnolliselle ja oikeushenkildlle:

(1) alakohta: oikeushenkildlle méaréttdvin seuraamusmaksun enimméismééran on oltava vi-
hintddn 10 miljoonaa euroa tai vahintddn 5 prosenttia vuotuisesta kokonaisliikevaihdosta vii-
meisen kdytettdvissd olevan, hallintoelimen hyviaksymaén tilinpdatoksen mukaisesti; jos oike-
ushenkilé on emoyritys tai sellaisen emoyrityksen tytdryhtio, jonka on tilinpaatdsdirektiivin
nojalla laadittava konsernitilinpdétds, kokonaisliikevaihdolla tarkoitetaan koko konsernin vii-
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meisen hyviksytyn konsernitilinpdétoksen mukaista kokonaisliikevaihtoa tai vastaavaa tuotto-
lajia sovellettavien tilinpadtosdirektiivien mukaisesti tai véhintddn kaksi kertaa rikkomuksen
kautta saatujen voittojen tai véltettyjen tappioiden médré, jos médrd on madritettdvissd, sen
mukaan, kumpi on korkeampi.

(i) alakohta: luonnolliselle henkildlle méarattavan seuraamusmaksun enimmaisméérén on ol-
tava vihintddn 2 miljoonaa euroa, tai vahintdin kaksi kertaa rikkomuksen kautta saatujen voit-
tojen tai viltettyjen tappioiden méérd, jos madrd on yksilditdvissd, sen mukaan, kumpi on kor-
keampi.

Alakohdissa mainitut seuraamukset ovat péddosin vastaavat kuin luottolaitosdirektiivissd
(2013/36/EU), EU:n arvopaperikeskusasetuksessa (EU) N:o 909/2014, Markkinoiden vaarin-
kayttoasetuksessa (EU) N:o 596/2014, MiFIR—asetuksessa (EU) N:o 600/2014 ja MiFID II -
direktiivissd (2014/65/EU).

Direktiivin 28 b artiklan 2 kohdan mukaan jidsenvaltion on lisdksi sdéddettéva erityisend hallin-
nollisena valvontavaltuutena osakkeisiin liittyvén dénioikeuden kéyton kieltdmisestd osakkeil-
la, joista on laiminly6ty 28 a artiklan b alakohdassa luetellut velvollisuudet (9 ja 10, 12 seka
13 ja 13 a artiklat) eli liputusvelvollisuus. Direktiivin 28 c artiklan 1 kohdan a—g alakohdassa
sdddetddan esimerkkejd hallintoviranomaisen huomioon otettavista seikoista, kun se méaaraa
hallinnollisen seuraamuksen tai tekee pddtoksen muusta valvontatoimenpiteestd. S&dnnds on
vastaava kuin muissa viime aikoina hyvéksytyissd rahoitusalan EU-sdaddoksissé.

Direktiivin 29 artiklassa sdddetddn kansallisen viranomaisen tekemien seuraamus- ja valvon-
tapaitosten julkaisemisesta. Sddnnds on vastaava kuin luottolaitosdirektiivin sddnnds seuraa-
musten julkistamisesta. Toisin kuin erdissd muissa EU-sdddoksisséd, avoimuusdirektiivissa ei
ole mahdollista jéttdd péadtostd kokonaan julkaisematta. Artiklan 1 kohdan 1 alakohdan mu-
kaan viranomaisen on julkaistava hallinnollista seuraamusta koskevat padtoksensd viipymatta.
Paitoksestd on julkaistava ainakin teosta vastuussa olevan luonnollisen tai oikeushenkilén ni-
mi ja teon laatu ja luonne. Viranomainen voi lykété julkaisemista artiklakohdan 2 alakohdan
mukaan tai julkaista paétoksen ilman teosta vastuussa olevan nimed tietyin a, b, ja ¢ alakoh-
dissa mainituin edellytyksin. Jos teosta vastuussa oleva on luonnollinen henkllo niin voidaan
menetelld, jos julkaiseminen olisi tekijélle suhteettoman ankara seuraamus. Jos teosta vastuus-
sa oleva on luonnollinen tai oikeushenkild, niin voidaan menetelld, jos julkaiseminen vaaran-
taisi vakavasti rahoitusjérjestelmén vakauden tai vireilld olevan viranomaistutkinnan tai, jos
julkaisemisesta aiheutuisi suhteetonta vahinkoa teosta vastuussa olevalle. Artiklan 2 kohdan
mukaan viranomaisen on siséllytettdva julkistukseen tieto siitd, ettd padtoksestd on valitettu.

Adnioikeuden kiyton tilapiinen kieltdiminen (28 b artiklan 2 kohta)

Direktiivin 28 b artiklan 2 kohdan mukaan jidsenvaltion on lisdksi sdéddettéva erityisend hallin-
nollisena valvontavaltuutena osakkeisiin liittyvén dénioikeuden kéyton kieltimisestd osakkeil-
la, joista liputusilmoitus on laiminlyéty.

Artiklakohdan kohdan sanamuoto on varsin yleinen. Tilapéinen kielto on sdddettdvd mahdolli-
seksi sekd hankintoihin ettd luovutuksiin liittyvissd, huomattavia omistus- ja &&niosuuksia
koskevissa rikkomuksissa. Artiklakohta ei ole tdsmaéllinen sen suhteen, kuinka laajasti &énioi-
keuden kayttdminen olisi kiellettidva: kaikilla kyseisen rikkojan hallinnassa olevilla osakkeilla,
vai ainoastaan niilld osakkeilla, joita liputusrikkomus vélittomasti koskee — esimerkiksi han-
kittuja lisdosakkeita, joiden kautta liputusrajaa on sivuttu. Artiklakohdassa ei méaéritelld myos-
kéén siitd, kuka olisi kelpoinen vaatimaan viranomaiselta ddnioikeuden kéyton kieltdmista ei-
ké mainita muita seurauksia, joilla voitaisiin tehostaa liputusvelvollisuuden noudattamista. Ar-
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tiklakohta koskee yksinomaan dénioikeuden kdyttamistd, ei muita osakeoikeuksia. Artiklakoh-
ta sallii jasenvaltion rajata kiellon sovellettavaksi vain vakavimpiin rikkomuksiin.

Esitedirektiivin 2 artiklan muuttaminen

Esitedirektiivin tekniset tdsmennykset 2 artiklassa koskevat liikkeeseenlaskijan kotivaltiova-
lintaa vastaavasti kuin sdénnoéllisen tiedonantovelvollisuuden kotivaltiovalintaa.

Direktiivin tdytintdonpanon ja toimivuuden seuranta

Komission on 27 pdivind marraskuuta 2015 mennessé raportoitava Euroopan parlamentille di-
rektiivin toimivuudesta direktiivin 5 artiklan mukaisesti. Komission raportoinnin kohteena
ovat erityisesti direktiivin vaikutukset pieniin ja keskisuuriin liikkkeeseenlaskijoihin sekd seu-
raamusten soveltaminen. Seuraamuksista sen on erityisesti raportoitava siitd, ovatko seuraa-
mukset tehokkaita, oikeasuhteisia ja varoittavia. Erityisesti mainitaan raportointikohteeksi ké-
teisselvitettiviin rahoitusvilineisiin sovellettava ddnioikeuksien laskentatapa, josta on séddetty
avoimuusdirektiivin 13 artiklan 1 a kohdan ensimmadisessé alakohdassa. Kyseisen seuranta- ja
raportointivelvollisuuden taustana on muun muassa se, ettd sddadoksen valmisteluvaiheessa ja-
senvaltioilla oli eridvid ndkemyksia siitd, mikd ddniosuuksien laskentatapa olisi valittava joh-
dannaisrahoitusvilineisiin.

Valtiovarainministerid seuraa sen toimialaan kuuluvan sdéntelyn toimivuutta Suomessa seké
komission arviointity6ti ja toimia aihealueella.

2.1.2 Kansallinen lainsddddnto
Yleista

Suomen lainsédddénnossd avoimuusdirektiivi on pantu tiytéintoon AML 7 lukuun (S&&nnolli-
nen tiedonantovelvollisuus), 9 lukuun (Huomattavien omistus- ja daniosuuksien ilmoittami-
nen), osaksi 8 lukuun (Muu tiedonantovelvollisuus) ja 10 Iukuun (Sdénneltyjen tietojen julkis-
taminen ja saatavilla pito). Alemmanasteinen sadntely sisdltyy valtiovarainministerion asetuk-
seen arvopaperin liikkeeseenlaskijan sddnnollisestd tiedonantovelvollisuudesta (1020/2012) ja
valtiovarainministerion asetukseen huomattavia omistus- ja ddniosuuksia koskevasta ilmoitus-
velvollisuudesta (1021/2012) (liputusasetus).

Esitedirektiiviin perustuva sdintely on pantu taytdntoon AML 3—S5 lukuun ja valtiovarainmi-
nisterion asetukseen arvopaperimarkkinalain 3—5 luvussa tarkoitetuista esitteistd (1019/2012)
(esiteasetus).

Arvopaperimarkkinalain rikkomisesta médréttivistd hallinnollista seuraamuksista on séédetty
AML 15 luvun (Hallinnolliset seuraamukset) 1 ja 2 §:ssd. Lisdksi AML 17 luvussa on sdidetty
Finanssivalvonnan muista valvontavaltuuksista. Finanssivalvonnasta annetun lain (878/2008)
(FivaL) 39—41 §:ssd sdddetddn Finanssivalvonnan toimivallasta méirétd hallinnollisia seu-
raamuksia, ja niiden méédrdéimisessd noudatettavista menettelyista.

Kotivaltiovalintaa koskevat sdédnnokset
Voimassa olevassa laissa liikkeeseenlaskijan sddnnéllisen tiedonantovelvollisuuden kotivalti-
on valinnasta avoimuusdirektiivin mukaisesti sdddetdan AML 7 luvun 2 ja 3 §:ssd. Arvopape-

rien liikkkeeseenlaskun kotivaltiota koskeva esitedirektiiviin perustuva sddannés on AML 3 lu-
vun 6 §:n 2 momentissa ja vastaa sisdlloltddn AML 7 luvun 2 §:n 2 momenttia.
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Saannollinen tiedonantovelvollisuus ja muut tiedonantovelvollisuutta koskevat sddnnokset

Liikkeeseenlaskijan sdannoéllisestd tiedonantovelvollisuudesta, johon siséltyvét osavuosikatsa-
ukset, sdddetddn AML 7 luvussa. AML 7 luvun 4 §:n 1 momentissa sééddetéddn tiettyjd julkis-
oikeudellisia toimijoita koskevista, sdédnnollisen tiedonantovelvollisuuden soveltamisalan ra-
jauksista. Soveltamisalan ulkopuolella ovat valtio, Suomen Pankki, kunta ja kuntayhtymi,
muu valtio, sen keskuspankki ja sen alueellinen tai paikallinen hallintoyksikkd, Euroopan kes-
kuspankki ja sellainen kansainvilinen julkisyhteiso, jonka jasenend on véhintdin yksi ETA-
valtio.

Tilinpéétds ja toimintakertomus on julkistettava AML 7 luvun 5 §:n mukaan viimeistdén kol-
me viikkoa ennen yhtiokokousta. Sddnnds perustuu osakkeenomistajien oikeudet -direktiiviin
(2007/36/EY). AML 7 luvun 6 §:n 1 momentissa sdddetdén tilinpaédtoksen ja toimintakerto-
muksen sisdllon padperiaatteesta.

AML 7 luvun 9 §:n mukaan osakkeen, osakkeeseen oikeuttavan arvopaperin tai ndihin rinnas-
tettavan arvopaperin litkkeeseenlaskijan on julkistettava tilinpddtostiedote ilman aiheetonta
viivytystd, kuitenkin viimeistddn kahden kuukauden kuluessa tilikauden péittymisestd. Sdén-
nos tilinpaitdstiedotteesta on kansallinen ja sdddetty AML:iin vuonna 1999. Alun perin séa-
dettiin, etta tilinpaitdstiedotteessa on esitettava “tilinpaatoksen padkohdat”. Nykyisessa laissa
sdddetddn liséksi, ettd tilinpdédtostiedotteeseen on sovellettava 7 luvun 11—13 §:n sdénnoksia
tilikauden kuudelta ensimméiseltd kuukaudelta julkistettavan osavuosikatsauksen sisdllosta.
Tilinpédatostiedotteessa on lisdksi kerrottava hallituksen esitys voittoa tai tappiota koskeviksi
toimenpiteiksi sekd annettava selvitys jakokelpoisista varoista. Tilinpdatostiedotteen on annet-
tava oikea ja riittdva kuva liikkeeseenlaskijan toiminnan tuloksesta ja taloudellisesta asemasta.
Tilinpaatostiedotteen julkistamisajankohta on julkistettava heti, kun siitd on péétetty.

AML 7 luvun 10 §:ssé sdddetddn osavuosikatsausten julkistamisesta ja 11 §:ssé niiden sisél-
16std, AML 7 luvun 14 ja 15 §:ssd sdddetddin johdon osavuotisen selvityksen sisdllosté ja jul-
kistamisesta, saman luvun 17 ja 18 §:ssd Finanssivalvonnan méairdystenantovaltuudesta ja oi-
keudesta myontda poikkeuksia, mukaan luettuna poikkeus osavuosikatsauksen julkistamisesta.

Osakkeen tai sithen oikeuttavan arvopaperin liikkeeseenlaskijaa koskeva velvollisuus laatia
osavuosikatsaus neljannesvuosittain kultakin yli kuuden kuukauden ylittavélté tilikaudelta tuli
voimaan AML:n muutoksella (105/1999) 1 péiviana huhtikuuta 2000 tai sen jélkeen alkaneesta
tilikaudesta. Velka-arvopapereita koski vaatimus laatia vain yksi osavuosikatsaus. Tétd ennen
pOrssin sddnndissa ja lainsdddanndssa oli vaatimuksena vain puolivuosikatsauksen laatiminen.
Lain yleisperusteluissa todettiin, ettd ”pdrssilistan yhtidistd 30 laatii osavuosikatsauksen nel-
jannesvuosittain, 48 kolmannesvuosittain ja 9 puolivuosittain. Muun julkisen kaupankédynnin
kohteena olevista yhtidistd osavuosikatsauksen laatii 3 neljannesvuosittain, 14 kolmannesvuo-
sittain ja 24 puolivuosittain. Varsinkin listayhti6illd suuntaus on ollut tihedmpéé osavuosikat-
sausraportointia kohti”. Lailla (740/1993) oli edellisen kerran muutettu AML:ia sddtamalla, et-
td osakkeita liikkeeseen laskeneiden yhtididen oli laadittava osavuosikatsaus joko kuudelta, tai
neljéltd ja kahdeksalta ensimmaiselti kuukaudelta.

AML 10 luvun 5 ja 6 §:ssé sdéddetddn sdéinneltyjen tietojen saatavilla pidosta liikkeeseenlaski-
jan internetsivuilla ja tiedotevarastossa. AML:ssa taikka sen nojalla annetuissa sddnndksissa ei
ole tarkkoja sddnnoksid kansallisista tiedotevarastoista lukuun ottamatta AML 10 luvun 3 §:n
2 momenttia ja 6 §:44. Saman luvun 8 §:4én sisdltyy valtiovarainministeriolle asetuksenanto-
valtuus tiedotevarastosta. Tll4 hetkelld kansallisena tiedotevarastona toimii Helsingin porssi,
Nasdaqg OMX Helsinki Oy.
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Valtiovarainministerion asetus arvopaperin litkkeeseenlaskijan sdédnnollisestd tiedonantovel-
vollisuudesta ja Finanssivalvonnan mairdys ja ohje “Liikkeeseenlaskijan tiedonantovelvolli-
suus” (7/2013) siséltavit tarkempia méadrayksia julkistettavien sdénneltyjen tilinpaétostietojen
siséllosté ja rakenteesta, eivit kuitenkaan tietojen sdhkoisistd muodoista. Tilinpadtoksen sisél-
t0 perustuu kansainvélisiin tilinpdétosstandardeihin (IFRS) ja kirjanpitosdéntelyyn.

Asetuksen 4 §:ssd sdddetddn edellytykset, joilla liikkkeeseenlaskija voi pédttdd olla laatimatta
neljannesvuosikatsauksia ja laatia niiden sijasta johdon osavuotisen selvityksen. Pykéldssi
sdddetyilld edellytyksilld siihen ei tarvita lupaa. Poikkeus soveltuu muun muassa listayhtii-
hin, joiden markkina-arvo on enintddn 150 miljoonaa euroa. Sitd ei ole laajasti kéytetty.

Asetuksen 5 §:n (Toimintakertomuksessa esitettdavit tiedot), 9 §:n (Toimintakertomus ja osa-
vuosikatsauksen selostusosa) ja 6 §:n (Kiinteistosijoittamista harjoittavan liikkeeseenlaskijan
toimintakertomuksessa esitettdavét tiedot) sisdltd on pddosin kansallista sddntelyd. Tilinpaatok-
sen ja toimintakertomuksen julkistamisvaatimus perustuu myos sdédnnellyn markkinan séén-
t6ihin.

Huomattavia omistus- ja ddniosuuksia koskeva ilmoitusvelvollisuus

Voimassa olevan AML 9 luvun 5 §:n 2 momentissa sdddetadn, ettd liputusilmoitus on tehtiva
myos, kun osakkeenomistaja on osapuolena sopimuksessa tai muussa jérjestelyssé, joka toteu-
tuessaan johtaa liputusrajan saavuttamiseen tai ylittymiseen taikka osuuden vdhenemiseen li-
putusrajan alle. Se vastaa aiempaa avoimuusdirektiivin 13 artiklan 1 kohtaa ollen kuitenkin
osittain sitd laajempi: avoimuusdirektiivi velvoitti ilmoittamaan (i) vain osakkeiden hankkimi-
seen oikeuttavat sopimukset, ei luovuttamiseen johtavia, ja (ii) vain rahoitusvélineet, joihin
liittyy oikeus tai velvollisuus hankkia jo liikkeessd olevia, ddnioikeudellisia osakkeita, ei
myohemmin liikkeeseen laskettavia osakkeita.

AML 9 luvun 5 §:n 1 momentissa sdédetédédn eri liputusrajoista. Liputusilmoitus on tehtévi
my0s, kun omistusosuus saavuttaa tai ylittaa taikka vdhenee alle 90 prosentin. Liputusvelvolli-
suutta 90 prosentin omistuksen ylityttyd on pidetty tarpeellisena markkinainformaationa. Se li-
sattiin uuteen AML:iin. Liputusvelvollisuus on erikseen tehtdvd omistusosuuksien, ei ainoas-
taan ddniosuuksien muuttuessa. Ilmoitusvelvollisuus omistusosuuksista on ollut voimassa
vuodesta 1994. Padasiallinen syy siihen, ettd ilmoitusvelvollisuus koskee Suomessa sekid
omistus- ettd ddniosuuksia, on listayhtidisséd sallitut erilajisten osakkeiden &énivaltaerot. Mo-
lemmat ovat kansallista lisdsadntelyé, jotka ovat edelleen direktiivin mukaan sallittuja.

AML 9 luvun 9 §:n 1 momentissa sdddetddn, etti liputusilmoitus on tehtdva ilman aiheetonta
vilvytystd, kuitenkin viimeistién seuraavana kaupankéyntipdivind sen jélkeen, kun osakkeen-
omistaja sai tietdéd tai hdnen olisi pitényt tietdd tapahtuneesta hankinnasta tai luovutuksesta,
mahdollisuudestaan kayttdad danioikeutta tai tehdystd oikeustoimesta. Pykéldssd kuvataan tar-
kemmin edellytykset, joilla ilmoitusvelvollisuus syntyy. Sdadetty maaraaika “viimeistddn seu-
raavana kaupankdyntipdivand” on direktiivin sallimaa takarajaa lyhyempi. Direktiivi sallii li-
putusilmoituksen vield kolmantena kaupankéyntipdivani. Suomessa voimassa ollut tiukempi
méédrdaika séilytettiin vuoden 2012 arvopaperimarkkinalain kokonaisuudistuksessa (AMLKU)
kuitenkin niin, ettd pykélédn sanamuotoa tdsmennettiin ja viljennettiin hieman.

AML 11 luvussa sdadetdén julkisista ostotarjouksista. Avoimuusdirektiivin 3 artiklan 1 koh-
dan mukaan ostotarjouksiin liittyvad kansallinen liputussdéntely voi tietyin edellytyksin sdilya
tiukempana. Suomessa ei ole kuitenkaan ole sdadetty esimerkiksi alhaisempaa liputusrajaa tai
muutenkaan tiukempaa ilmoitusvelvollisuutta, jota sovellettaisiin yksinomaan ostotarjoustilan-
teissa, toisin kuin erdissd suurissa EU:n jdsenvaltioissa. Suomessa on kuitenkin 9 luvun 5 §n
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2 momentin nojalla velvollisuus liputtaa sellaiset sopimukset ja jarjestelyt, jotka toteutuessaan
johtavat liputusrajan rikkoutumiseen. Tétd kautta liputusvelvollisuus syntyy ostotarjoustilan-
teissa tarjoukseen annetuista ja saaduista hyvéksynnoisté ja sitoumuksista hyvéksyé tuleva os-
totarjous, kun hyvéksyntdjen kohteena oleva osake- tai ddniméaédré ylittéa liputusrajan.

Liputusasetuksessa sdddetddan avoimuusdirektiiviin perustuvista, rahastoyhtidéiden ja sijoitus-
palvelun tarjoajan emoyritystd sekd markkinatakaajaa koskevista poikkeuksista. Lisdksi ase-
tuksen 6 §:ssd sdddetddn liputusilmoituksen sisallosta.

Hallinnolliset seuraamukset ja valvontavaltuudet

Direktiivin tarkoittamista rikkomuksista ja rikkomusten seuraamuksista sdddetddn AML
15 luvun (Hallinnolliset seuraamukset) 1 ja 2 §:ssd ja AML 17 (Valvontavaltuudet) luvussa.
Finanssivalvonnan maéarattavistd rike- ja seuraamusmaksuista, julkisesta varoituksesta sekd
niiden médrddmisessd noudatettavista menettelyistd sdédetédén Fival 4 luvun 38—42 §:ssi.

Esitteitd koskeva sddntely

Esitteitd koskeva sédantely sisdltyy AML 3—S5 lukuun ja esiteasetukseen. Sdédntely perustuu
esitedirektiiviin, jota on muutettu direktiivillda 2010/73/EU. Muutokset pantiin tdytdnto6n uu-
dessa AML:ssa. Esiteasetuksessa on kansallista sééntelyd, jota sovelletaan niihin arvopaperi-
tarjouksiin, jotka ovat yhteisarvoltaan esitedirektiivin soveltamisalan, 5 000 000 euron kyn-
nysarvoa pienempié. Arvopaperien litkkeeseenlaskun kotivaltiota koskeva esitedirektiiviin pe-
rustuva saannos sisdltyy AML 3 luvun 6 §:n 2 momenttiin ja vastaa sisélloltdan AML 7 luvun
2 §:n 2 momenttia. Esitteen julkaisemista koskevasta kansallisesta 1 500 000 euron kynnysar-
vosta sdddetdan AML 4 luvun 3 §:n 1 momentin 4 kohdassa. Lisdksi sithen viitataan valtiova-
rainministerion asetuksenantovaltuutta koskevassa AML 5 luvun 11 §:ssi.

Uudessa AML:ssa selkeytettiin esitedirektiiviin perustuvaa kansallista sdéntelyd sekd pantiin
taytdntoon esitedirektiivin muutosdirektiivi. Tarked asiamuutos oli esitteen laatimisvelvolli-
suuden euromadraisen kynnysarvon nostaminen 1,5 miljoonaan euroon. Ennen muutosta esite
oli laadittava tarjottaessa arvopapereita yleisolle, jos tarjouksen yhteenlaskettu arvo oli vihin-
tddn 100 000 euroa. Tarjouksen kohteena on oltava arvopaperi, esitedirektiivi ei siten koske
muiden rahoitusvilineiden tarjoamista.

Esitedirektiivin soveltamisen kynnysarvo oli 1 pdivéni heindkuuta 2012 saakka 2 500 000 eu-
roa ja sen jilkeen 5 000 000 euroa. Kansallisesti on siten mahdollista sddtii esitevaatimuksista
vain yhteisarvoltaan tdtd pienemmissé arvopaperitarjouksissa. Esitedirektiivissa on useita mui-
takin, keskendén itsendisesti sovellettavia edellytyksid, joiden puuttuessa syntyy esitteen jul-
kaisemisvelvollisuus. Téllaisia ovat esimerkiksi se, ettd arvopapereita tarjotaan vdhemmén
kuin 150 henkildlle, jotka ovat muita kuin kokeneita sijoittajia sekd se, ettéd tarjottavien arvo-
paperien yksikkdkoko (tai vihimmaéaismerkintdméird) on vahintdédn 100 000 euroa. On huo-
mattava, etti AML 4 luvun 3 §:n 1 momentin 5 kohdan mukaan — esitedirektiivin sovelta-
misalan ulkopuolella — haettaessa arvopapereita monenkeskisessd kaupankayntijarjestelmas-
sé kaupankéynnin kohteeksi, sovelletaan 5 000 000 euron, ei 1 500 000 euron kynnysarvoa.
Viiteen miljoonaan euroon saakka on laadittava monenkeskisen kaupankéyntijarjestelmén yl-
lapitdjdn vaatima yritysesite.

Vaikka arvopaperitarjouksesta ei olisi julkaistava esitettd, tarjoamisessa on kuitenkin nouda-
tettava AML 1 luvun 2—4 §:n yleissddnnoksid sekd sopimusoikeuden soveltuvia yleisid peri-
aatteita riittdvien tietojen antamisesta sopijakumppanille. Finanssivalvonnan ohjeessa (6/2013)
”Arvopaperien tarjoaminen ja listalleotto” (jakso 4, kohdat 4—12) on erditd AML:n yleis-
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sddnndksiin liittyvid ohjeita. Ne soveltuvat kaikkiin arvopaperitarjouksiin. AML 15 luvun
2 §:n mukaan Finanssivalvonnan seuraamusmaksut ovat lahtokohtaisesti sovellettavissa myos
AML 1 luvun 3 § (Kielto antaa totuudenvastaisia tai harhaanjohtavia tietoja) ja 4 §:n (Riittavi-
en tietojen tasapuolinen pitdminen saatavilla) rikkomiseen.

2.2 Nykytilan arviointi
2.2.1 Avoimuusdirektiiviin perustuva sddntely

Edelld kohdassa 2.1.2 Kansallinen lainsddadanto on selostettu, mihin voimassa oleviin kansalli-
siin sddnnoksiin avoimuusdirektiivin sdéntely siséltyy. Direktiivin téytdntoonpano edellyttéa
sithen sekd muutoksia ettd kokonaan uutta sdantelya.

Avoimuusdirektiivi on padsdantdisesti pantu Suomessa taytdntdon direktiivin vahimmaisvaa-
timusten mukaisesti. Erdiltd osin kansallinen sdéntely on kuitenkin direktiivin vahimmaisvaa-
timuksia ankarampaa. Kansallisesta lisdsddntelysté esitetdén tdmén esityksen yhteydesséd osin
luovuttavan ja osin esitetéén sen séilyttdmista.

Tilinpéétostiedote

Osakkeen, osakkeeseen oikeuttavan arvopaperin tai ndihin rinnastettavan arvopaperin liikkee-
seenlaskijaa koskeva velvollisuus julkistaa tilinpdétdstiedote on olennainen ja vakiintunut vel-
vollisuus arvopaperimarkkinoilla. AML 7 luvun 9 §:n sdénnds tilinpaétdstiedotteen julkista-
misesta on kansallinen ja sdddetty AML:iin (495/1989) vuonna 1999. Alun perin sdddettiin,
ettd tilinpaatostiedotteessa on esitettiva tilinpdatoksen padkohdat. Nykyisessd laissa sdddetddn
tarkemmin, ettd tilinpaatostiedotteeseen on sovellettava 7 luvun 11—13 §:n sddnnoksia tili-
kauden kuudelta ensimmdiseltd kuukaudelta julkistettavan osavuosikatsauksen siséllostd. Ti-
lin-pédatostiedotteessa on lisdksi kerrottava hallituksen esitys voittoa tai tappiota koskeviksi
toimenpiteiksi sekd annettava selvitys jakokelpoisista varoista.

Sddnnoksen mukaan tilinpdatdstiedotteen sisdllon on vastattava osavuosikatsausta. Tamén
vuoksi kyseistd sddnndstd on joko muutettava tai se on kokonaan kumottava avoimuusdirek-
tiivin muutetun 3 artiklan 1 kohdan johdosta. Sdénnos esitetddn kumottavan. Kansallisesti olisi
edelleen mahdollista séatdd tilinpdédtdstiedotteen julkistamisvelvollisuudesta, mutta siltd ei
voida vaatia osavuosikatsauksen laajuutta muuten kuin avoimuusdirektiivin 3 artiklan
1 a kohdan sallimilla erityisilld perusteilla. Jos sdénnds sdilytettdisiin, sen peruste olisi mark-
kinoiden vaarinkayttosddntelyyn liittyva tiedonantovelvollisuus, josta sdddetdidan AML 6 luvun
4 §:ssd. Porssin sddnnot sisdltdvat myos vaatimuksen julkistaa tilinpddtostiedote madrdajassa
tilikauden pdéttymisestd. Riippumatta siitd, sdilytetdénkd nykyinen AML:n sdénnos, liikkee-
seenlaskijalla on velvollisuus julkistaa tilinpaétokseen ja toimintakertomukseen sisdltyvét ar-
vopaperin arvoon olennaisesti vaikuttavat tiedot ilman aiheetonta viivytystd. Tilinpdétostie-
dotteen tulee edelleen sisdltdd osakkeen arvon kannalta keskeiset tiedot, kuten voitonjakoeh-
dotus ja ldhiajan tulevaisuudenndkymat, jos niistd on paitetty.

Liputusilmoitus

Direktiivin vdhimmaisvaatimuksista poikkeava kansallinen sddntely AML 9 luvun 5 §:n
1 momentissa, joka koskee huomattavien omistus- ja daniosuuksien ilmoittamista 90 prosentin
liputusrajan kohdalla, esitetidén sdilytettdvaksi muuttumattomana. Sama koskee lainkohdassa
saddettyd velvollisuutta tehdd liputusilmoitus erikseen omistusosuuksia, ei ainoastaan &a-
niosuuksia koskevista muutoksista. Tietoa yhtidoikeudellisen, 90 prosentin lunastusrajan ylit-
tdmisestd pidetddn edelleen hyddyllisend tietona yhtion ja markkinoiden kannalta ja sééddettiin
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AML:ssa. Ilmoitusvelvollisuus omistusosuuden muutoksista on ollut Suomessa voimassa
vuodesta 1994. Molemmat sddnnokset ovat edelleen avoimuusdirektiivin uuden 3 artiklan
la kohdan 4 alakohdan (i) alakohdan mukaan sallittuja.

Direktiivin sallimaa aikamiérdd tiukempi liputusilmoituksen méérdaaika AML 9 luvun 9 §:n
1 momentissa esitetddn myos sdilytettdvan. Sddntely on avoimuusdirektiivin uuden 3 artiklan
la kohdan 4 alakohdan (ii) alakohdan mukaan sallittu. Osakkeenomistajan on tehtéva lipu-
tusilmoitus ilman aiheetonta viivytystd, kuitenkin viimeistddn seuraavana kaupankdyntipaiva-
nd sen jdlkeen, kun osakkeenomistaja sai tietdd tai hdnen olisi pitényt tietdd tapahtuneesta
hankinnasta tai luovutuksesta, mahdollisuudestaan kayttda dénioikeutta tai tehdystd oikeus-
toimesta. Sdddetty méédrdaika “viimeistddn seuraavana kaupankdyntipdivéind” on direktiivin
sallimaa tiukempi. Direktiivin 12 artiklan 2 kohta sallii liputusilmoituksen vield kolmantena
kaupankayntipdivand. Pykéldssd kuvataan tarkemmin edellytykset, joilla ilmoitusvelvollisuus
syntyy ja antaa riittdvasti joustavuutta tilanteissa, joissa liputusrajan sivuaminen tai ristedmi-
nen ei johdu sijoittajan omista toimista ja saattaa tulla hénelle ylldtyksend. Uudessa AML:ssa
lainkohdan sanamuotoa tdsmennettiin ja véljennettiin hieman. S&anndstd on pidetty hyvéna
markkinoiden ldpindkyvyyden kannalta ja sijoittajat ovat siithen tottuneet. Sdintely vastaa
Tanskan ja Ruotsin voimassa olevaa sddntelyd. Tanskassa on kuitenkin sdddetty erikseen di-
rektiivin sallimat viljimmét méaérdajat niille yhtioille, joiden kotipaikka on muu kuin Tanska,
mutta listaus on Tanskassa. On lisdksi huomioitava, ettd Iyhyeksimyyntiasetuksen
(EU) N:0 236/2012 mukaan merkittidvit, osakkeita ja valtionlainoja koskevat lyhyet positiot
on ilmoitettava Finanssivalvonnalle liiketointa seuraavana kaupankdyntipdivind kello
15.30:een mennessa.

Avoimuusdirektiivin 16 artiklan 1 ja 2 kohtaa ja 18 artiklan 1 kohtaa ei pantu tdytintoon lailla
(152/2007). Niista ei ole AML:ssa eikd muussakaan laissa nimenomaisia sadnnoksid, joten ne
esitetdéin nyt pantavaksi tdytdnt6on AML:iin.

Direktiivi sisdltdd my06s kokonaan uutta sdéintelyd. Téllaista on esimerkiksi eréilld luonnonva-
ratoimialoilla toimivien liikkeeseenlaskijoiden velvollisuus julkistaa vuosittain selvitys suori-
tetuista maksuista valtioiden hallituksille 6 artiklan perusteella, jasenvaltioita koskeva kielto
vaatia kansallisesti osakkeiden liikkeeseenlaskijoita julkistamaan neljainnesvuosikatsauksia
3 ja 6 artiklan muutoksen johdosta, huomattavia omistus- ja déniosuuksia koskevan ilmoitus-
velvollisuuden laajentaminen koskemaan erilaisiin rahoitusvélineisiin perustuvia omistus- ja
déniosuuksia 13 ja 13 a artiklan perusteella seki stabilisaatiota varten tai omien osakkeiden
takaisinostoa varten hankittuja osakkeita koskeva poikkeus 9 artiklan 6 a kohdan perusteella.

Liséksi tdssd esityksessd tehdddn AML 9 lukuun erditd systemaattisia ja teknisid muutoksia,
jotka selkeyttivét kansallista sdéintelydimme ja sen yhteyttd avoimuusdirektiivin 9—12 artik-
laan.

Hallinnolliset seuraamukset ja valvontavaltuudet

Direktiiviin siséltyy merkittdvid muutoksia avoimuusdirektiivin uusien 28 a ja b artiklan joh-
dosta. Ne vaikuttavat kansallisiin seuraamus- ja valvontavaltuussddnnoksiin AML:ssa. Direk-
tiivissd yksiloityihin rikkomuksiin sovellettavia, seuraamusmaksujen enimméisméérié ja las-
kentatapaa on muutettava. Lisdksi esitetdén sééddettdvéin oikeushenkilon edustajalle maaratta-
vastd hallinnollisesta seuraamuksesta. Muutetut artiklat ovat yhdenmukaiset muiden EU:n sek-
torisdddosten kanssa, joita on viime vuosina sdddetty, kuten luottolaitosdirektiivi 2013/36/EU,
EU:n arvopaperikeskusasetus (EU) N:o 909/2014, markkinoiden véarinkayttdasetus (MAR)
(EU) N:o 596/2014, rahoitusvilineiden markkinat - asetus(EU) N:o 600/2014 (MiFIR) ja -
direktiivi 2014/65/EU (MiFID II). Direktiivin 28 b artiklan 2 kohdassa sdddetdin liséksi ko-
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konaan uudenlaisesta seuraamuksesta ja valvontavaltuudesta, ddnioikeuden kéyton kieltdmi-
sestd liputusvelvollisuuden laiminlyonnin johdosta. Artiklakohta edellyttdd nimenomaisen
saannoksen lisddmisti AML 17 lukuun.

Osa direktiivin mukaisesta uudesta séantelystd on teknisluonteista, esimerkiksi sdédnnollisen
tiedonantovelvollisuuden kotivaltiovalintaa koskevat uudet olettamasidénnot avoimuusdirektii-
vin 2 artiklassa, sddnneltyjen tietojen saatavilla oloajan pidentdminen viidestd kymmeneen
vuoteen 4 ja 5 artiklassa sekd sddnneltyjen tietojen EU-tason jakelumuotoja koskevat komissi-
on sddntelyvaltuudet 21 a ja 22 artiklassa. Alemman tason EU-séédntelyn on tarkoitus tulla
voimaan viimeistddn 1 pdivénd tammikuuta 2020.

2.2.2 Esitteitd koskeva sddntely

Uutta AML:ia sdddettiessa padtettiin sdilyttda yhteisarvoltaan yli 1 500 000 euron pientarjous-
ten kansallinen esitesddntely esiteasetuksessa. Sddnnoksiéd sovelletaan siis vain, jos arvopaperit
sisdltyvét tarjoukseen, jonka yhteenlaskettu vastike Euroopan talousalueella laskettuna
12 kuukauden ajanjaksolta on vahintddn 1 500 000 mutta alle 5 000 000 euroa eika arvopape-
reita haeta kaupankéynnin kohteeksi sdénnellylle markkinalle. Esitteen julkaisemisvelvolli-
suus ei saa syntyd muullakaan laissa mainitulla perusteella. Syy kynnysarvon nostamiseen ai-
emmasta 100 000 eurosta oli arvopaperimarkkinoilla toteutettaviin pieniin tarjouksiin liittyvan
hallinnollisen taakan vidhentdminen seké erdiden verrokkimaiden vastaavan suuntaiset ratkai-
sut ja kokemukset.

Pientarjouksia koskevien esitteiden vdhimmaéissisdllostd sdddetddn esiteasetuksen 1 luvun
9 §:ssd sekd 2 ja 3 luvussa, erikseen osakkeita ja erikseen velka-arvopapereita koskevia tarjo-
uksia varten. Velka-arvopapereita koskevan esitteen sisdltovaatimukset ovat vahdisemmat
kuin osakkeita koskevan. Esiteasetus on EU:n esitesdéntelyd suppeampi ja selkedimmin esitet-
ty. Se alentaa osaltaan pientarjousten noudattamiskuluja: annettavien tietojen vahimmaissiséal-
tod koskevat vaatimukset ovat kaikkien saatavilla. Se tehostaa my0s arvopaperitarjousten val-
vontaa Suomessa. EU-sdédntelyn soveltamisalan ulkopuolella esitteen voi siten laatia joko kan-
sallisen sddntelyn mukaisena tai — useimmissa tapauksissa my0s EU-sddnndsten mukaisena,
vaikka siihen ei olisi velvollisuutta.

Finanssivalvonta hyvéksyi ennen 1 péivind tammikuuta 2013 arviolta alle 20 pienesitettéd
vuodessa. Sen jélkeen méadrd on hieman pienentynyt. Suurin osa sen hyviksymisté esitteistd
tayttdd esitedirektiivin vaatimukset. Kansallisen sdéntelyn viliton merkitys on siten pieni.
Epésuora vaikutus on kuitenkin suurempi. “Esitevapaissa” arvopaperitarjouksissa tai tarjouk-
sissa, joiden kohteena eivdt ole AML:ssa tarkoitetut arvopaperit, esiteasetuksen saannokset
toimivat ”ex analogia” -mallina sille, mité oikeilla ja riittdvilla tiedoilla voidaan tarkoittaa. Si-
ten niilld on markkinointi- ja tarjouskéyténtdja ohjaavaa merkitystd. Ilman sdéntelyédkin mark-
kinaosapuolet ovat aina pyrkineet standardoimaan dokumentaatiota ja toimintamalleja kustan-
nus- ja vastuusyista.

Esitteen julkaisemisvelvollisuuden kynnysarvo vaihtelee EU:n jasenvaltioissa. Suomessa kyn-
nysarvo ennen AML:n sdédtdmistd oli vain 100 000 euroa. Hollannissa kynnysarvo on
2 500 000 euroa. Tanskassa on voimassa 1 000 000 euron ja Ruotsissa 2 500 000 euron kyn-
nysarvo. Tanskassa sovelletaan Suomen tavoin alle 5 000 000 euron tarjouksiin kansallista
pienesitesddntelyd. Ruotsissa sovelletaan vahintddn 2,5 miljoonan euron arvopaperitarjouksis-
sa EU-sddntelyd pienid ja keskisuuria liikkeeseenlaskijoita koskevine poikkeuksineen, joista
sdddetédn EU:n esiteasetuksessa. Monenkeskisten kaupankdyntijérjestelmien ylldpitdjat vaati-
vat kaikissa Pohjoismaissa listautumisessa muun informaatioasiakirjan, jota ei saa kutsua esit-
teeksi. Liikkumavara esitedirektiivin ulkopuolella on luonnollisesti sama kaikissa EU:n jisen-
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valtioissa. Kyseinen 2,5 miljoonaa euroa nayttdd olevan EU:n jisenvaltioiden keskitasoa. On
EU:n jasenvaltioita, joissa esite on laadittava titd paljon pienemmistd arvopaperitarjouksista ja
jdsenvaltioita, joissa esitettd ei ole lainkaan laadittava alle 5 000 000 euron arvopaperitarjouk-
sista.

Uuden AML:n voimaantulon jalkeen arvopaperimarkkinoihin on kohdistunut uusia odotuksia.
Pienid arvopaperitarjouksia halutaan helpottaa ja pyritidn alentamaan niihin kohdistuvaa hal-
linnollista taakkaa. Vuodesta 2013 pienten ja keskisuurten yritysten pankkiluotonannon ehdot,
kuten luottojen maturiteetti ja vakuusvaatimukset ovat kiristyneet. Vaikka suomalaisten pank-
kien taloudellinen asema on vakaa, niithin kohdistuvat, kasvaneet pddomavaatimukset sekd
tuottovaatimukset aiheuttavat sen, etteivét niiden tarjoamat rahoituspalvelut vélttdméttd paino-
tu korkeariskisiin pieniin, keskisuuriin ja kasvuyrityksiin eivétkd suorien sijoitustuotteiden tar-
jolla pitdmiseen pddomamarkkinoiden kautta, mistd kansalliset pddomamarkkinamme hyoétyi-
sivét.

Yhdysvalloista Eurooppaan levinnyt internet-kauppapaikkoihin perustuva joukkorahoitustoi-
minta (crowdfunding), on yleisnimitys virtuaalisille rahoituskanaville, jotka toimivat rahoitus-,
arvopaperimarkkina-, kuluttajansuoja- ja kauppaa koskevan sdédntelyn vaikutuspiirisséd ja va-
limaastossa. Jos joukkorahoitusta kerdtddn yleisoltd tarjoamalla arvopapereita (osakkeita tai
joukkovelkakirjalainoja), joukkorahoituksen hankintaan kohdistuu esitteen julkaisemisvelvol-
lisuus, jos jokin esitedirektiivin raja-arvoista tai kansallinen 1,5 miljoonan euron kynnysarvo
rikkoutuu. Suomessa on tdhdn mennessé kerétty sijoitusmuotoisella joukkorahoituksella, jossa
on tarjottu arvopapereita, alle 10 miljoonaa euroa. Valtiovarainministerid selvittdé joukkora-
hoitustoiminnan saintelytarpeita laajemmin erillisessd hankkeessa vuonna 2015.

Maailmanlaajuisesta rahoitusmarkkinakriisistd vuonna 2008 alkanut taloudellinen taantuma
jatkuu EU:ssa ja my0s Suomessa. Rahoitusmarkkinamme on edelleen pankkikeskeinen ja sité
olisi monipuolistettava, jotta padomat liikkuisivat tehokkaasti uuteen kannattavaan ja kasva-
vaan liiketoimintaan sekd edistdisivédt osaltaan sellaisen kehittymistd. Rahoitusta tarvitaan
kansainvélisistd ldhteistd, mutta myos kotimaista, yksityistd sijoitusvarallisuutta tulisi saada
kanavoiduksi yritysten omaksi ja vieraaksi pddomaksi kustannustehokkaasti sekéd laajentaen
sijoittajien lukumaarad, pankkirahoituksen vaihtoehtona ja rinnalla.

Suomalaisten yritysten joukkovelkakirjalainakanta oli vuoden 2014 lopussa noin 27 miljardia
euroa. Uusien emissioiden arvo oli vuonna 2014 noin 3,6 miljardia euroa. Vuoden lopussa
2014 listattuna oli Nasdaqg OMX Helsinki Oy:n yllapitimalld sddnnellylla markkinalla jouk-
kovelkakirjalainoja noin 1,1 miljardin euron arvosta. First North Bonds Helsinki — monenkes-
kisessd kaupankdyntijérjestelmissd oli saman ajankohtana listattuna joukkovelkakirjalainoja
noin 145 miljoonaa euron arvosta. Suomessa joukkovelkakirjalainaemissioista merkittdva osa
toteutetaan siten listaamatta niitd porssiin tai muulle markkinapaikalle.

Joukkovelkakirjalainasta on yleisolle tarjottaessa laadittava esite, jos liitkkeeseenlasku tayttaa
AML 3 ja 4 luvun edellytykset. Pitkdaikaisen joukkovelkakirjalainan liikkeeseenlaskukustan-
nuksissa esitteen laatimiskulu ei todellisuudessa ole niin merkittiva kuin joskus esitetdén. Si-
joittajille annetaan tarjouksesta ja arvopapereista kuitenkin vastaavat tai ldhes vastaavat tiedot
kuin esitteessd, mutta muussa muodossa. Esitteen laatimista ja tarjouksiin liittyvéda velvolli-
suutta saatetaan pyrkid vélttdmédn, minkd vuoksi arvopaperitarjoukset useimmiten tehdédin
suppealle ryhmadlle tai vain ammattimaisille sijoittajille. Jos esitettd ei haluta laatia, joukko-
velkakirjalainaa ei ole mahdollista saattaa 1dpindkyvén kaupankdynnin piiriin pienempiné kuin
100 000 euron kauppaerind. Kédytintd on monipuolisen joukkovelkakirjalainamarkkinan kehit-
tymisen kannalta valitettava. Siihen ei ole kuitenkaan mahdollista vaikuttaa poistamalla esi-
tesddntelyd vaarantamatta sijoittajansuojaa.
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Esitesdédntely ei ole madrdava syy kansallisen arvopaperimarkkinan lapindkymattomaén raken-
teeseen eikd ole yleisdlle tehtdvien pientarjousten madrdava este. Tanskan ja Ruotsin esimerkit
osoittavat, etté esitteen laatimisvelvollisuus voi koskea 5 miljoonaa euroa pienempidkin tarjo-
uksia. Suomen kansallinen raja-arvo ei ole eurooppalaisittain ainutlaatuisella tasolla. EU-
esitteen julkaisemisvelvollisuus syntyy jo varsin pienissé tarjouksissa esitedirektiivin perus-
teella, usean itsendisen raja-arvon yhteisvaikutuksesta. Tdhdn ei voida kansallisesti vaikuttaa.
Komissio on aloittanut kevidilld 2015 esitedirektiivin uudistamista koskevan valmistelun.
EU:n hankkeessa esitesddntelyn toimivuutta arvioidaan uudelleen erityisesti pienten arvopape-
ritarjousten ja sijoittajansuojan tasapainon ndkokulmasta. Esitteen julkaisemisvaatimus voi
kuitenkin nostaa kynnystd jérjestad yleisolle pienid arvopaperitarjouksia ja esitteen vaatiminen
voi erdissd tapauksissa olla sijoittajien kannalta vihemmain keskeistd. Esitteen laatimisen kus-
tannukset kohdistuvat suhteellisesti raskaimmin juuri pieniin arvopaperitarjouksiin.

Esityksessd ehdotetaan edelld selostetuista syisti AML 4 luvun 3 §:ssé sdddetyn 1 500 000 eu-
ron kansallisen kynnysarvon nostamista 2 500 000 euroon, mutta edelleen vaadittaisiin EU-
esitettd lievempi kansallinen esite alle 5 000 000 euron arvopaperitarjouksissa.

Valmistelussa on pohdittu my0s vaihtoehtoa poistaa kansallinen esitesdéntely kokonaan ja so-
veltaa EU-sdéntelyd kaikissa arvopaperitarjouksissa, jotka ylittdvat kansallisen kynnysarvon
(joko 1 500 000 euroa korkeampi); tilldin néihin pientarjouksiin soveltuisivat myos EU:n esi-
teasetuksen mukaiset suppeammat esitevaatimukset. Valmistelun yhteydessd saatu lausuntopa-
laute ei ollut tétd vaihtoehtoa tukeva. Asiaa voidaan arvioida uudelleen my6hemmin komissi-
on esitedirektiivid koskevan uudistamishankkeen valmistuttua.

3 Keskeiset ehdotukset
31 Direktiivin tiytintoon panemiseksi tehtivit muutokset

3.1.1. Neljdnnesvuosikatsauksen ja johdon osavuotisen selvityksen julkistamisvaatimuksesta
luopuminen sekd siihen liittyvdit muutokset (6 artikla ja 3 artiklan 1 kohta)

Avoimuusdirektiivin muutetun 3 artiklan 1 kohdan mukaan jésenvaltiot eivit saa vaatia liik-
keeseenlaskijoilta osavuotisten taloudellisten raporttien julkistamista tiheimmin kuin 4 artik-
lan mukaisen tilinpdétoksen ja toimintakertomuksen sekéd 5 artiklan mukaisen puolivuosikat-
sauksen. Jdsenvaltiot voivat kuitenkin vaatia kansallisesti lisdraportointia 3 artiklan uuden
1 a kohdan mukaisin edellytyksin, jota on selostettu edelld kohdassa 2.1.1. Avoimuusdirektii-
vin 5 artiklan 1 kohdan mukaan sekd osakkeiden ja niihin oikeuttavien arvopaperien ettd vel-
ka-arvopaperien liikkeeseenlaskijan on joka tapauksessa julkistettava puolivuosikatsaus. Sdan-
telyn muutos ei mydskéén esti litkkeeseenlaskijaa julkistamasta edelleen vapaacehtoisesti nel-
jannesvuosi- tai muita katsauksia. Sdénnellyn markkinan yllapitdja voi my0s sddntdjen ja lis-
tautumissopimuksen perusteella vaatia liikkeeseenlaskijoilta, joiden arvopaperit ovat kaupan-
kaynnin kohteena sen yllapitimalld markkinapaikalla, neljinnesvuosikatsauksia ja muita, esi-
merkiksi tilinpdétostiedotteita.

Listayhtididen neljannesvuosikatsaukset ovat tilla hetkelld osakesijoittajien selked preferenssi.
Tiedottaminen tihein katsauksin varmistaa sijoittajien laadukkaan ja johdonmukaisen tiedon-
saannin sekd liikkkeeseenlaskijan tarvitseman sijoittajien huomion — josta padomamarkkinoilla
olevat yhtiot kilpailevat — sekd véhentdd markkinoiden vaérinkayton riskid. Neljannesvuosira-
portointi sopii lisdksi useimpien instituutiosijoittajien riskien seurantajarjestelmiin.

Viestiessddn sijoittajille ja markkinoille katsauksien vililld litkkeeseenlaskijoiden on varottava
sisépiirintiedon vuotamista ja selektiivisté tiedottamista, esimerkiksi sijoittajatapaamisissa ja
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mediassa, jotta markkinoiden vaérinkayton riski pysyy mahdollisimman pieneni. Riski on sité
suurempi, mitd pidempi aika on kulunut raportin julkistamisesta. Mitd harvemmin yhti6 julkis-
taa katsauksen, sitd suurempi riski on my®ds siité, ettei osakkeen hinta markkinoilla muodostu
oikeaksi. On myds todettava, ettd MAR ja markkinoiden védrinkéytostd méérattévista rikosoi-
keudellisista seuraamuksista annettu Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi
2014/57/EU (CSMAD) tulevat voimaan tullessaan 3 pdivdnad kesdkuuta 2016 kiristimdan
markkinoiden vadrinkdytostd maarattavia seuraamuksia. Tdmékin vihentdnee osaltaan liikkee-
seenlaskijoiden halua harventaa osavuotista raportointiaan.

Kansallisen sdéntelyn muuttaminen ei siten estd liikkeeseenlaskijaa julkistamasta edelleen va-
paachtoisesti neljannesvuosi- tai muita katsauksia. Sédannellyn markkinan ylldpitdja voi edel-
leen vaatia listautumissopimuksessa ja sddnnoissa listayhtidiltd, joiden arvopaperit ovat kau-
pankédynnin kohteena sen ylldpitdimélld markkinapaikalla, neljainnesvuosikatsauksia taikka ti-
linpaétostiedotteita.

On todenndkoistd ja markkinoiden lépindkyvyyden kannalta hyvin suotavaa, ettd sdénnellylld
markkinalla kaupankdynnin kohteena olevien osakkeiden liikkeeseenlaskijat sdilyttévét nel-
jannesvuosikatsausrytmin, mutta harkitsisivat enintddn ensimmaéisen ja kolmannen vuosinel-
janneksen katsausten julkistamista suppeampina kuin IAS 34:n mukaisessa laajuudessa —
asianomaisen liikkeeseenlaskijan liiketoiminnan erityispiirteiden mukaisesti mukautettuna.
Suppeammat ensimmaisié ja kolmansia vuosineljanneksiad koskevat katsaukset ovat olleet sal-
littuja myds Tukholman porssissé vuoden 2014 alusta lukien.

Ne yhtidt, joiden liiketoiminta ei ole kovin riskialtista tai heilahtelevaa ja joihin sijoittaneille
harvempi katsausrytmi sopii, voivat kuitenkin hyddyntié sddntelyn tarjoamaa suurempaa liik-
kumavaraa ja siten vdhentdd neljinnesvuosikatsausten julkistamisesta johtuvaa hallinnollista
taakkaa. Voimassa olevaa poikkeusmahdollisuutta, jota voivat kdyttdd ne listayhtidt, joiden
markkina-arvo on enintddn 150 miljoonaa euroa, ei ole kdytetty kovin laajasti.

Suomessa on edelld mainituista syistd, avoimuusdirektiivin padsdéinnoén mukaisesti, perustel-
tua luopua sddtdmasté laissa neljannesvuosikatsausten julkistamisesta. Muutos tehddan muut-
tamalla AML 7 luvun 9—15 sekd 17 ja 18 §:84. Laissa saadettyd liikkeeseenlaskijan velvolli-
suutta puolivuosikatsaus ei kyseisissd pykélissd muutettaisi.

Tadmén lain voimaantuloon mennessi on tirkedd, ettd markkinaosapuolet ja erityisesti porssi
kehittdvit ja ohjeistavat vapaachtoisen ensimmdisen ja kolmannen vuosineljainneksen osa-
vuosiraportoinnin seké tilinpaétostiedotteiden sisdltod ja esittdmistapaa. Niille olisi suotavaa
luoda vakiintunut esittdmiskaytdntd, milld varmistetaan sddnnollisen tiedonantovelvollisuuden
johdonmukaisuus katsauskaudesta toiseen ja jotka ottavat samalla huomioon EU:n ja kansain-
viliset kdyténnot. Samoilla perusteilla voidaan kumota myds AML 7 luvun 9 §, jossa sddde-
tddn osakkeen, osakkeeseen oikeuttavan arvopaperin tai ndihin rinnastettavan arvopaperin
litkkkeeseenlaskijan velvollisuudesta julkistaa tilinpdatostiedote osavuosikatsauksen muodossa.
Tilinpédatostiedotteen tulee jatkuvan tiedonantovelvollisuuden perusteella edelleen sisdltdd
osakkeen arvon kannalta keskeiset tiedot, kuten voitonjakoehdotus tai 1dhiajan tulevaisuuden-
nikymit, jos niistd on péitetty.

AML 7 luvun 17 ja 18 §:ssé valtiovarainministeridon asetuksenantovaltuutta ja Finanssival-
vonnan madrdystenantovaltuutta on muutettava ja supistettava muutoksia vastaavasti.

Kun neljannesvuosikatsauksia koskeva sddntely kumotaan AML:sta, sdénnolliseen tiedonan-

tovelvollisuuteen kuuluvan johdonmukaisuusvaatimuksen vahvistamiseksi AML 1 luvun 4 §:n
yleissddnnokseen on perusteltua lisdtd vaatimus riittdvien tietojen “johdonmukaisuudesta”.

23



HE 11/2015 vp

Yleissddnnokseen lisdttynd periaatetta voidaan soveltaa sekd sddnndlliseen (7 luku) ettd jatku-
vaan tiedonantovelvollisuuteen (6 luku) ja muuhunkin AML:n tiedonantovelvollisuutta kos-
keviin sddnnoksiin.

3.1.2. Selvitys maksuista valtioiden hallituksille (6 artikla)

Arvopaperimarkkinalain 7 lukuun (Sédnndllinen tiedonantovelvollisuus) on lisdttidva 6 artiklan
mukainen uusi 14 § liikkkeeseenlaskijan velvollisuudesta julkistaa vuotuinen selvitys valtioiden
hallituksille suoritetuista maksuista. Direktiivin 28 a ja b artiklan edellyttimét hallinnolliset
seuraamukset on voitava kohdistaa kyseiseen raporttia koskevaan mahdolliseen rikkomuk-
seen. Selvityksen jakelua ja saatavilla pitoa koskevat AML10 luvun sédénnokset, kuten 5 ja
6 §: n mukainen saatavilla pito- ja siilytysaika. Selvityksen sisdllostd ja julkistamisesta ei
muutoin ole tarpeen sddtdd AML:ssa, vaan pykaldsséd voidaan viitata tilinpaatosdirektiivin ky-
seisiin artikloihin, jotka pannaan tdytdnt6on Suomen lainsdddant6on myohemmin.

Koska tilinpaétosdirektiivin sddnndksié ei ole sovellettava ennen 1 péivénd tammikuuta 2016,
AML:ssakin esitetdén sédddettdvén, ettd 7 luvun 14 §:84 on sovellettava vasta 1 pdivéané tam-
mikuuta 2016 tai sen jilkeen alkavalta tilikaudelta laadittavaan raporttiin.

3.1.3 Huomattavia omistus- ja ddniosuuksia koskeva ilmoitusvelvollisuus (9, 12,13 ja 13 a ar-
tiklat)

Rahoitusvilineitd koskevista uusista ilmoitusvelvollisuuksista on avoimuusdirektiivin 13 ja
13 a artiklan mukaisesti sdddettavda AML 9 luvussa. AML 9 luvun 5 §:n 2 momentti, joka ei
vastaa muutettua 13 artiklaa, on kumottava. Artiklojen tdytdntoon panemiseksi AML 9 lukuun
lisdtdan uusi 6 a § ja 6 b §, joissa sdddetddn rahoitusvilineitd koskevasta sekd omistus- ja 4a-
niosuuksien yhteen laskemiseen perustuvasta ilmoitusvelvollisuudesta. Liséksi tehdddn uusien
sddnnosten vaatimat tekniset muutokset 9 luvun 7 §:44n. AML 9 lukuun tehdddan myds séénte-
lyn selkeyttdmiseksi useita systemaattisia ja teknisid muutoksia, jotka eivdt muuta siéntelyn
asiasisaltod.

Kansallisesta lisdsdédntelystd 9 luvun 5 §:n 2 momentissa, joka koskee annettavia uusia osak-
keita ja velvollisuutta ilmoittaa sekd hankinnasta ettd luovutuksesta, esitetdan luovuttavan. Si-
ten sddntelymme vastaisi tarkemmin avoimuusdirektiivin minimivaatimuksia. Annettavien uu-
sien osakkeiden jéttdminen liputusvelvollisuuden ulkopuolelle direktiivin minimivaatimuksen
mukaisesti heikentdd jonkin verran lapindkyvyyttd markkinoilla sitd kautta, ettd omistusosuus
liputettaisiin vasta, kun jérjestelyn mukaiset osakkeet lasketaan liikkeeseen, ei vield jérjeste-
lysté sovittaessa. Siltd osin kuin oikeutettu taho (esimerkiksi optioiden haltija) on liikkeeseen-
laskijan ldhipiiri, oikeudet on kuitenkin julkistettava ajantasaisesti sisdpiirisddntelyn nOJalla
muutenkin. Uusiin osakkeisiin oikeuttavat, yhtién antamien optioiden kokonaismééra on myos
julkaistava tilinpdétoksen liitetiedoissa.

Liputusasetuksesta esitetdan siirrettdvan useita sddnnoksid sdddettdvdksi 9 luvun 8 a—
8 ¢ §:ssd. Sadntely selkeytyy, kun kaikki liputussddnndkset ovat toistensa yhteydessd. Lipu-
tusasetukseen jéisi timin jilkeen endd teknisluonteinen liputusilmoituksen sisiltod koskeva
6 §, josta esitetdéin sdddettidvin jatkossa Finanssivalvonnan méérdyksin. Tétd varten esitykseen
sisdltyy uusi madrdystenantovaltuus 9 luvun 12 §:ssi.

3.1.4 Hallinnolliset seuraamukset (28, 28 a—c ja 29 artikla)

Avoimuusdirektiivin uuden 28 b artiklan 1 kohdan b alakohdassa mainittu viranomaisen ylei-
nen oikeus kieltéé jatkamasta tai toistamasta tekoa tai toimintaa siséltyy voimassa olevaan Fi-
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val 33 §:4dn. Pykalaa on kuitenkin tarpeen muuttaa lisidmalla sen 4 momenttiin uusi 2 a koh-
ta, jossa viitataan AML 17 lukuun lisdttavdan uuteen 1 a §:84n ddnioikeuden kéyton kieltdmi-
sestd. Saannostd kasitellddn jéljempana kohdassa 3.1.5.

Saman artiklakohdan c alakohdan tiytdntoon panemiseksi AML 15 luvun 1 ja 2 §:44 on muu-
tettava. Nykyisen 1 §:n 1 momentin 3 kohdan mukaan huomattavien omistus- ja daniosuuksi-
en ilmoittamisen laiminlydmisestd méairdajassa voi seurata vain rikemaksu, mika ei ole direk-
tiivin 28 a artiklan b alakohdan mukaista. Rikkomus siirretdén siten 1 §:std seuraamusmaksun
piiriin 2 §:ddn. Sen sijaan seuraamusmaksuista rikemaksun piiriin siirretddn AML 10 luvun
3 §:n 2 momentin vaatimus tietojen toimittamisesta tiedotevarastoon, jota direktiivissi ei edel-
lytd rangaistavaksi 28 b artiklan 1 kohdan c alakohdassa mainituin seuraamuksin.

Seuraamusmaksun alaisten rikkomusten joukkoon lisdtddan AML 15 luvun 2 §:n uuteen 2 mo-
menttiin direktiivin mukaisesti uudensiséltdinen 7 luvun 14 § (Selvitys maksuista valtioiden
hallituksille), kokonaan uusi 8 luvun 6 a § (Arvopaperethin liittyvid oikeuksia koskevien muu-
tosten julkistaminen) sekd huomattavien omistus- ja déniosuuksien ilmoittamisen laiminlyon-
tid koskevat 9 luvun 5, 6, 6 a, 6 b, 9 ja 10 §:t. Lainkohdasta poistetaan johdon osavuotista sel-
vitystd koskevat, kumottavat 7 luvun 14 jal58§.

Seuraamusmaksun piiriin 2 §:n 1 momentissa jdisi edelleen muitakin rikkomuksia kuin ne,
jotka mainitaan direktiivin 28 a artiklassa. Niiden rikkomisesta maédrdttivien seuraamusmak-
sujen Fival 41 §:n mukaisia enimméismédrid ei muuteta nykyisestd. Téllaisia rikkomuksia
ovat 7 luvun 7 § (Hallinto- ja ohjausjérjestelmié koskeva selvityksen julkaiseminen), 10 luvun
3 §:n 1 momentti (Sdanneltyjen tietojen tasapuolinen jakelu) ja uusi 8 luvun 6 b § (Joukkovel-
kakirjalainan haltijoiden yhdenvertaisesta kohtelu).

Direktiivin 28 b artiklan 1 kohdan ¢ alakohdan (i) alakohdan ensimmaéisen luetelmakohdan
mukaan hallinnollisen taloudellisen seuraamuksen laskennassa liikevaihdolla tarkoitetaan, jos
teon on tehnyt oikeushenkild, jonka on laadittava konsernitilinpdatos, sen viimeisen hyvéaksy-
tyn konsernitilinpddtoksen mukaista kokonaisliikevaihtoa tai vastaavaa tuottolajia sovelletta-
vien tilinpaatosdirektiivien mukaisesti. Artiklakohdan tdytantoon panemiseksi Fival.:iin lisdt-
tdvén, uuden 41 a §:n 4 momentissa sdddetdén konsernitilinpdatoksen madritelméstd direktii-
vin mukaisesti. Artiklakohdan (i) alakohdan toisen luetelmakohdan mukaisella rikkomuksella
saavutetun hyddyn huomioon ottaminen siséltyy pykéldn 3 momenttiin.

FivalL 41 §:ssd saddetyt seuraamusmaksujen enimméaismadrat niistd rikkomuksista, jotka di-
rektiivin 28 a artikla mainitsee, on muutettava. Enimmaisseuraamukset muista kuin direktiivin
mainitsemista rikkomuksista jadvit edelleen lain 41 §:48n. Uudessa 41 a §:ssd sdddettdisiin
Jatkossa kaikista erityisistd, EU:n sektorisddddsten edellyttamisté taloudellisten seuraamusten
enimmadismadristd ja laskentatavoista, Jotta niiden yhdenmukaisuus kuhunkin EU-sdddokseen
olisi selked. Tdméan vuoksi siirretddn myds voimassa oleva Fival. 41 §:n 6 momentti 41 a §:n
1 momentiksi ja tehdddn 41 §:n 7 momentin mukaiseen liikkevaihdon méaéritelméaén teknisia
tdsmennyksid muuttamatta asiasisaltod. Uuden 41 a §:n 2 ja 3 momentti siséltdvit avoimuusdi-
rektiivin muutoksen edellyttdmit enimmaismaérdt. Pykdldn 4 momentissa sdddetddn liike-
vaihdon méérittimisestd EU-sdéntelyn mukaisesti tekijén ollessa konserniin kuuluva oikeus-
henkilo.

AML 17 lukua on tdydennettidva 28 b artiklan 2 kohdassa tarkoitetulla ddanioikeuden kéyton ti-
lapdista kieltdmista koskevalla sdannokselld. Ehdotusta selostetaan jaljempéana kohdassa 3.1.5.

Direktiivin 28 artiklan 2 kohdan mukaisesti on tehtdvd mahdolliseksi seuraamusmaksun méaa-
rddminen oikeushenkilon hallintoelimen jédsenelle direktiiviin siséltyvisté rikkomuksista. Luot-
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tolaitostoiminnasta annetun lain (610/2014) 20 luvun 1 §:n 6 momentissa on luottolaitosdirek-
tiiviin perustuva vastaava sddnnos. Sen mukaan seuraamusmaksu voidaan méairétd “sellaiselle
oikeushenkilén johtoon kuuluvalle henkil6lle, jonka velvollisuuksien vastainen edelld tédssé
pykélassd sdéddetty teko tai laiminlyonti on. Kyseiselle henkilolle mééréttavin seuraamusmak-
sun edellytyksend on, ettd henkild on merkittavélla tavalla myotévaikuttanut tekoon tai laimin-
lyontiin”. Lainkohdan mukaan tdméi on mahdollista oikeushenkildlle médréttdvin seuraamus-
maksun lisdksi tai sen sijasta. Vastaava sddnnos sisdltyy jo nyt sijoituspalvelulakiin
(747/2012) sekd luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten kriisinratkaisusta annettuun lakiin
(1194/2014 (kriisinratkaisulaki). S&&nnos ehdotetaan siirrettdvan Fival. 40 §:44n uudeksi
4 momentiksi, sillé vastaava sdéntely on saatettava joka tapauksessa voimaan paitsi timén di-
rektiivin johdosta my6s muiden EU-sdédosten, kuten MAR, MiFIR ja MiFID II, perusteella
vuoden 2015 ja 2016 aikana. Jos henkilokohtaisesta vastuusta sdddetddn Fival:ssa, jossa sdi-
detddn muistakin hallinnollisia seuraamuksia koskevista yleisistd periaatteista, samaa saannos-
td ei tarvita jokaisessa sektorilaissa erikseen. Nykyinen luottolaitostoiminnasta annetun lain
20 luvun 1 §:n 6 momentti ja sitd vastaavat muut sektorisdénnokset kumotaan tarpeettomina,
kun FivaL:n sédannds on tullut voimaan.

Koska peréttdisind vuosina pannaan taytantoon useita EU:n rahoitusmarkkinoita koskevia sek-
torisdddoksid, joissa kaikissa sdddetddn myos hallinnollisista taloudellisista seuraamuksista
hieman erilaisten EU-sdédnndsten perusteella, kansallisen tdytdntdonpanon yhtendisyyttd ja
johdonmukaisuutta voidaan arvioida vield kokonaisuutena ndistd viimeisen, MAR:n toimeen-
panon yhteydessd vuonna 2016.

3.1.5 Adinioikeuden kiiyton tilapdinen kieltiminen (28 b artikla)

AML 17 lIukuun esitetddn lisattavéaksi uusi 1 a §, jossa sdddetddn ddnioikeuden kdyton tilapdi-
sestd kieltdmisestd. Uusi direktiivin 28 b artiklan 2 kohtaan perustuva sidénnos koskee tilannet-
ta, kun kaupankaynnin kohteena sadnnellylld markkinalla olevan arvopaperin liikkeeseenlaski-
jan osakkeenomistajan tai muunlaisen ilmoitusvelvollisen tahon omistus- tai d4niosuudesta ei
ole annettu kohdeyhtidlle sdddettyd liputusilmoitusta. Sddntely koskee liputusrajoja ristedvien
tai sivuavien omistus- ja daniosuuden muutosten julkistamista. Saannos ei kielld osakkeiden
hankintaa tai omistamista, kuten rahoituspalveluyritysten omistajakontrollia koskevat kiellot.
Oikeus kieltdd dénioikeuden kéyttéminen rajoittaa osakkeenomistajan yhtidoikeudellisia osa-
kasoikeuksia. Tastd syystéd direktiivi oikeuttaa jasenvaltion sddtdmaéén artiklan soveltamisesta
vain vakavimpiin tekoihin.

Adnioikeuden kieltivii sdanndsti liputusilmoituksen laiminlydnnin johdosta voi olla vaikea
kéytdnnossd soveltaa tehokkaasti. Tilanteet eivdt mahdollisesti tule ilmi tai niitd koskevat
mahdollisesti erittdin lyhyet aikarajat, jolloin dénioikeuden kdyttd on vaikea saada estetyksi
niin, ettd silld on tavoiteltu vaikutus. Rikkomukseen voi liittyd néyttovaikeuksia tai tulkinnan-
varaisuutta siitd, mitd osakkeita ja osakemddrid tai jdrjestelyjd liputusvelvollisuus ja kielto
kaytannossd koskevat. Adnioikeuden tilapdiseen kieltimiseen johtava laiminlyonti tullee ta-
vallisimmin ilmi osakkeenomistajan ilmoittautuessa yhtiokokoukseen joko omilla tai toisen
lukuun edustamillaan osakkeilla (valtakirja tai sopimus dénioikeuden kaytostd) tai viimeistaan
yhtidkokousta varten laadittavan véliaikaisen osakasluettelun valmistuttua, mikd on hyvin la-
helld yhtiokokousta. Osakasluettelo valmistuu vasta yhtidkokouksen tdsmiytyspdivén ja en-
nakkoilmoittautumisajan péattymisen jélkeen. Liputusilmoituksen laiminlyonti voi tulla ilmi
myos osingonmaksun yhteydessé taikka muissa yhtidtapahtumissa, joissa osakkeenomistajien
on esitettdva tahdonilmaisunsa tai suostumuksensa. Téll6in ei kuitenkaan kéytetd dénioikeutta.

Edelld todetuista nékdkohdista johtuen artiklakohta esitetddn pantavan Suomessa tiytdntoon
vain sovellettavaksi vakavimpiin tekoihin, jotka direktiivin perustelujen mukaan sééntelyn on
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tarkoitus estdd. Kiellon madrdamiseksi edellytettdisiin siten painavien syiden olemassaoloa.
Liputusilmoitusta koskevien sddnndsten rikkomisen vaikutuksen on oltava merkittiva sekd ar-
vopaperimarkkinoiden ldpindkyvyyden ettd yhtion osakkeenomistajien dénivallan kéyton kan-
nalta. Ndihin voidaan lukea ainakin tilanteet, jossa ilmoitettava tieto on yhtion osakkeenomis-
tajien vilisten voimasuhteiden kannalta merkittdvé ja ilmoitusvelvollisen toiminta on ollut
torkedn huolimatonta tai tahallista. Merkitystd on yhtion omistusrakenteeseen liittyvilld sei-
koilla tai markkinoiden odotuksilla niistd, kuten mahdollisella ostotarjouksella tai muilla maa-
rdysvaltaa koskevilla jarjestelyilld ja silld, millaisia ovat jérjestelyn osapuolet. Huomattavalla
omistus- ja déniosuudella on merkitysté paitsi yhtiokokouksissa, my6s osakkeiden arvoon laa-
jemmin. Huomattava omistaja voi vaikuttaa yhtion tulevaan kehitykseen. Omistuksen keskit-
tyminen vaikuttaa myds osakkeen likviditeettiin.

Kielto olisi voimassa ldhtokohtaisesti vain sithen saakka, kunnes kyseinen liputusilmoitus on
lain mukaisesti tehty. Sddnnoksessd ehdotetaan kuitenkin, ettd Finanssivalvonta voi pidentdé
kieltoa maéérdajaksi, kuitenkin enintdén kolmeksi kuukaudeksi erityisen painavista syista.
Vaikka édédnioikeuden kieltdminen on merkittavé puuttuminen osakkeenomistajan oikeuksiin,
liputusvelvollisuus on séédetty listayhtion osakkeenomistajien yhdenvertaisuuden ja arvopa-
perimarkkinoiden ldpindkyvyyden suojaamiseksi. Esimerkiksi liputusilmoituksen tahallinen
laiminly6nti miérdajassa ja sen jilkeen nopea ilmoituksen tekeminen voi tdhdéta siithen, ettd
muut osakkeenomistajat eivit ehdi ilmoittautua miiraajassa jo aiemmin koolle kutsuttuun yh-
tiokokoukseen, vaikka he liputusilmoituksen tultua julki olisivat voineet ilmoittautua. Piden-
nysmahdollisuus on tarpeen sdétéd juuri yksittéisid, erityisen torkeitd tilanteita varten, jotta
rikkomisella ei heikenneté arvopaperimarkkinoita kohtaan tunnettua luottamusta, mihin kuu-
luu osakkeenomistajien yhdenvertaisuuden kunnioittaminen.

Uuden 1 a §:n mukainen toimivalta annetaan Finanssivalvonnalle, joka valvoo AML:iin perus-
tuvaa liputusvelvollisuutta muutenkin. Finanssivalvonta pystyy tehokkaimmin toteamaan lipu-
tusilmoituksen laiminlyénnin olemassaolon, arvioimaan teon vakavuuden ja teon vaikutuksen
yhtioon ja sen osakkeenomistajiin sekd arvopaperimarkkinoihin ja toteamaan liputusvelvolli-
suuden tulleen tdytetyksi. Adnioikeuden kayttdmisen kielto ei kuitenkaan ole voimassa suo-
raan lain nojalla, vaan Finanssivalvonnan péétoksestd. Finanssivalvonnalla on oikeus viran
puolesta maarata kielto, mitd direktiivin 28 b artiklan 2 kohta edellyttdd. Yleisten hallinto- ja
prosessioikeudellisten periaatteiden mukaisesti kieltoa voi pyytdd myds se, jolla on hyviksyt-
tdva oikeudellinen intressi asiassa. Hakemukseen oikeutetuista ei ole siten tarpeen sditia lais-
sa erikseen. Téllaisia tahoja voivat olla esimerkiksi kohdeyhtio itse, sen osakkeenomistaja tai
muu, jolla on oikeus kdyttdd osakkeilla d4nioikeutta tai sddnnellyn markkinan yllapitdja. Kiel-
losta ei seuraa osakkeisiin liittyvdd varallisuusoikeuksien jdddyttdmistd, kuten osinko-
oikeuden tai fuusiovastikkeen vastaanottamisen kieltoa.

3.1.6 Muita muutoksia
Arvopapereihin liittyvid oikeuksia koskevien muutosten julkistaminen (16 artikla)

Avoimuusdirektiivin 16 artiklan 1 kohta velvoittaa liikkeeseenlaskijan, jonka osakkeet ovat
kaupankdynnin kohteena séénnellylld markkinalla, julkistamaan viipyméttd muutokset, jotka
koskevat liikkeeseenlaskijan eri osakelajeihin liittyvié oikeuksia, mukaan luettuna osakkeisiin
oikeuttavat johdannaisrahoitusvilineet, jotka liikkeeseenlaskija on laskenut itse liikkeeseen.
Artiklan 2 kohdan mukaan liikkeeseenlaskijan, jonka muut kuin osakkeet ovat kaupankdynnin
kohteena sddnnellylld markkinalla, on julkistettava tillaisten arvopaperien haltijoiden oikeuk-
siin vaikuttavat muutokset, kuten korkoehtojen tai muiden ehtojen muutokset. Direktiivin
28 a artiklan a alakohdan mukaan 16 artiklan rikkomisesta on séddettévé direktiivin 28 b artik-
lan mukaiset hallinnolliset seuraamukset.
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Nykyisin sdénnellylld markkinalla kaupankdynnin kohteena olevien osakkeiden liikkeeseen-
laskijalla on velvollisuus julkistaa 16 artiklassa tarkoitetut muutokset pdrssin sdéntdjen perus-
teella. Keskeisin on liikkeeseenlaskijan velvollisuus julkistaa yhtiokokouksen paétokset. Tatd
kautta tulevat julkistetuiksi muun muassa muutokset yhtidon yhtigjarjestykseen. Osakkeisiin
liittyvét oikeudet perustuvat padsadintdisesti yhtion yhtidjérjestykseen. Osakkeisiin oikeutta-
viin arvopapereihin liittyvét oikeudet perustuvat tdman lisdksi arvopaperia koskeviin, litkkee-
seen laskettaessa maariteltyihin ehtoihin. Velka-arvopapereiden haltijoiden oikeudet perustu-
vat lainaehtoihin. Avoimuusdirektiivin 16 artiklan 1 ja 2 kohdat on selkeintd panna tdytant6on
AML:iin kuten avoimuusdirektiivin muutkin vastaavat artiklat, jotta myds hallinnollinen seu-
raamus voidaan kohdistaa tdsmaéllisesti ja direktiivin mukaisesti tdhédn rikkomukseen. Uusi
sadannos esitetddn lisattdvin AML 8 lukuun 6 a §:ksi. Sddnndsviittaus lisdtddn myos luvun so-
veltamisalaa koskevan 8 luvun 1 §:n 2 momenttiin. Samassa yhteydessd muutetaan luvun ot-
sikko vastaamaan luvun muutettua siséltoa.

Joukkovelkakirjalainan haltijoiden yhdenvertainen kohtelu (18 artikla)

Direktiivilld ei ole muutettu avoimuusdirektiivin 17 ja 18 artiklaa. Avoimuusdirektiivin 18 ar-
tiklan 1 kohdassa sdddetddn, ettd sdannellylld markkinalla kaupankdynnin kohteena olevien
velka-arvopaperien liikkeeseenlaskijan on huolehdittava samaan liikkeeseenlaskuun kuuluvien
arvopaperien haltijoiden yhdenvertaisesta kohtelusta “kaikkien kyseisiin velkapapereihin liit-
tyvien oikeuksien osalta”. Kyseistd sddnnostéd ei pantu tiytéintoon lailla (157/2007). Hallituk-
sen esityksen mukaan silloisen AML 2 luvun 1 §:n yleissdédnndstd pidettiin riittdvind sekd sité,
ettd joukkovelkakirjalainojen ehdot sopimusoikeudellisesti koskevat samalla tavalla kaikkia
arvopaperien haltijoita. Saman artiklan 2 kohta pantiin tdytdnt66n ja sisdltyy nyt AML 8 luvun
4 §:434n.

Avoimuusdirektiivin 17 artiklan 1 kohtaa, joka suojaa vastaavalla tavalla sédannellylld markki-
nalla kaupankéynnin kohteena olevien osakkeiden omistajia, ei mydskéddn pantu tdytdntoon
lailla (157/2007). Hallituksen esityksen mukaan osakeyhtidlain (624/2006) 1 luvun 7 §:n
yleissddnnoksen katsottiin tdyttdvan artiklakohdan vaatimuksen. Lisdksi todettiin erdiden ny-
kyisten, yhtiokokoukseen liittyvien avoimuusvaatimusten jo tdyttdvan samaa tarkoitusta.

Avoimuusdirektiivi painottuu tiedonantovelvollisuuden sédintelyyn, mutta 17 ja 18 artikla si-
saltavat liikkeeseenlaskijoille myds yhtio- ja siviilioikeudellisia velvollisuuksia. Velkakirjala-
ki (622/1947) ei sisdllda nimenomaista sddannosti joukkovelkakirjalainan haltijoiden yhdenver-
taisesta kohtelusta, toisin kuin osakeyhtidlaki. Myés AML 11 Iuvun 7 § velvoittaa ostotarjo-
uksen tekijan kohtelemaan kohdeyhtion arvopaperien haltijoita tasapuolisesti tarjoustilantees-
sa. Joukkovelkakirjalainan haltijoiden keskenddn tasavertainen asema suhteessa liikkeeseen-
laskijaan muutoin kuin AML 11 lukua sovellettaessa perustuu siten yksinomaan joukkovelka-
kirjalainan ehtoihin. Hyvaé arvopaperimarkkinatapaa koskevasta AML 1 luvun 2 §:std voi-
daan johtaa liikkeeseenlaskijan ja sen lukuun toimivan velvollisuus kohdella haltijoita tasa-
puolisesti esimerkiksi lunastettaessa takaisin lainaosuuksia, jos joukkovelkakirjalainaa on tar-
jottu yleisolle. Lisdksi AML 1 luvun 3 ja 4 §:n yleissddnnokset velvoittavat arvopaperien liik-
keeseenlaskijoita ja tarjoajia riittdvien tietojen antamiseen ja pitdmiseen sijoittajien saatavilla.

Avoimuusdirektiivin 18 artiklan 1 kohta esitetddn nyt pantavan tiytdntoon AML:ssa, jotta
kansallinen sédéntelymme vasta tiltdkin osin selkeimmin avoimuusdirektiivid. Se vahvistaa
sddnnellylld markkinalla kaupankdynnin kohteena olevan joukkovelkakirjalainan haltijoiden
asemaa sekd edistdisi osaltaan joukkovelkakirjalainamarkkinoiden kehittdmisti ja sijoittajan-
suojaa. Sddntely vastaa myds Tanskan ja Ruotsin tdytdntoonpanoja.
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Uusi, 18 artiklan 1 kohtaan perustuva sddnnds esitetddn lisattivin AML 8 lukuun uudeksi
6 b §:ksi, jolloin sen soveltamisala voidaan maarittdd muuttamalla 8 luvun 1 §:44. Uusi sdén-
nos koskee vain AML 7 luvun 3 §:ssé tarkoitettujen arvopapereiden liikkeeseenlaskijoita, joi-
den sddnnollisen tiedonantovelvollisuuden kotivaltio on Suomi.

Artiklan rikkomista ei mainita direktiivin 28 a artiklassa, joten sddnndksen rikkomisesta voi-
taisiin sddtda maarattaviksi seuraamusmaksu Fival 41 ja 42 §:n kansallisten vahimmadis- ja
enimmaismaarien mukaisesti. Tama vastaisi AML 11 luvun 7 §:n rikkomisesta sdddettyd seu-
raamustasoa.

Sadnneltyja tietoja koskevat julkistamisméédréajat, saatavilla pitoajan pidentdminen ja jakelu-
muoto (4, 5 ja 21 artikla)

Avoimuusdirektiivin 4 artiklan 1 ja 7 kohdan ja 5 artiklan 1 kohdan muutosten johdosta tilin-
pddtds ja toimintakertomus sekd puolivuosikatsaus voidaan Julklstaa kuukautta myShemmin
kuin voimassa olevan sdéntelyn mukaan. Lain 7 luvun 5 §:34 muutetaan siten, ettd tilinpadtds
ja toimintakertomus voidaan julkistaa neljén kuukauden kuluessa tilikauden péattymisesti, ja
7 luvun 10 §:84 siten, ettd puolivuosikatsaus voidaan julkistaa kolmen kuukauden kuluessa
katsauskauden paittymisesta.

Sadnneltyjen tietojen julkistamismédrdajan pidentdmisen tavoitteena on antaa liikkeeseenlas-
kijoille lisééd joustavuutta katsauksen laatimiseen. Erityisesti pienille listayhtidille voi olla
eduksi se, ettd katsausten julkistamisajankohdat jakautuvat laajemmalle aikavilille, jotta sijoit-
tajat ja analyytikot ehtivdt paremmin paneutua lukuisiin katsauksiin. Vaikutus ei valttdmatta
ole niin suuri kuin direktiivin muutoksella on tavoiteltu. Katsaus sisaltdd sisépiirintietoa. On
seka yhtion ettd sijoittajan kannalta sitd huonompi, mitd my6hemmin se julkistetaan. Markki-
noiden védrinkayttdd koskeva sédntely vaatii litkkeeseenlaskijan julkistamaan arvopaperin ar-
voon vaikuttavat olennaiset tiedot ilman aiheetonta viivytystd. Tastd syystd listayhtiot pyr-
kinevit tulevaisuudessakin julkistamaan tilinpdétdstiedotteensa ja katsauksensa mahdollisim-
man pian tilikauden ja katsauskausien paatyttyd. Valmiin tilinpaatoksen julkistamiseen véljen-
nys voi kuitenkin tuoda kustannussééstdjd, jos varsinaisten yhtickokousten pitdmista siirretddan
myO6hempédn ajankohtaan.

Avoimuusdirektiivin 4 artiklan 1 kohtaa ja vastaavasti 5 artiklan 1 kohtaa on muutettu myos
siten, ettd tilinpdétds ja toimintakertomus sekd vastaavasti puolivuosikatsaus on pidettiva jul-
kisesti saatavilla vdhintddn 10 vuoden ajan niiden julkistamisesta aiemman viiden vuoden si-
jasta. Tamin johdosta AML 10 luvun 5 ja 6 §:44 on muutettava siten, ettd sddnneltyja tietoja
on pidettdva saatavilla vahintddn 10 vuotta liikkkeeseenlaskijan internetsivuilla ja kansallisessa
tiedotevarastossa. Voimassa olevat pykaldt koskevat kaikkia niin sanottuja sadnneltyja tietoja
sekd kotivaltiovalintaa. Pidennys sdddetddn kuitenkin 5 ja 6 §:ssd koskemaan vain avoimuus-
direktiivin 4 ja 5 artiklassa nimenomaan mainittuja tietoja, ei esimerkiksi porssitiedotteita, jot-
ta litkkeeseenlaskijoiden hallinnollista taakka ei tarpeettomasti liséta.

AML 7 luvun 5 §:44n on liséttava liikkeeseenlaskijan velvollisuus noudattaa komission teknis-
té sddntelystandardia tilinpdétoksen ja toimintakertomuksen julkistamisessa. Se perustuu muu-
tettuun 4 artiklan 1 kohtaan. Velvollisuus liittyy myos avoimuusdirektiivin 21 artiklan 4 koh-
dan komission uuteen delegoituun séddaddsvaltuuteen, jonka mukaan komissio voi sdétdéd sién-
neltyja tietoja koskevista teknisistd vihimmaisvaatimuksista, kun tietoja jactaan ja toimitetaan
tiedotevarastoihin. Komission viimeistddn 1 pdivdnd tammikuuta 2020 voimaan tuleva dele-
goitu sdddos vaikuttaa tiedotevarastona toimivan Helsingin Porssin, Nasdag OMX Helsinki
Oy jérjestelmévaatimuksiin ja sitd kautta myds litkkeeseenlaskijoiden kdyttdmiin sdénnelty-
jen tietojen jakelumuotoihin.
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Koska edellda ehdotetaan lisattavaksi AML 9 luvun 14 §:44n Finanssivalvonnalle uusi mééara-
ystenantovaltuus, myds liputusasetuksen 6 § voidaan myohemmin kumota, jos Finanssival-
vonta antaa méérdyksen liputusilmoituksen siséllostd tai kun EU:n alemmanasteiset sdéddokset
avoimuusdirektiivin tdytdntoon panemiseksi ovat tulleet voimaan.

EAMV:n yllapitdima sdhkoinen yhteyssivusto ja padsy kansallisiin tiedotevarastoihin (21 a ja
22 artikla)

Avoimuusdirektiivin uuden 21 a artiklan 3 kohdan ja 22 artiklan komission delegoitujen séa-
dosvaltuuksien johdosta AML:n séddntelyd kansallisesta tiedotevarastosta on tdsmennettivi,
jotta Suomessa toimiva tiedotevaraston yllépitdjd voidaan tarvittaessa sitoa myOhempééin
EU:n alemmantasoiseen sdintelyyn. Sdédntelyvaltuus sisdllytetddn valtiovarainministerion ase-
tukseen, jolla voidaan maaratd tiedotevaraston yllapitdjastd Suomessa. AML 10 luvun 8 §:n
asetuksenantovaltuutta on siten laajennettava ja tismennettava.

Omnibus II —direktiivin muutos esitedirektiiviin

Lisédksi pannaan tdytdntoon esitedirektiivin tekninen muutos, joka johtuu 23 pdivénid touko-
kuuta 2014 voimaan tulleesta Omnibus II —direktiivistd. Silld on muutettu esitedirektiivin 5 ar-
tiklan 4 kohdan kolmatta alakohtaa ohjelmaesitteiden toimittamisesta EAMV:lle.

Kotivaltiovalintaa koskevat sdédnnokset (avoimuusdirektiivin 2 ja esitedirektiivin 2 artikla)

Muutettujen avoimuusdirektiivin 2 artiklan 1 kohdan alakohtien perusteella liikkeeseenlaski-
jan sdanndllistd tiedonantovelvollisuutta koskevaa AML 7 lukua on tarpeen muuttaa. Muutok-
set ovat padosin teknisid. Kolmansista maista olevien liikkkeeseenlaskijoiden kotivaltiovalintaa
koskevat artiklakohdat pannaan téytédntoon uudessa 7 luvun 3 a §:ssd, jonne nykyiset sdédnnok-
set siirretdén 2 §:m 2 ja 3 §:n 1 momentista. On my0s sdédettivi AML 7 luvun 3 §:n 2 mo-
mentissa tarkoitetun sekd kolmannesta maasta olevan liikkeeseenlaskijan uusista velvollisuuk-
sista ilmoittaa kotivaltiovalinnasta toimivaltaisille viranomaisille. Tdméd on selvintd sdatda
erikseen sekd nykyisen 3 §:n 3 momentissa ettd kolmansien maiden liikkeeseenlaskijoiden
osalta uudessa 3 a §:n 3 momentissa. Kotivaltiovalinnasta on ilmoitettava paitsi liikkeeseen-
laskijan yhtidoikeudellisen kotipaikan toimivaltaiselle viranomaiselle, myds niiden ETA-
valtioiden viranomaisille, joissa toimivalla sddnnellylld markkinalla liikkeeseenlaskijan arvo-
papereita on kaupankdynnin kohteena.

Samaan lIukuun on myos lisittdvd uusi AML 7 luvun 3 b §, jossa sdddetdén kotivaltion méa-
rdytymisestd siind tapauksessa, ettei liikkkeeseenlaskija ole tehnyt kotivaltiovalintaa. Sen joh-
dosta on séddettdvd myos 3 b §:44 koskeva siirtymédsddnnds uusien kotivaltiosddnndsten sovel-
tamisesta direktiivin mukaisesti vasta kolmen kuukauden kuluttua 27 piivistd marraskuuta
2015 lukien.

Esitedirektiiviin tehdyn muutoksen johdosta AML 3 luvun 6 §:n 2 momenttiin lisdtddn myos
vastaava tarkennus liikkeeseenlaskun kotivaltion valintaan kuin sdannoéllisen tiedonantovel-
vollisuuden kotivaltiosta AML 7 luvussa.

3.2 Direktiivin sifinnokset, jotka eiviit edellyti tiytintoonpanoa
Avoimuusdirektiivin 2 artiklan 1 kohdan d alakohdan liikkeeseenlaskijan méaéaritelmén tés-
mentdmistd koskeva muutos ei edellytd tdytdntoonpanoa Suomen lainsdddantoon. AML 2 lu-

vun 1 §:n 1 kohdan 1 ja 2 alakohtien mukaan seka talletustodistus ettd arvopaperi, johon se oi-
keuttaa (kohdearvopaperi), ovat AML:n tarkoittamia arvopapereita. Talletustodistusten lis-
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taustapauksessa tiedonantovaatimukset kohdistuvat oikealla tavalla kohdearvopaperiin. Hel-
singin Porssissd on listattuna yksi osaketalletustodistus, Nordea Bank Ab.

Luottolaitoksen ja sijoituspalveluyrityksen kaupankéyntisalkussa olevia osakkeita koskeva
poikkeus liputusvelvollisuudesta on jo pantu kansallisesti tdytintoon AML 7 luvun 8 §:4én
avoimuusdirektiivin 9 artiklan 6 kohdan perusteella. Avoimuusdirektiivin 3 artiklan uuden
1 a kohdan 4 kappaleen mukaan poikkeus muuttuu pakolliseksi, miké ei siten aiheuta tarvetta
muuttaa kansallista sddntelya.

Avoimuusdirektiivin 12 artiklan 2 kohdassa séédetédén omistus- ja ddniosuuden haltijaa koske-
vasta ilmoitusvelvollisuudesta kohdeyhti6lle. Artiklan 2 kohdan Johdantolausetta on englannin
kielelld muutettu aikaisemmasta siten, ettd ilmoitus on tehtdva “viipyméttd” (promptly), kun
sanamuoto oli aiemmin “mahdollisimman pian” (as soon as possible). Artiklakohtaan perus-
tuvassa AML 9 luvun 9 §:n 1 momentissa kdytetddn sanamuotoa ”ilman aiheetonta viivytys-
td”. Avoimuusdirektiivin 12 artiklan 6 kohtaan perustuva kohdeyhtion velvollisuus julkistaa
saamansa liputusilmoitus kuuluu vastaavasti: ’kun se on saanut” (upon receipt). Téhin artik-
lakohtaan perustuvassa AML 9 luvun 10 §:n 1 momentissa kéytetddn myos sanamuotoa il-
man aiheetonta viivytystd”. Artiklan muuttuneen sanamuodon johdosta ei muuteta AML 9 lu-
vun 9 §:n 1 momentin sanamuotoa, silld se on syytd pitdd samana kuin 10 §:n 1 momentin sa-
namuoto.

Uuden 21 artiklan 4 kohtaan perustuva komission myohemmin annettava delegoitu sdéados ei
vaikuttane Suomen lainsédddéntoon. Sédnneltyjd tietoja koskevien mahdollisten EU:n laajuis-
ten sdhkdisten muotojen ja tiedotevarastoja koskevien teknisten vaatimusten asettaminen vai-
kuttavat tulevaisuudessa ensisijaisesti tiedotevarastojen ja pdrssitiedotteiden jakelijoiden toi-
mintaan seké niiden asettamiin vaatimuksiin liikkeeseenlaskijoiden tietojen jakelumenettelyis-
ta.

Avoimuusdirektiivin uuden 28 b artiklan 1 kohdan a alakohdassa sdidetty seuraamuslaji “’jul-
kinen ilmoitus” (public statement) vastaa FivalL 39 §:ssd sdddettyd “julkista varoitusta”, joten
direktiivi ei edellyti lain muuttamista. Vaikka seuraamuksen nimikkeeseen ei ole EU-
sadntelyn perusteella valttamatonta liittdd varoitusta, se on Suomessa vakiintunut hallinnolli-
sen seuraamuksen nimikkeend. Teon ja varoituksen julkistamisen Finanssivalvonnan toimesta
on moite ja seuraamus Finanssivalvonnan valvottaville ja muille finanssimarkkinoilla toimi-
ville niistd teoista, joissa timé seuraamus voidaan lain mukaan maédrédtd. Hallinnollisten seu-
raamusten mittaamisessa sovellettavia periaatteita koskevat sddannokset direktiivin 28 ¢ artik-
lan 1 kohdan a—g alakohdassa vastaavat Fival. 41 §:n 2 momenttia. Seuraamuspaitosten jul-
kistamista koskeva direktiivin 29 artikla vastaa FivalL 43 §:44. Artiklakohdat eivét edellyti
muutoksia lainsdddantoon.

33 Esitteitii koskevan sidntelyn muuttaminen

Esitteen julkaisemisvelvollisuutta koskeva kynnysarvo esitetddn nostettavan 1 500 000 mil-
joonasta 2 500 000 euroon muuttamalla AML 4 luvun 3 §:n 1 momentin 4 kohtaa ja 5 luvun
11 §:n 4 kohtaa. Muutos voi alentaa liikkeeseenlaskijoiden ja niiden puolesta toimivien tarjo-
ajien noudattamiskuluja pienissd arvopaperitarjouksissa, kun esitteen hyviksymismenettely
poistuu. Esitteen laatiminen vaatii erityistd osaamista, jota liikkeeseenlaskijalla ei valttdmatta
ole. Esitteen laatimisen kustannukset kohdistuvat suhteellisesti raskaimmin juuri pieniin arvo-
paperitarjouksiin. Esitteen julkaisemisvaatimus voi nostaa kynnystd jarjestdd yleisolle pienid
arvopaperitarjouksia ja esitteen vaatiminen voi erdissd tapauksissa olla sijoittajien kannalta
vihemmaén keskeista.
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Esitteen vaatiminen voi olla tarpeetonta yhteisméaréltdan pienissé arvopaperitarjouksissa, eri-
tyisesti jos yksittéisen sijoittajan merkintdméaré on erittdin pieni, kuten joukkorahoituksen ta-
paisesti toteutetuissa arvopaperitarjouksissa. Muita syitd voivat olla tarjouksen rajattu vasta-
puoh— tai sijoitusriski. Téllaisia arvopaperitarjouksia voidaan tehdéd esimerkiksi keréttdessa
pidomaa yleishyddyllisyyttd ldhelld olevaan, kestdvdan kehityksen tai paikalliseen yritystoi-
mintaan. Téllaista toimintaa voivat olla esimerkiksi urheiluliiketoiminta, elintarviketuotanto,
kulttuuri-, hoivapalvelu- tai sosiaalinen yritystoiminta. Vaikka arvopaperitarjouksesta ei olisi
julkaistava esitettd, tarjouksessa on kuitenkin noudatettava AML 1 luvun 2—4 §:n yleissdén-
noksid sekd sopimusoikeuden yleisid periaatteita.

Kynnysarvoa pienemmissé arvopaperitarjouksissa annettavia tietoja koskevat muotovaatimuk-
set sekd niiden noudattamisen ennakollinen viranomaisvalvonta poistuvat. TAimi voi toisaalta
lisdtad tarjouksiin liittyvad tarjoajan vastuuriskid, kun ei ole varmuutta siitd, onko sijoittajalle
annettu riittdvét tiedot. Ennakollinen valvonta korvautuu Finanssivalvonnan reaktiivisella
markkinavalvonnalla.

Muutos ei vaikuta palveluntarjoajia ja toimijoita koskevaan tiedonantovelvollisuuteen, joka
perustuu asiakassuhteeseen. Pankkeja ja sijoituspalveluyrityksid koskee muutoksesta riippu-
matta rahoitusvélineiden markkinat -direktiiviin perustuva sijoituspalvelulain sddntely. Arvo-
paperitarjouksia yleisolle voivat kuitenkin tehdd muutkin toimijat sekd liikkeeseenlaskijat yk-
sin. Télloin arvopaperien tarjoamista yleisolle koskevat vain AML:n sdénnokset ja yleiset si-
viilioikeudelliset periaatteet.

Finanssivalvonnan ohjeessa (6/2013) ”Arvopaperien tarjoaminen ja listalleotto” (jakso 4, koh-
dat 4—12) on erditd ndihin yleissddnndksiin liittyvid, yleisluonteisia ohjeita, jotka soveltuvat
kaikkiin arvopaperitarjouksiin, my0s niihin, joissa ei ole velvollisuutta julkaista esitettd. AML
15 luvun 2 §:n mukaan Finanssivalvonnan seuraamusmaksut ovat sovellettavissa myos AML
I luvun 3 §:n (Kielto antaa totuudenvastaisia tai harhaanjohtavia tietoja) ja 4 §:n (Riittdvien
tietojen tasapuolinen pitdminen saatavilla) rikkomiseen. Ilman sééntelyékin markkinaosapuo-
let ovat aina pyrkineet standardoimaan dokumentaatiota ja toimintamalleja kustannus- ja vas-
tuusyistd. EU-sddntelyn ulkopuolella esitteen voi laatia joko kansallisen sddntelyn mukaisena
tai useimmissa tapauksissa EU-sédéntelyn mukaisena, vaikka siihen ei olisi velvollisuutta.

34 Muita muutoksia

Luottolaitostoiminnasta annetun lain 7 ja 8 a lukua ehdotetaan muutettavaksi siten, ettd luotto-
laitoksen tai vastaavasti konsolidointiryhmén emoyrityksen hallitus olisi toimivaltainen hy-
viiksymaén elvytyssuunnitelman, jollei laitoksen tai emoyrityksen hallintoneuvostolle ole an-
nettu yhtigjarjestyksen tai sddntdjen mukaan muuten hallitukselle kuuluvia tehtivia. Rahoitus-
vakausviranomaisesta annetun lain 2 luvun 6 §:44n ehdotetaan tehtdvén viraston virkamiehen
ilmoitusvelvollisuutta ja viraston sisépiiri-ilmoitusten séilyttimistd koskevia teknisid muutok-
sia. Virkamiehen olisi ilmoitettava sidonnaisuuksistaan virastolle, kun taas viraston ylijohtaja
tekee ilmoituksen valtiovarainministeridlle. Viraston hallintoelinten jdsenten ja virkamiesten
sisédpiiri-ilmoituksia sdilyttdisi virasto eikd valtiovarainministerio.

4 KEsityksen vaikutukset
4.1 Vaikutukset arvopaperimarkkinoihin ja niilli toimiviin

Kotivaltiovalintaa koskevat muutokset tehostavat listayhtion sdannollistd tiedonantovelvolli-
suutta valvovan toimivaltaisen viranomaisen médrittelyd EU:ssa. Muutokset vaikuttavat eniten
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yhtioihin, joiden yhtidoikeudellinen kotipaikka on kolmannessa maassa eik niitd jouduta so-
veltamaan Suomessa usein.

Direktiivi harmonisoi huomattavia omistus- ja déniosuuksia koskevaa ilmoitusvelvollisuutta
jonkin verran lisdd: EAMV:lla on aiempaa laajemmat toimivaltuudet antaa tarkempia méaéréa-
yksid johdannaisrahoitusvélineitd koskevasta ilmoitusvelvollisuudesta. Harmonisointi véhen-
tad siten hieman sijoittajien noudattamiskuluja, mutta kohdeyhtididen velvollisuuksiin direk-
tiivi ei vaikuta. Kahdessa tarkedssa asiassa liputussdéntely ei kuitenkaan ole edelleenkdén tay-
sin harmonisoitua EU:ssa: liputusilmoitusten tekemisen méirdaika voi vaihdella direktiivin
raamien puitteissa ja liputusrajojen alimmat kynnysarvot voivat vaihdella direktiivin raameis-
sa, miké aiheuttaa edelleen liputusvelvollisille avoimuusdirektiivin noudattamisesta johtuvia
kuluja rajat ylittdvassd toiminnassa. Liputusvelvollisuuden laajentaminen kéteisselvitettaviin
johdannaisiin parantaa merkittavésti markkinoiden lapindkyvyytté ja hyodyttad kaikkia mark-
kinaosapuolia. Laajennus liséd kuitenkin samalla sijoittajille ja osin myds rahoituspalvelualan
vilikasille aiheutuvia sédntelyn noudattamiskuluja jonkin verran, uusien velvollisuuksien mo-
nimutkaisuuden ja mahdollisten tulkinnanvaraisuuksien vuoksi.

Tilinpaatoksen ja puolivuosikatsausten pidempi julkistamisen méérdaika voi pienentdd listayh-
tididen hallinnollista taakkaa tietojen laatimisajan pidentyessd. Toisaalta sddnneltyja tietoja
koskeva pidempi saatavilla pitovaatimus lisdd markkinaosapuolten kuluja jonkin verran.
EAMV:n myShemmin annettavat, EU:n alueella sovellettavat yhtendiset tekniset standardit
sddnneltyjen tietojen toimittamisesta tiedotevarastoihin seké tiedotevarastojen ylldpitdmisté
koskevat standardit tehostavat EU:n pddomamarkkinoiden toimintaa. EU:n sdhkdinen yhteys-
sivusto parantaa eurooppalaisten listayhtididen ndkyvyyttd sekd EU:n alueella ettd sen ulko-
puolella.

Listayhtion mahdollisuus olla julkistamatta puolivuosikatsauksen laajuisia neljinnesvuosikat-
sauksia pienentdd listayhtididen hallinnollista taakkaa. Neljainnesvuosikatsauksen julkistamat-
ta jattdminen pienentdd listayhtiéiden hallinnollisia kuluja riippuen siitd, miten yhtiot pattévit
hyodyntéd titd joustavuutta. Komission esittimén vaikutusarvion mukaan neljannesvuosikat-
sauksen julkistamisvelvollisuus lisdd yhtididen kuluja 2 000—60 000 euroa vuodessa tai
35 000—250 000 vuodessa riippuen yhtion koosta. Keskuskauppakamarin laskelmien mukaan
osavuosikatsausvelvollisuuden harventaminen neljén kuukauden vilein tapahtuvaksi rapor-
toinniksi, mik4 ei kuitenkaan nykysééntelyssé ole mahdollista, sdéstiisi pieneltd listayhtiolta
50 000—60 000 euroa vuodessa. On todennékdistd, etté entisen muotoiset neljannesvuosikat-
saukset korvataan suppeammilla raporteilla, jollaista kdytdntod noudatetaan jo jonkin verran
muualla Euroopassa.

Mikali listayhtiot julkistavat tulevaisuudessa harvemmin tai niukempia sddnndllisid katsauk-
sia, sijoittajien saatavilla olevan olennaisen markkinainformaation méaré voi vihentya tai tie-
tojen seuraaminen mahdollisesti vaikeutua, etenkin, jos markkinoilla ei muodostu yhten&isti
kéaytintda, joka korvaa riittdvan hyvin entisen muotoiset neljdnnesvuosikatsaukset.

Adnioikeuden kiyton kielto, joka esitetdifin sifidettivin 17 luvun 1 a §:ssid, saattaa vaikuttaa
huomattavia omistus- ja daniosuuksia koskeviin, hyvén arvopaperimarkkinatavan vastaisiin
jérjestelyihin ja liputusilmoitusten laiminlydnteihin ennalta estévésti. Téma edistéisi arvopape-
rimarkkinoita kohtaan tunnettua luottamusta.

4.2 Vaikutukset viranomaisten toimintaan

Neljannesvuosikatsauksien julkistamisvaatimuksesta luopuminen muuttaa Finanssivalvonnan
markkinavalvonnan painopistettd enemmaén jatkuvan tiedonantovelvollisuuden valvontaan.
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Aiempaa ankarammat sekd aiempaa useammantyyppisistd rikkomuksista maarattavissd olevat
hallinnolliset taloudelliset seuraamukset merkitsevdt Finanssivalvonnalle laajempaa ja tyo-
ladmpéad valvonta- ja tutkintatehtdvad. Valvontaa on lisdksi suoritettava harmonisoinnin li-
sddnnyttyd aiempaa yhtendisemmin koko EU:ssa. Korkeammat taloudellisten seuraamusten
enimmdismadrit ja laajemmat valtuudet méadratd seuraamuksia merkitsevit myds, ettd finans-
simarkkinoilla toimivilla on suurempi oikeussuojan tarve. Tdstd seuraa Finanssivalvonnan
suurempi henkiloresurssitarve kyseisiin tehtaviin.

5 Asian valmistelu

Avoimuusdirektiivin tdytantdonpanosta ja muista arvopaperimarkkinalain muutostarpeista
laadittu arviomuistio 17 pdivand helmikuuta 2015 on ollut avoimella lausuntokierroksella
helmi-maaliskuussa 2015. Muistio oli laadittu valtiovarainministerién rahoitusmarkkinaosas-
tolla ja Finanssivalvonnalla oli ollut mahdollisuus kommentoida muistiota. Muistio on ollut
saatavilla VM:n internetsivustolla ja valtioneuvoston hankerekisterissé.

Muistiosta pyydettiin palautetta 12 pdivand maaliskuuta 2015 mennessi. Liséksi asiasta pidet-
tiin kuulemistilaisuus valtiovarainministeriossd 4 paivand maaliskuuta 2015. VM:n internetsi-
vustolla julkaisemisen lisdksi palautetta pyydettiin suoraan seuraavilta nimetyilté tahoilta: oi-
keusministerid, sosiaali- ja terveysministerid, tyo- ja elinkeinoministerid, Suomen Pankki, Fi-
nanssivalvonta, Arvopaperimarkkinayhdistys, Elinkeinoeldmén keskusliitto EK, Eldkesaa-
tidyhdistys — ESY, Finanssialan Keskusliitto, Keskuskauppakamari, KHT-yhdistys, NASDAQ
OMX Helsinki Oy, Osakesdistéjien keskusliitto, Porssisdétio, Suomen Asianajajaliitto, Suo-
men IR-yhdistys, Suomen padomasijoitusyhdistys (FVCA) ja Tydeldkevakuuttajat TELA.

Luonnos hallituksen esitykseksi on ollut toukokuussa 2015 sdahkoisesti kommentoitavana niil-
14, jotka olivat antaneet palautetta arviomuistioon seké saatavilla VM:n internetsivustolla.

Saatu palaute oli pddosin myonteistd. Keskeisid toiveita olivat sellainen tdytdntdonpano, jossa
tarpeeton hallinnollinen taakka lisééntyy mahdollisimman vdhén ja jossa kansallinen, direktii-
vin viahimmaisvaatimuksia tiukempi sdéntely poistetaan. Erityisen myonteisend lausunnon an-
tajat pitivit kaavamaisesta neljannesvuosikatsauksien vaatimisesta luopumista sddnnellylla
markkinalla, kunhan riittdva sddanndllinen neljinnesvuosiraportointi sijoittajille jatkuu. Lisdksi
kannatettiin esitykseen sisdltyvié esitesddntelyn kynnysarvon nostamista 2 500 000 euroon.
Eradt palautteen antajat suhtautuivat epéillen esitykseen tdismentdd AML:n 1 luvun 4 §:n séén-
nostd tietojen johdonmukaisesta esittamisestd, jos liikkkeeseenlaskijan oikeus muuttaa rapor-
tointikdytidntdjddn rajoittuisi. Palautteessa toivottiin myds selkeitd sdddosperusteluja, kuten
pykéldédn joukkovelkakirjalainanhaltijoiden yhdenvertaisesta kohtelusta ja osakkeenomistajan
ddnioikeuden kdyton kieltdmisestd. Viimeksi mainitussa useat lausunnonantajat pitivét tirkeé-
nd, ettei yhtidkokouksen péétoksen pétevyyteen saa tulla epdvarmuutta uuden sddnndksen seu-
rauksena. Erds palautteen antaja toivoi jatkovalmistelua avoimuusdirektiivin 17 artiklan
1 kohdasta, jota ei ole vield pantu tdytdntoon kansallisesti arvopaperimarkkinasadntelyssa.
Toinen palautteen antaja toivoi tarkempia perusteluja oikeushenkilon edustajan merkittavasti
myotiavaikuttamisesta tekoon, joka on edellytyksend seuraamusmaksun mairdamiselle oikeus-
henkiloén edustajalle. Muun muassa elinkeinoeldmén ja finanssialan etujérjestot toivoivat di-
rektiivin minimivaatimuksia tiukemmasta liputusilmoituksen méaréajasta luopumista ja viitta-
sivat esimerkiksi tietokatkoksista johtuviin mahdollisiin liputusvelvollisuuden rikkomisiin.

Saadut siséllolliset seké teknisid seikkoja koskevat ndkemykset on voitu ottaa pddosin huomi-

oon siind laajuudessa kuin tdytintdonpanossa on kansallista liikkumavaraa. Tassd esityksessé
jétetdén kuitenkin voimaan direktiivin minimivaatimuksista poikkeavat kansalliset sd&innokset,
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jotka ovat tarkeitd arvopaperimarkkinoiden ldpindkyvyyden kannalta, kuten liputusilmoitusten
kansalliset madraajat. Esityksessd sdilyy siten myds AML 1 luvun 4 §:n tdsmentdminen.
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YKSITYISKOHTAISET PERUSTELUT
1 Lakiehdotusten perustelut

1.1 Arvopaperimarkkinalaki

1 luku Yleiset saiinnokset

4 §. Riittdvien tietojen tasapuolinen pitiminen saatavilla. Pykalaén lisatadn liikkkeeseenlaski-
jan tiedonantovelvollisuutta koskevan tasapuolisuuden lisdksi johdonmukaisuuden vaatimus.
Muutos liittyy avoimuusdirektiivin 6 artiklan kumoamisesta johtuvaan, 7 luvun 10 §:n muut-
tamiseen siten, ettd osakkeen, osakkeeseen oikeuttavan arvopaperin tai ndihin rinnastettavan
arvopaperin liikkeeseenlaskijan ei ole endi julkistettava osavuosikatsausta tilikauden kolmelta
ja yhdekséltd ensimmaiseltd kuukaudelta. Kyseisen arvopaperin liikkeeseenlaskija voi halutes-
saan julkaista tilikauden aikana vain yhden puolivuosikatsauksen. Voimassa olevan, liikkee-
seenlaskijan sddannollisestd tiedonantovelvollisuudesta annetun valtiovarainministerion asetuk-
sen mukaan osakkeen, osakkeeseen oikeuttavan arvopaperin ja niihin rinnastettavan arvopa-
perin liikkeeseenlaskijan osavuosikatsauksen selostusosassa (2 §) ja toimintakertomuksessa
(5 §) tunnuslukujen esittdmisen on oltava johdonmukaista, jos niitd on. Johdonmukaisuusvaa-
timusta on arvioitava suhteessa litkkeeseenlaskijan itsenséd noudattaman aiempaan tiedotta-
miskdytintdon ja 3 §:ssd sdddettyyn kieltoon antaa harhaanjohtavia tietoja.

Saannostd sovelletaan tiedonantovelvollisuuteen, joka perustuu tdimén lain 3—9 tai 11 lukuun.
Siten muutos korostaa yleisemminkin johdonmukaisuuden periaatetta tiedottamisessa arvopa-
perimarkkinoille ja tdydentdd 3 §:ssé sdéddettyd kieltoa. Muutos ei esté liikkeeseenlaskijaa, ku-
ten nykyédn, muuttamasta markkinoille antamiensa tietojen sisiltdd ja esittdmistapaa rapor-
tointikaudesta toiseen, muun séédntelyn sallimissa rajoissa. Olennaiset tiedotuskéyténtdd kos-
kevat muutokset on siten julkistettava pdrssin vaatimalla tavalla.

3 Iuku Soveltamisala ja méiaritelmét

6 §. Arvopaperin liikkeeseenlaskun kotivaltio. Pykélén 2 momenttia muutetaan tismentdméalla
likkkeeseenlaskun kotivaltion valintaa. Muutos johtuu esitedirektiivin 2 artiklan 1 kohdan m
alakohdan (iii) alakohdan muutoksesta (2013/50/EU) ja on yhdenmukainen avoimuusdirektii-
vin muutoksen kanssa, joka pannaan tdytdntoon muuttamalla 7 luvun 3 ja 3 b §:sséd sdddettyd
sdadnndllisen tiedonantovelvollisuuden kotivaltiota koskevaa valintaa.

4 luku Esitteen julkaiseminen ja sisilto

3 §. Poikkeukset velvollisuudesta julkaista esite tarjottaessa arvopapereita yleisolle. Pykélan
1 momentin 4 kohtaa muutetaan nostamalla esitteen julkaisemisvelvollisuuden kynnysrajaa
1 500 000 eurosta 2 500 000 euroon. Esitesddntelyn poistaminen tai lieventdminen on kansal-
lisesti mahdollista vain esitedirektiivin soveltamisalan ulkopuolella. Esitedirektiivia ei sovelle-
ta arvopaperitarjoukseen, joka on EU:n alueella yhteenlasketulta vastikkeeltaan alle 5 000 000
euroa, laskettuna 12 kuukauden jaksolta. Nyt tehtéivd muutos voidaan siten tehda kansallisesti.
Esitteen julkaisemisvaatimuksen nostaminen vahentié pienten, yleisolle tarjottaviin arvopape-
ritarjouksiin, joissa arvopapereita ei haeta kaupankdynnin kohteeksi sdénnellylle markkinalle,
liittyvad hallinnollista taakkaa. Asiaa selostetaan laajemmin yleisperustelujen kohdassa 3.3.
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10 §. Ohjelmaesite. Pykéldan 4 momenttia muutetaan siten, ettd esitteen hyviaksymistd pyyta-
neen ei tarvitse itse toimittaa ohjelmaesitteeseen liittyvia lopullisia ehtoja kuin esitteen hyvak-
syneen liikkeeseenlaskun kotivaltion viranomaiselle. Muutos perustuu Omnibus II — direktii-
villd tehtyyn esitedirektiivin 5 artiklan 4 kohdan kolmannen alakohdan muutokseen. Suomessa
Finanssivalvonta toimittaa siten EAMV:lle ja mahdollisille vastaanottavien valtioiden viran-
omaisille lopulliset ehdot, jolleivét ne sisdlly ohjelmaesitteeseen tai esitteen tdydennykseen.
Menettely muuttuu siten samaksi kuin 5 luvun 6 ja 7 §:ssd sdddetddn hyviksytyista esitteistd ja
niiden tdydennyksist.

5 luku Finanssivalvonnan toimivalta ja menettely esitteen hyviksymisessi

11 §. Asetuksenantovaltuus. Pykélan 4 kohtaa muutetaan 4 luvun 3 §:n 1 momentin muutosta
vastaavasti muuttamalla 1 500 000 euron kynnysarvo 2 500 000 euroksi.

7 luku Sadnnollinen tiedonantovelvollisuus

2 §. Osakkeen, osakkeeseen oikeuttavan arvopaperin ja ndihin rinnastettavan arvopaperin
litkkeeseenlaskijan sddnnéllisen tiedonantovelvollisuuden kotivaltio. Pykdlan 2 momenttia
muutetaan poistamalla virkkeet kolmansista maista olevien liikkeeseenlaskijoiden sdannolli-
sestd kotivaltiosta. Virkkeet siirretddn sadntelyn selkeyttdmiseksi uuteen 3 a §:44n. Kolmansi-
en maiden liikkeeseenlaskijoita koskevia sdénnoksid joudutaan Suomessa soveltamaan har-
voin. Momenttiin lisitién viittaus 3 a §:44n.

3 8. Muun arvopaperin litkkeeseenlaskijan sddnnéllisen tiedonantovelvollisuuden kotivaltio.
Pykéldad muutetaan vastaamaan avoimuusdirektiivin muutetun 2 artiklan 1 kohdan (i) (i) ja (iii)
alakohtaa. Pykalastd siirretddn uuteen 3 a §:84n kolmannesta maasta olevan liikkeeseenlaski-
jan kotivaltion méaréytymisté koskeva / momentin toinen virke. Pykélidn 2 momentissa sdide-
tddn edelleen valitun kotivaltion voimassaolosta, mutta sitd tdsmennetdan direktiivin mukai-
sesti. Pykélan 3 momenttiin lisétdén virke liikkeeseenlaskijan velvollisuudesta ilmoittaa koti-
valtiovalinnasta viranomaisille. Pykélaan lisdtddn uusi 4 momentti, jossa viitataan 3 a §:84n.

3 a §. Kolmannesta maasta olevan liikkeeseenlaskijan sddnndéllisen tiedonantovelvollisuuden
kotivaltio. Sdénnds on uusi. Kolmansien maiden liikkeeseenlaskijoita koskevia sddnnoksié
joudutaan Suomessa soveltamaan harvoin, joten niistd on selvyyden vuoksi perusteltua séatda
erillinen pykald. Séantely siirretdén tdhdn pykélddn 2 §:n 3 momentista ja 3 §:n 1 momentista.
Pykéla on avoimuusdirektiivin muutetun 2 artiklan 1 kohdan (i) (i) alakohdan mukainen.

3 b §. Kotivaltionsa julkistamatta jdttineen liikkeeseenlaskijan sédnnéllisen tiedonantovelvol-
lisuuden kotivaltion mdcdrdytyminen. Sd4nnds on uusi ja perustuu avoimuusdirektiivin uuteen
2 artiklan 1 kohdan (i) (iii) alakohtaan. Sddnndksen olettamasdénndin halutaan varmistaa, ettid
sdadanndllisen tiedonantovelvollisuuden kotivaltioksi méadrdytyisi aina joku jésenvaltio EU:n
alueella, minkd mukaan maardytyy myos toimivaltainen valvontaviranomainen.

4 §. Soveltamisalan rajaus. Pykilan I momenttia muutetaan vastaamaan muutettua avoimuus-
direktiivin 8 artiklan 1 kohdan a alakohtaa. Sd&nnoksen mukaan tilinpdatoksen ja puoli-
vuosikatsauksen julkistamista koskevia avoimuusdirektiivin 4 ja 5 artiklan sdénnoksid ei ole
sovellettava Euroopan rahoitusvakausvilineeseen (ERVV) “eikd muihin vastaaviin mekanis-
meihin, joiden tavoitteena on sdilyttdd Euroopan rahaliiton rahoitusvakaus tarjoamalla véliai-
kaista rahoitusapua jisenvaltioille, joiden rahayksikké on euro”. ERVV on méiritelty Euroo-
pan rahoitusvakausvélineelle annettavista valtiontakauksista annetun lain (668/2010) 1 §:ssa.

37



HE 11/2015 vp

5§. Tilinpdditoksen ja toimintakertomuksen julkistaminen. Pykdldad muutetaan avoimuusdirek-
tiivin 4 artiklan 1 ja 7 kohdan muutoksen johdosta siten, ettd liikkeeseenlaskijan on julkistet-
tava tilinpdétds ja toimintakertomus viimeistéén neljan kuukauden kuluttua tilikauden paétty-
misestd aiemman kolmen kuukauden sijasta. Muutoksella pyritdén véhentdmaén listayhtididen
hallinnollista taakkaa antamalla enemmén aikaa tilinpdétoksen laatimiseen valmiiksi. Tilin-
paitosten julkistamissuma kalenterivuoden ensimmadisind kuukausina kuormittaa myos tilin-
tarkastusyhteisdjé ja listayhtididen tuloksia analysoivia markkinaosapuolia, mistd karsivét eri-
tyisesti pienet ja keskisuuret listayhtiot. Muutoksella ei ole tarkoitus viivdstyttda tilinpaétos-
tiedotteiden julkaisemiskéytidntod, vaikka tilinpaétostiedotetta koskeva 9 § kumotaan.

Pykaldn viimeiseksi virkkeeksi lisétéédn liséksi velvollisuus julkaista tilinpaétds ja toimintaker-
tomus komission teknisen sddntelystandardin mukaisessa muodossa. Komission valtuus sisél-
tyy muutettuun avoimuusdirektiivin 4 artiklan 7 kohtaan. Tilinpaétokset ja toimintakertomuk-
set on kyseisen artiklakohdan mukaan julkaistava 1.1.2020 lukien komission antaman teknisen
sddntelystandardissa maériteltdvien sdhkoisten muotojen mukaisesti. Komission sdddds vai-
kuttanee kansallisena tiedotevarastona toimivan Helsingin Porssin, Nasdaqg OMX Helsinki
Oy:n, jérjestelmivaatimuksiin ja sitd kautta listayhtididen kdyttdmiin teknisiin muotoihin, joil-
la sddnnellyt tiedot julkistetaan ja jactaan sijoittajien saataville.

9 §. Tilinpddtostiedotteen sisdlto ja julkistaminen. Pykdld kumotaan avoimuusdirektiivin 6 ar-
tiklan kumoamisen ja muutetun 3 artiklan 1 kohdan johdosta. Siiné sdddetdan osakkeen, osak-
keeseen oikeuttavan arvopaperin tai ndihin rinnastettavan arvopaperin liikkeeseenlaskijan vel-
vollisuudesta julkistaa tilinpddtostiedote ja edellytetdén tiedotteeseen sovellettavan osa-
vuosikatsausta koskevia sddanndksid. Tiedote on julkistettava ilman aiheetonta viivytystd, kui-
tenkin viimeistdén kahden kuukauden kuluessa tilikauden paittymisestd. Vaikka nimenomai-
nen sddnnds kumotaan sen vuoksi, ettei tiedotteelta endéd vaadita osavuosikatsauksen muotoa,
likkkeeseenlaskijalla on siitd huolimatta velvollisuus 6 luvun 4 §:n perusteella julkistaa tilin-
paétokseen ja toimintakertomukseen siséltyvit arvopaperin arvoon olennaisesti vaikuttavat
tiedot ilman aiheetonta viivytystd. Arvopaperimarkkinoiden ldpinékyvyyden ja arvopaperin
oikean hinnanmuodostuksen kannalta on sitd parempi, mitd nopeammin tilinpdatoksen keskei-
set kohdat julkistetaan markkinoille. Tilinpaétdstiedotteen on annettava oikea ja riittiva kuva
litkkkeeseenlaskijan toiminnan tuloksesta ja taloudellisesta asemasta. Pykélan kumoamisen pe-
rusteita selostetaan yleisperustelujen kohdassa 3.1.1.

10 §. Puolivuosikatsauksen julkistaminen. Pykéldd muutetaan avoimuusdirektiivin 6 artiklan
kumoamisen ja muutetun 3 artiklan 1 kohdan johdosta siten, ettei osakkeen, osakkeeseen oi-
keuttavan arvopaperin tai néihin rinnastettavan arvopaperin liikkeeseenlaskijalla ole enié vel-
vollisuutta julkistaa osavuosikatsausta tilikauden kolmelta ja yhdeksdltd ensimmaiseltd kuu-
kaudelta. Muutos edellyttdéd muutoksia myos 11—13 §, 15, 17 ja 18 §:4én. Pykilén otsikko
muutetaan siten “osavuosikatsauksen julkistamisesta” “puolivuosikatsauksen julkistamiseksi”.

Saannos koskee muutettuna edelleen puolivuosikatsausta. Velvollisuus ei edelleenkdan kui-
tenkaan koske velka-arvopapereiden litkkeeseenlaskijaa, jos litkkeeseen laskettujen arvopape-
reiden yksikkdkohtainen nimellisarvo on vahintdan 100 000 euroa.

Pykilidn 2 momenttia muutetaan avoimuusdirektiivin muutetun 5 artiklan 1 kohdan johdosta
siten, ettd puolivuosikatsaus on julkistettava viimeistién kolmen kuukauden kuluttua katsaus-
kauden paittymisestd aiemman kahden kuukauden sijasta. Muutoksen perusteet ovat samat
kuin 5 §:ssé.

11 §. Puolivuosikatsauksen sisdlto ja rakenne. Pykélda muutetaan avoimuusdirektiivin 6 artik-
lan kumoamisen ja muutetun 3 artiklan 1 kohdan johdosta siten, ettd termi “osavuosikatsaus”
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muutetaan “puolivuosikatsaukseksi” ja 3 momentissa oleva viittaus kolmelta ja yhdeksalta
kuukaudelta laadittavaan suppeaan taulukko-osaan poistetaan tarpeettomana. My0s pykéldn
otsikko “osavuosikatsaus” muutetaan “puolivuosikatsaukseksi”.

12 §. Puolivuosikatsauksen tarkastus ja tilintarkastajan lausunnon julkistaminen. Pykélaa ja
pykaldn otsikkoa muutetaan avoimuusdirektiivin 6 artiklan kumoamisen ja muutetun 3 artik-
lan 1 kohdan johdosta siten, ettd termi ”osavuosikatsaus” muutetaan “’puolivuosikatsaukseksi”.

13§. Puolivuosikatsaus pidennetylld tilikaudella. Pykdldd muutetaan avoimuusdirektiivin
6 artiklan kumoamisen ja muutetun 3 artiklan 1 kohdan johdosta siten, ettd termi “osa-
vuosikatsaus” muutetaan “puolivuosikatsaukseksi” ja 2 momentti, joka liittyy neljannes-
vuosikatsauksiin, kumotaan tarpeettomana. Myos pykaldn otsikko “osavuosikatsaus” muute-
taan ”puolivuosikatsaukseksi”.

14 §. Kaivannaisteollisuutta tai aarniometsien puunkorjuuta harjoittavan liikkeeseenlaskijan
selvitys maksuista valtioiden hallituksille. Kumotaan pykidldd edeltdvé, luvun viliotsikko
”Johdon osavuotinen selvitys” avoimuusdirektiivin 6 artiklan kumoamisen ja muutetun 3 ar-
tiklan 1 kohdan johdosta tarpeettomana.

Pykéléan otsikko muutetaan vastaamaan pykaldn uutta sisdltod. Muutetun avoimuusdirektiivin
6 artiklan mukaisesti tdmén luvun sédénnolliseen tiedonantovelvollisuuteen on lisdttdvd uusi
liitkkeeseenlaskijan velvollisuus julkistaa vuotuinen selvitys valtioiden hallituksille suoritetuis-
ta maksuista. Selvityksen laatimisesta ja siséllostd sdddetddn tilinpaatosdirektiivin 43—45 ar-
tiklassa. Tilinpaatosdirektiivin 43 artiklan mukaan selvitykseen on siséllytettdivd maksulajien
mukaan ja hankekohtaisesti eriteltyin tilikauden aikana maksetut kokonaismaiérit, jotka ovat
yhteensd vahintddn 100 000 euroa. Raportointi koskee my0s muuna kuin rahana maksettuja
suorituksia. Selvitys on annettava kohde-, valtio- ja hankekohtaisesti. Tilinpddtdsdirektiivin
42 artiklan 2 kohdan mukaan konserniin kuuluvan yksittéisen tytéryhtion ei tarvitse raportoi-
da, jos konsernin emoyhtid julkistaa raportin koko konsernista. Avoimuusdirektiivin 28 a ja
28 b artiklan edellyttdmét hallinnolliset seuraamukset on voitava kohdistaa raportin mahdolli-
seen laiminlyontiin. Selvityksen jakelua ja saatavilla pitoa koskevat 10 luvun sdannokset, esi-
merkiksi 5 ja 6 §:n mukainen saatavilla pito- ja sdilytysaika. Selvityksen siséllosta ja julkista-
misesta ei muutoin ole tarpeen sddtdd téssd laissa, vaan siithen on sovellettava asianomaisia
kirjanpitolainsidédéantod, johon tilinpaatdsdirektiivi on pantu tdytintoon. Pykéldd varten sddde-
tddn voimaantulosédénnos: koska tilinpaatosdirektiivid ei ole sovellettava ennen kuin 1 péivéna
tammikuuta 2016 alkaen, titd pykaldd on sovellettava samasta ajankohdasta lukien.

15 §. Johdon osavuotinen selvitys pidennetylld tilikaudella. Pykdld kumotaan avoimuusdirek-
tiivin 6 artiklan kumoamisen johdosta tarpeettomana.

17 §. Asetuksenantovaltuus. Pykdldn 2 kohdassa olevaa valtuutusta on tarpeen muuttaa avoi-
muusdirektiivin muutoksen mukaisesti: viittaukset johdon osavuotiseen selvitykseen, tilinpaa-
tostiedotteeseen ja osavuosikatsaukseen poistetaan tarpeettomina.

18 §. Finanssivalvonnan mddrdystenantovaltuus ja oikeus mydntdid poikkeuksia. Pykildn
2 momentin ensimmadiseen virkkeeseen siséltyvé kansallinen sédénnods Finanssivalvonnan oi-
keudesta myontééd poikkeuksia osavuosikatsauksen, johdon osavuotisen selvityksen, tilinpéa-
toksen ja toimintakertomuksen seké tilinpaatostiedotteen julkistamisesta kumotaan. Osa val-
tuudesta jad nyt tehtdvien muutosten johdosta tarpeettomiksi. Lisdksi Finanssivalvonnalla ei
ole kansallisesti kyseistd liikkumavaraa avoimuusdirektiivin perusteella. Momentin toista vir-
kettd on tarpeen muuttaa avoimuusdirektiivin muutosten mukaisesti: viittaukset johdon osa-
vuotiseen selvitykseen, tilinpdatostiedotteeseen ja osavuosikatsaukseen poistetaan. Moment-
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tiin j44 edelleen kolmansien maiden liikkeeseenlaskijoita koskeva avoimuusdirektiivin mukai-
nen poikkeusvaltuus.

8 luku Muita tiedonanto- ja erityisii velvollisuuksia

Luvun otsikko muutetaan muotoon ”"Muita tiedonanto- ja erityisid velvollisuuksia”, silld luku
sisdltdd 6 b §:n lisddmisen johdosta muitakin kuin tiedonantovelvollisuuksia.

1 §. Soveltamisala. Pykéaldd muutetaan uuden 6 a ja 6 b §:n lisddmisen sekéd 7 luvun sovelta-
misalasdénnosten uudelleen ryhmittelyd vastaavasti. Pykéldn 2 momentin mukaan uuden
6 a §:n soveltamisala on sama kuin 4—6 §:n. Pykédldan lisdtdan uusi 3 momentti, jossa sdddet-
taisiin uuden 6 b §:n soveltamisalasta. Kyseinen sddnnds koskee vain 7 luvun 3 ja 3 a §:n mu-
kaisia velka-arvopaperien liikkeeseenlaskijoita. Momentin lisddmisen johdosta nykyinen
3 momentti siirtyy 4 momentiksi.

6 a §. Arvopapereihin liittyvid oikeuksia koskevien muutosten julkistaminen. Pykéla on uusi ja
perustuu avoimuusdirektiivin 16 artiklan 1 ja 2 kohtaan. Sddnnds velvoittaa liikkeeseenlaski-
jan, jonka osakkeet ovat kaupankdynnin kohteena sdannellylld markkinalla, julkistamaan vii-
pymittd muutokset, jotka koskevat liikkeeseenlaskijan eri osakelajeihin liittyvid oikeuksia,
mukaan luettuna osakkeisiin oikeuttavia johdannaisrahoitusvélineitd, jotka osakkeiden liikkee-
seenlaskija on laskenut itse liikkeeseen. Liikkeeseenlaskijan, joka on laskenut liikkeeseen
muita kuin osakkeita, eli esimerkiksi joukkovelkakirjoja, jotka ovat kaupankdynnin kohteena
sadnnellylla markkinalla, on julkistettava téllaisten arvopaperien haltijoiden oikeuksiin vaikut-
tavat muutokset, kuten korko- tai muiden ehtojen muutokset.

[lman sdénnostd sddnnellylld markkinalla kaupankdynnin kohteena olevien osakkeiden liik-
keeseenlaskijaa koskevat porssin sédéntdihin perustuva velvollisuus julkistaa 16 artiklassa tar-
koitetut muutokset. Liikkeeseenlaskijalla on velvollisuus julkistaa yhtiokokouksen péétokset,
mitd kautta tulevat julkistetuiksi esimerkiksi yhtion yhtidjarjestyksen muutokset. Osakkeisiin
liittyvat oikeudet perustuvat padsddntoisesti yhtion yhtidjarjestykseen. Osakkeisiin oikeutta-
viin arvopapereihin liittyvit oikeudet perustuvat tdiméan lisdksi arvopaperia koskeviin ehtoihin,
jotka on madritelty laskettaessa niitd liikkeeseen. Joukkovelkakirjalainojen oikeudet perustu-
vat lainaehtoihin, joita on mahdollista muuttaa vain lainachdoissa médratyssa jarjestyksessa,
joko kaikkien lainanhaltijoiden suostumuksin tai muulla tavalla. Avoimuusdirektiivin mukai-
sesti pykdldan rikkomiseen kohdistuvista hallinnollisista seuraamuksista sdddetddn 15 luvun
2 §:n 2 momentissa.

6 b §. Joukkovelkakirjalainan haltijoiden yhdenvertainen kohtelu. Pykéld on uusi ja perustuu
avoimuusdirektiivin 18 artiklan 1 kohtaan. Sdanndksen tarkoituksena on vahvistaa sdénnellyl-
14 markkinalla kaupankdynnin kohteena olevan joukkovelkakirjalainan haltijoiden asemaa ja
siten edistdd joukkovelkakirjamarkkinoiden lapindkyvyyttd. Sdannds koskee vain 7 luvun 3 ja
3 a §:ssd tarkoitettujen velka-arvopapereiden liikkeeseenlaskijoita, joiden sddnndllisen tiedon-
antovelvollisuuden kotivaltio on Suomi. Sddnndstd selostetaan yleisperustelujen kohdassa
3.1.6.

9 luku Huomattavien omistus- ja ddniosuuksien ilmoittaminen

18§. Soveltamisala. Pykéldn 2 momenttia muutetaan 7 luvun soveltamisalasddnndsten uudel-
leen ryhmittelyn johdosta. Pykéldn asiasisélto ei muutu.
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4 §. Osakkeenomistajaan rinnastettava henkilé. Pykédldn 2 momenttia muutetaan lisddmalla
sithen viittaukset nykyiseen 6 §:84n, sekd uuteen 6 a ja 6 b §:44n, joissa sdddetddn avoimuus-
direktiivin muutoksiin perustuvat uusista huomattavista omistus- ja déniosuuksia koskevista
ilmoitusvelvollisuuksista.

58§. Omistus- ja ddniosuutta koskeva ilmoitusvelvollisuus. Pykilan I momenttia muutetaan
teknisesti lisadmalla sithen uusi méaritelmd “liputusraja” ilmoitusvelvollisuuden raja-arvosta,
jota kéytetddn muun muassa 6 a §:ssd. Pykélan 2 momentti kumotaan. Sddnnds on kansallinen
ja sen korvaavat uudet 6 a ja 6 b §, jotka perustuvat muutettuun avoimuusdirektiiviin. S&annos
on ollut aiempaa avoimuusdirektiivid laajempi, mutta ei kuitenkaan tdysin vastaa muutettua
13 artiklaa.

6 a §. Rahoitusvilineitd koskeva ilmoitusvelvollisuus. Pykila on uusi ja perustuu muutettuun
avoimuusdirektiivin 13 artiklaan. Artiklan muutetussa 1 kohdassa sdddetdin muuta kuin suo-
raa osakeomistusta tai dé4niosuuksia koskevasta ilmoitusvelvollisuudesta. Pykéldn / momentin
mukaan osakkeenomistajaksi 4 ja 5 §:n mukaan maééritellyn tahon on ilmoitettava kohdeyhti-
olle oikeudestaan saada rahoitusvélineen perusteella kohdeyhtion osakkeita miérd, joka saa-
vuttaa tai ylittdd taikka viahenee alle liputusrajan. Muutoksella pyritddn siihen, ettd nekin huo-
mattaviin omistus- ja ddniosuuksiin kohdeyhtiossa johtavat merkittavét positiot, joita ei arvo-
paperimarkkinoilla osteta ja myyda, olisivat markkinoiden ja kohdeyhtion osakkeenomistajien
tiedossa. Nykyisin johdannaisrahoitusvilineet ja muut jirjestelyt on ilmoitettava kansallisen
5 §:n 2 momentin perusteella, joka nyt kumotaan.

Pykaélassa tarkoitettuja rahoitusvélineitd ovat esimerkiksi — 2 luvun 1 §:ssé tarkoitettujen ar-
vopaperien lisdksi — optiot, futuurit, swap-sopimukset, termiinit, hinnanerosopimukset ja
muut sopimukset, joilla on edelld mainittuja vastaava taloudellinen vaikutus. Tdmé on yhden-
mukaista avoimuusdirektiivin 13 artiklan 1 kohdan ensimmaéisen a alakohdan, jota ei ole asia-
sisdlloltddan muutettu, luettelon kanssa. Alakohdassa sdddetddn, mitd rahoitusvélineitd artiklas-
sa tarkoitetaan. Artiklan 1 kohdan b alakohdan mukaisesti pykéldn 1 momentin toisessa virk-
keessd sdddetddn ilmoitettaviksi nekin omistus- ja ddniosuudet, jotka perustuvat rahoitusvali-
neiden hallintaan, joilla on sama taloudellinen vaikutus kuin a alakohdan mukaisilla rahoitus-
vélineilld — riippumatta siité, tuottavatko ne oikeuden arvopaperien fyysiseen luovutukseen.
IImoitusvelvollisuus késittdé niin sanotut kéteisselvitettdvit johdannaiset. Niiden hallinnan pe-
rusteella ilmoitusvelvollinen ei saa missédén vaiheessa juridisesti haltuunsa kohde-etuutena
olevia osakkeita, vaan sopimus toteutetaan osapuolten kesken laskennallisena nettoarvon tili-
tyksend, joka perustuu osakkeen hintaan.

Pykilin 2 ja 3 momentissa sdddetddn 13 artiklan uuden 1 a alakohdan perusteella omistus- tai
ddniosuuden laskemisesta. Ilmoitettava osakeméérd on laskettava tdyden nimellisméérdn mu-
kaan tai, jos rahoitusviline on kéteisselvitettidva, niin sanotun deltakorjatun osakemairin mu-
kaan.

IImoitusvelvollisen on laskettava yhteen kaikki rahoitusvélineet, joiden kohde-etuutena on
saman liikkeeseenlaskijan samanlajinen osake. [lmoitusvelvollisuus koskee vain niin sanottuja
pitkid positioita. Niilld tarkoitetaan johdannaisasemaa, jonka toteuttaminen johtaa siihen, etti
ilmoitusvelvollinen sopimusosapuoli ostaa osakkeita eli hdnen omistus- tai d&niosuutensa
kohdeyhtitssé kasvaa. Esimerkkeja téllaisista ovat ostettu osto-optio, ostettu termiini ja asetet-
tu myyntioptio. Rahoitusvélineistd ei saa vdhentdd saman liikkeeseenlaskijan, samanlajisiin
osakkeisiin kohdistuvia rahoitusvélineitd, jotka voivat johtaa osakkeiden luovuttamiseen, eli
niin sanottuja lyhyita positioita.
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Komission liputusstandardin 4 artiklassa tdsmennetién rahoitusvélineen hallintaan perustuvan
osakemadran laskemista, jos rahoitusvilineen arvo on kytketty osakekoriin tai osakeindeksiin.
Standardin 5 artiklassa késitellddn kateisselvitettdvien rahoitusvélineiden niin sanottua delta-
arvon laskentamenetelmid. Komissio velvoitetaan direktiivin 5 artiklan mukaan seuraamaan
tdméan artiklakohdan mukaisten ddniosuuksien laskentamenetelmien toimivuutta. On todenna-
koistd, ettd EAMYV tai kansalliset viranomaiset joutuvat antamaan laskentamenetelmistd tule-
vaisuudessa lisdohjeistusta.

6 b §. Omistus- ja ddniosuuksien sekd rahoitusvilineiden yhteen laskemiseen perustuva ilmoi-
tusvelvollisuus. Pykild on uusi ja perustuu avoimuusdirektiivin uuteen 13 a artiklaan. Sen mu-
kaisesti, / momentin mukaan liputusilmoitus on tehtévé, kun osakkeenomistajan 5 ja 6 §:ssd
tarkoitettu omistus- ja ddniosuus sekd 6 a §:ssé tarkoitettu rahoitusvélineeseen perustuva omis-
tusosuus lasketaan yhteen. Pykéldn 2 momentin mukaan, joka perustuu 13 a artiklan 2 koh-
taan, liputusilmoitus on tehtdva uudelleen osakkeenomistajan saadessa haltuunsa 6 a §:ssé tar-
koitettujen rahoitusvilineiden kohde-etuutena olevat osakkeet. Niin siis siitd huolimatta, ettd
alemmin ilmoitetun osuuden kokonaisprosenttiosuus ei olisi muuttunut.

78. Omistus- ja ddniosuuden laskeminen. Pykdlad muutetaan lisddmalla siihen viittaukset
6 §:44n sekd uuteen 6 a ja 6 b §:44n. Pykalan asiasisaltd ei muutu.

8 §. Poikkeukset ilmoitusvelvollisuudesta. Pykaldd muutetaan siirtdmaéllé nykyinen 2 kohta uu-
teen 8 b §:44n, jossa sdddetddn markkinatakaajaa koskevasta poikkeuksesta. Siten nykyinen
3 kohta siirtyy 2 kohdaksi. Uuden 2 kohdan b alakohtaan, jossa sdédetéén kaupankayntisalk-
kua koskevasta poikkeuksesta, tehdddn avoimuusdirektiivin 9 artiklan 6 kohdan b alakohdan
muuttunutta sanamuotoa vastaava kielellinen muutos. Komissio on antanut teknisen liputus-
standardin, jonka 6 artikla koskee kaupankéyntisalkkua koskevaan poikkeukseen liittyvaa asi-
akkaan lukuun toimimista.

Pykaldén lisétadn uusi 3 kohta, joka perustuu avoimuusdirektiivin 9 artiklan uuteen 6 a koh-
taan. Kohta siséltdd poikkeuksen ilmoitusvelvollisuudesta, jos omistus- ja ddniosuus on han-
kittu stabilisaatiota tai omien osakkeiden takaisinostoa varten, edellyttden, ettd silld ei kédyteta
ddnivaltaa eikd muutenkaan vaikuteta liikkeeseenlaskijan johtamiseen. Vaatimus on vastaava
kuin kaupankéyntisalkkua koskevassa poikkeuksessa. Artiklakohdassa viitataan asetukseen
(EU) n:o 2273/2003, joka on annettu markkinoiden véarinkayttddirektiivin 2003/6/EY perus-
teella ja joka kumoutuu 3 péivéni kesékuuta 2016 MAR:n voimaan tullessa.

8 a §. Poikkeus rahastoyhtion tai sijoituspalvelun tarjoajan emoyrityksen ilmoitusvelvollisuu-
desta. Pykéla on uusi, mutta vastaa asiasisilloltdén voimassa olevaa sdéntelyi. Liputusasetuk-
sen 2 ja 3 § siirretdén selvyyden vuoksi lakiin muiden liputuspoikkeusten yhteyteen. Pykéala
perustuu avoimuusdirektiivin 12 artiklan 4 ja 5 kohtaan.

8 b §. Poikkeus markkinatakaajan ilmoitusvelvollisuudesta. Pykdla on uusi, mutta vastaa asia-
sisdlloltddn voimassa olevaa sddntelyd. Pykdldn I momentti siirretddn tdhan pykalddn 8 §:n
2 kohdasta. Pykéldn 2 ja 3 momentti vastaavat liputusasetuksen 4 §:n 1 ja vastaavasti 2 mo-
menttia, jotka siirretddn selvyyden vuoksi lakiin varsinaisen poikkeussédénnoksen yhteyteen.

8 ¢ §. Poikkeuksen myontdminen ilmoitusvelvollisuudesta rahastoyhtiolle ja sijoituspalvelun
tarjoajalle, jonka toimilupa on kolmannesta maasta. Pykéld on uusi, mutta vastaa voimassa
olevaa sdédntelyd. Kolmannessa maassa toimiluvan saanutta rahastoyhtioti tai sijoituspalvelun
tarjoajan emoyritystd koskeva poikkeus siirretddn liputusasetuksen 9 §:std selvyyden vuoksi
lakiin, muiden liputuspoikkeusten yhteyteen.

42



HE 11/2015 vp

9 §. Liputusilmoituksen tekeminen. Pykdlan I momenttia muutetaan kielellisesti tismentdmalla
viimeisessd virkkeessd “pédivd” muotoon “kaupankdyntipdiva”, kuten momentin ensimmaises-
sd virkkeessd sdddetddn. Muutos ei vaikuta pykélén asiasiséltoon. Pykélan 3 momenttiin lisa-
tdén velvollisuus eritelld liputusilmoituksessa timén luvun 5, 6, 6 a ja 6 b §:ssé tarkoitetut
osuudet, mikd perustuu avoimuusdirektiivin uuden 13 a artiklan 1 kohdan toiseen kappalee-
seen. [lmoitusvelvollisuus voi johtua useista eri perusteista. Jos siis ilmoitettavaan osuuteen
sisdltyy 9 artiklan mukaista osakeomistusta, 10 artiklan mukaisia oikeuksia kéayttdd osakkeilla
ddnivaltaa sekd 13 artiklassa tarkoitettuja rahoitusvélineitd, joilla on vastaava vaikutus kuin
osakeomistuksella, omistus- ja &é&niosuudet on eriteltidva lajeittain liputusilmoituksessa.

10 §. Kohdeyhtion julkistamisvelvollisuus. Sdédnnds perustuu avoimuusdirektiivin 12 artiklan
3 ja 6 kohtaan. Pykaldan lisatdan virke liputusilmoituksen sisdltdmista tiedoista ja ilmoituksen
sisdltimien muiden tietojen julkistamisesta, joka sisdltyy nykyiseen liputusasetuksen 7 §:84n.
Muutos ei siten muuta voimassa olevaa sdédntelya.

10 a §. Poikkeuksen myontiminen ilmoitusvelvollisuudesta kohdeyhtiélle, jonka yhtiooikeudel-
linen kotipaikka on kolmannessa maassa. Pykild on uusi, mutta ei muuta voimassa olevaa
saantelyd. Pykaldan siirretddn tdimén luvun 13 §:n 2 ja 3 momentti. Kohdeyhti6ta, jonka yhtio-
oikeudellinen kotipaikka on kolmannessa maassa, koskevaa poikkeusta tarvitaan harvoin, jo-
ten siitd on selvintd sdatda erillisessd pykaldssa.

12 §. Finanssivalvonnan mddrdyksenantovaltuus. Voimassa oleva valtiovarainministerion ase-
tuksenantovaltuus kumotaan ja sen sijaan siédetéén uusi Finanssivalvonnan méériystenanto-
valtuus. Pykalan otsikko muutetaan vastaavasti. Nykyisessa valtuuspykaldssd mainitut asiat si-
séltyvit joko avoimuusdirektiiviin tai komissiolle annettuihin alemman tason saantelyvaltuuk-
siin, jolloin tarvetta ministerion asetukselle ei ole. Voimassa olevan valtuutuksen perusteella
sdddetyt liputusasetuksen sddnnokset, jotka perustuvat avoimuusdirektiiviin, siirretdén tdhan
lukuun, lukuun ottamatta asetuksen teknisluonteista 6 §:44, jossa sidédetéén liputusilmoituksen
siséllostd. Finanssivalvonta mééréisi jatkossa liputusilmoituksen sisdllostd. Liputusasetus voi-
daan sen jilkeen kumota.

Muutokset selventdviat liputussddntelyn kokonaisuutta, kun sddntely keskitetddn yhteen sda-
dokseen ja kun Finanssivalvonta voi jatkossa antaa teknisluonteisista médrdyksia siind laajuu-
dessa kuin kansallista alemmantason sédintelyd EU-sdéntelyn lisdksi on endd mahdollista ja
tarpeellista antaa.

13 §. Finanssivalvonnan oikeus myontid poikkeuksia. Pykala kumotaan. Sen I momenttiin si-
séltyva Finanssivalvonnan kansallisesti sdddetty valtuus myontda poikkeus liputusvelvollisuu-
desta on tarpeeton, silléd Finanssivalvonnalla ei ole kyseisté litkkumavaraa avoimuusdirektiivin
perusteella. Pykilén 2 ja 3 momenttiin sisiltyvét poikkeusvaltuudet, joita sovelletaan kolman-
sista maista oleviin kohdeyhtidihin, siirretddn uuteen 10 a §:4én.

10 luku Séddnneltyjen tietojen julkistaminen ja saatavilla pito

58§. Sddnneltyjen tietojen saatavilla pito internetsivuilla. Pykélddn lisatadn uusi 2 momentti,
joka perustuu avoimuusdirektiivin muutettuun 4 artiklan 1 kohtaan ja vastaavasti 5 artiklan
1 kohtaan. Siind sdddetdén liikkeeseenlaskijalle velvollisuus pitdd saatavilla internetsivuillaan
vahintddn 10 vuoden ajan aiemman viiden vuoden sijasta tilinpdétds, toimintakertomus, tilin-
tarkastuskertomus ja puolivuosikatsaus seké selvitys hallinto- ja ohjausjérjestelmastd. Momen-
tissa viitataan 7 luvun 5, 7, 8 ja 10 §:44n. Muihin julkistettuihin tietoihin sovelletaan edelleen
viiden vuoden saatavilla pitoaikaa.
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6 §. Sddnneltyjen tietojen pitdminen saatavilla tiedotevarastossa. Pykéladn lisdtddn uusi
2 momentti, joka perustuu avoimuusdirektiivin muutettuun 4 artiklan 1 kohtaan ja vastaavasti
5 artiklan 1 kohtaan. Muutos on vastaava kuin 5 §:ssd. Momentissa sdddetdén tiedotevaraston
yllapitdjad koskeva velvollisuus pitdd vahintdén 10 vuoden ajan aiemman viiden vuoden sijas-
ta yleison saatavilla kyseiset tiedotevarastoon toimitetut liikkeeseenlaskijan julkistamat tiedot.

88§. Asetuksenantovaltuus. Valtiovarainministerion asetuksenantovaltuutta tdsmennetddn di-
rektiivin uusien, avoimuusdirektiiviin sisdltyvien sddntelyvaltuuksien johdosta. Avoimuusdi-
rektiivin 21 artiklan 2 kohdan mukaan jésenvaltion on varmistettava, ettd jdsenvaltiossa toimii
vihintddn yksi toimiva tiedotevarasto sddnneltyjen tietojen saatavilla pitoa varten. Suomessa
tiedotevarastona toimii Helsingin porssi, Nasdaqg OMX Helsinki Oy. Uuteen avoimuusdirek-
tiivin 21 a artiklan 3 kohtaan ja muutettuun 22 artiklaan sisdltyvét komission alemman tason
sadntelyvaltuudet vaikuttavat tulevaisuudessa kansallisten tiedotevarastoiden teknisiin vaati-
muksiin. Pykélédn valtuutusta on tismennettévé, jotta Suomessa toimiva tiedotevaraston yllapi-
tdjd voidaan tarvittaessa kansallisen séédntelyn Kautta sitoa myohempéddn EU:n alemman tasoi-
seen sdéntelyyn.

15 luku Hallinnolliset seuraamukset

1 §. Rikemaksu. Pykélédn luetteloon niistd rikkomuksista, joista Finanssivalvonta voi méarata
rikemaksun, tehddin avoimuusdirektiivin muutetusta 28 artiklasta ja uusista 28 a ja 28 b artik-
loista johtuvat muutokset ja yksi kansallinen muutos. Muutetun 28 b artiklan b alakohdan tay-
tdnt6on panemiseksi pykéldn I momentin 3 kohdassa sdddetyt huomattavien omistus- ja &é-
niosuuksien ilmoittamiseen liittyvét rikkomukset siirretddn 2 §:n seuraamusmaksun piiriin.
Pykéldn 1 momentin 4 kohtaan siirretddn seuraamusmaksuja koskevasta 2 §:std rikemaksun
piiriin 10 luvun 3 §:n 2 momentti. Muutos ei liity direktiivin tdytdntoonpanoon. Kyseisen
lainkohdan mukaan liikkeeseenlaskijan on toimitettava sédénnellyt tiedot valtiovarainministeri-
On nimedmain tiedotevarastoon, Finanssivalvonnalle sekéd asianomaiselle sddnnellyn markki-
nan yllépitéjélle. Sen sijaan 10 luvun 3 §:n 1 momentissa séédetty yleinen velvollisuus julkis-
taa sddnnellyt tiedot sijoittajien tasapuolinen tiedonsaanti varmistaen jad edelleen seuraamus-
maksun piiriin 2 §:44n. Tama jaottelu on perusteltu ottaen huomioon 3 §:n 1 momentin tarkeys
sddnneltyjen tietojen saattamisessa sijoittajien saataville.

2 §. Seuraamusmaksu. Pykildn luetteloon niistd rikkomuksista, joista Finanssivalvonta voi
médritd seuraamusmaksun, tehdddn avoimuusdirektiivin 28 a ja 28 b artiklasta johtuvat muu-
tokset ja yksi muutos, joka ei liity muutettuun direktiiviin. Seuraamusmaksun piiriin 2 §:n
1 momenttiin jadvat edelleen ne rikkomukset, joita avoimuusdirektiivi ei edellytd rangaista-
vaksi 28 b artiklan mukaisin seuraamuksin. Momenttiin jaisivdt siten edelleen 7 luvun 7 §
(Selvitys hallinto- ja ohjausjérjestelmésti), 10 luvun 3 §:n 1 momentti (Sdénneltyjen tietojen
jakelu) ja uusi 8 luvun 6 b § (Joukkovelkakirjalainan haltijoiden yhdenvertainen kohtelu). Nii-
den rikkomisesta méérittédvien seuraamusmaksujen enimmaéismadrid ei Fival 41 §:ssd muute-
ta nykyisestd. Momentista poistetaan johdon osavuotista selvitystd koskevat, kumottavat 7 lu-
vun 14 ja 15 §. Momentin 3 kohtaan tehddin kansallinen muutos siten, ettd viittaus 10 luvun
3 §:48n muutetaan viittaukseksi vain 3 §:n 1 momenttiin, kuten edelld 1 §:n kohdalla on selos-
tettu. Lisdksi lisdtddn viittaus uuteen 8 luvun 6 b §:4én.

Uudessa 2 momentissa saddetddn muutetun avoimuusdirektiivin 28 a artiklan mukaisesti seu-
raavien rikkomusten kuulumisesta seuraamusmaksun piiriin: 7 luvun 5 ja 6 § (Tilinpdatoksen
ja toimintakertomuksen julkistaminen seki sisélt6), 7 luvun 8 § (Tilintarkastuskertomuksen ja
sen julkistaminen) ja 7 luvun 10—14 § tietojen julkistamisesta, mukaan luettuna muutettuun
6 artiklaan perustuva uudensiséltdinen 14 § (Selvitys maksuista valtioiden hallituksille). Li-
sdksi direktiivin mukaisesti seuraamusmaksun piirissé ovat uusi 8 luvun 6 a § (Arvopapereihin
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liittyvia oikeuksia koskevien muutosten julkistaminen) sekd huomattavien omistus- ja aa-
niosuuksien ilmoittamisen laiminlyontid koskevat 9 luvun 5, 6, 6 aja 6 b § sekd 9 ja 10 §. Py-
kélan 3 momentin voimassa olevaa sanamuotoa muutetaan ainoastaan Kielellisesti.

17 luku Valvontavaltuudet

1 a §. Adnioikeuden kéyton kieltdminen. Pykili on uusi ja perustuu avoimuusdirektiivin
28 b artiklan 2 kohtaan. Direktiivin tdytdntdon panemiseksi lakiin on lisdttdvd nimenomainen
sddnnds, joka mahdollistaa danioikeuden kéyton tilapdisen kieltémisen silté, joka rikkoo 9 lu-
vun sddnnoksid huomattavan omistus- ja daniosuuden ilmoittamisesta. Artiklakohta sallii ja-
senvaltion rajata kiellon sovellettavaksi vain vakavimpiin rikkomuksiin. Koska dénioikeuden
kieltiminen on merkittdvdd puuttumista osakkeenomistajan oikeuksiin, Finanssivalvonta voi
médraté kiellon vain painavasta syyst.

Vaikka addnioikeuden kieltdiminen on merkittdvad puuttumista osakkeenomistajan oikeuksiin,
liputusvelvollisuus on sdddetty arvopaperimarkkinoiden ldpindkyvyyden sekd kaupankdynnin
kohteena olevan yhtion osakkeenomistajien tasapuolisen kohtelun suojaamiseksi. Kiellon
madrddamiseksi on edellytettdva kuitenkin painavien syiden olemassaoloa. Liputusilmoituksen
laiminly6nnin vaikutuksen on oltava merkittdva sekd arvopaperimarkkinoiden lépindkyvyyden
ettd kohdeyhtion osakkeenomistajien dénivallan kéyton kannalta. Néihin voitaisiin lukea aina-
kin tilanteet, joissa ilmoitusvelvollisen toiminta on tahallista tai torkedn huolimatonta ja ilmoi-
tettava tieto on yhtion osakkeenomistajien vilisten voimasuhteiden kannalta merkittdva. Mer-
kitystd on annettava esimerkiksi yhtion omistusrakenteeseen liittyville seikoille ja markkinoi-
den odotuksille niistd, kuten mahdolliselle ostotarjoukselle tai muille maardysvaltaa koskeville
jérjestelyille ja sille, millaisia ovat rikkomuksen ja méirdysvaltajérjestelyjen osapuolet. Huo-
mattavalla omistus- ja ddniosuudella vaikutetaan paitsi yhtidkokouksissa, myds osakkeiden
arvoon laajemmin. Merkittdvd omistaja tai muu omistus- ja déniosuuden haltija voi vaikuttaa
yhtion tulevaan kehitykseen ja osakkeen arvoon eri tavoin. Omistusjakautuma ja mahdollinen
omistuksen keskittyminen vaikuttavat myds osakkeen likviditeettiin. Rikkomusta arvioides-
saan ja kieltoa harkitessaan Finanssivalvonnan on my0s otettava soveltuvin osiin huomioon
Fival 41 ja 42 §:ssé sdddettyjd, seuraamusmaksun madrddmistd ja madradmattd jattdmista
koskevia yleisid periaatteita.

Kielto voi koskea vain niitd osakkeita, joita koskeva omistus- ja déniosuus olisi 9 luvun mu-
kaan ollut ilmoitettava. Se olisi voimassa ldhtSkohtaisesti vain siithen saakka, kunnes lipu-
tusilmoitus on lain mukaisesti tehty. Se edellyttdd kdytdnnossa sitd, ettd Finanssivalvonta voi
todeta asian. Finanssivalvonta voi sddnndksen mukaan kuitenkin erityisen painavasta syysti
pidentdd kieltoa méérdajaksi, kuitenkin enintddn kolmeksi kuukaudeksi. Kieltoaika vastaa
osakeyhtidlain 5 luvun 19 §:ssé sdédettyd pisintd yhtiokokouksen kutsuaikaa, jota sovelletaan
julkisiin yhtidihin. Kiellon pidennysmahdollisuus on tarpeen sditié juuri yksittéisié, erityisen
torkeitéd tilanteita varten. Liputusilmoituksen tahallinen laiminlyonti voi tdhdétd esimerkiksi
sithen, ettd muut osakkeenomistajat eivit ehdi ilmoittautua médrdajassa jo aiemmin koolle
kutsuttuun yhtiokokoukseen, vaikka olisivat ilmoittautuneet, jos liputusilmoitus olisi julkistet-
tu lain mukaisesti.

Saannoksen mukaan kielto sisdltdd myos sen, ettei osakkeenomistaja voi olla yhtiokokoukses-

sa edustettuna osakkeilla, joita rikkomus koskee, ei ainoastaan kieltoa danestda niilla. T4lla on
merkitystd erdiden osakeyhtiolain madrdenemmistdsdanndsten soveltamisen kannalta.
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Toimivalta kiellon antamiseen pykéldn perusteella on Finanssivalvonnalla, joka valvoo AML
9 luvussa sdddettyd huomattavien omistus- ja daniosuuksien ilmoitusvelvollisuutta muutenkin.
Finanssivalvonta pystyy tehokkaimmin toteamaan liputusilmoituksen laiminlydnnin olemas-
saolon, arvioimaan teon vakavuuden ja teon vaikutuksen yhtioon ja sen osakkeenomistajiin
sekd arvopaperimarkkinoihin ja toteamaan, onko liputusvelvollisuus tullut myéhemmin tayte-
tyksi. Adnioikeuden epddminen ei siten olisi voimassa suoraan lain nojalla, vaan tulisi voi-
maan vasta Finanssivalvonnan péétoksestd. Néin osakeyhti6lain 5 luvun 23 §:sséd sdéddetty yh-
tiokokouksen &déniluettelon laillisuus ei ole riippuvainen mahdollisesta AML 9 luvun rikkomi-
sesta ilman Finanssivalvonnan kieltopdétdstd. Finanssivalvonnan on pykéldn mukaan ilmoitet-
tava kiellosta asianosaisten lisdksi myds kohdeyhtiolle.

Kiellon hakemiseen oikeutetuista ei ole tarpeen sdétda laissa erikseen. Yleisten hallinto- ja
prosessioikeudellisten periaatteiden mukaisesti hakemuksen voi tehda se, jolla on hyviksytta-
vé oikeudellinen intressi asiassa. Téllaisia voivat olla esimerkiksi kohdeyhtio itse, sen osak-
keenomistaja tai muu, jolla on oikeus kdyttdd osakkeilla dénioikeutta tai sdénnellyn markki-
nan, jolla arvopaperit ovat kaupankéynnin kohteena, yllapitdja. Kiellosta ei seuraa osakkeisiin
liittyvien varallisuusoikeuksien, kuten osinko-oikeuden tai fuusiovastikkeen vastaanottamisen
epaamistd tai jaddyttadmista.

1.2 Laki Finanssivalvonnasta
4 Tuku Hallinnolliset seuraamukset

33 §. Seuraamusmaksu. Pykalan 4 momenttia muutetaan lisddmalla sithen uusi 2 ja 3 kohta ja
5, jolloin nykyisten 2—S5 kohtien numerointi muuttuu. Muutokset ovat informatiivisia viitta-
uksia erityissddntelyyn eivétkd muuta pykéldn asiasisiltod. Lisétyissd kohdissa vain 5 kohdas-
sa mainittu AML 17 luvun 1 a §:n sddnnds on uusi.

40 §. Seuraamusmaksu. Pykdldén lisétddn uusi 4 momentti. Momentissa sdfdetdén seuraa-
musmaksun médrddmisestd sellaiselle oikeushenkilon johtoon kuuluvalle henkil6lle, jonka
velvollisuuksien vastainen tdssd pykéldssd sdddetty teko tai laiminlyonti on. Sddnnds on avoi-
muusdirektiivin muutetun 28 artiklan 2 kohdan mukainen. Jasenvaltion on tehtdvd mahdolli-
seksi seuraamusmaksun maarddminen oikeushenkilon hallintoelimen jédsenelle direktiiviin si-
séltyvistd rikkomuksista sen mukaan kuin kansallisesti sdddetdan. Luottolaitostoiminnasta an-
netun lain 20 luvun 1 §:n 6 momentissa on luottolaitosdirektiiviin perustuva samansisiltdinen
sadannos. Vastaava sadnnds sisdltyy myds sijoituspalvelulakiin ja kriisinratkaisulakiin.

Vastaava sdéntely on saatettava voimaan paitsi muutetun avoimuusdirektiivin johdosta, myds
MAR:n ja MiFID IL:n perusteella vuoden 2015 ja 2016 aikana. Jos henkildkohtaista vastuuta
koskeva sddnnds on Fival:ssa, jossa muistakin hallinnollisia seuraamuksia koskevista yleisis-
td periaatteista sdddetiéin, samaa sddnndstd ei tarvita jokaisessa sektorilaissa erikseen. Luotto-
laitostoiminnasta annetun lain 20 luvun 1 §:n 6 momentti kumotaan nyt samassa yhteydessa.
Muut sektorisddnndkset voidaan mydhemmin kumota tarpeettomina, kun momentti on tullut
voimaan.

Johtoon kuuluva henkildpiiri méirdytyy oikeushenkilodn sovellettavan yhtidoikeudellisen
sddntelyn mukaisesti, jollei kyseistd oikeushenkildd koskevasta erityislainsdddénnostd muuta
johdu. Esimerkiksi osakeyhtiolain 6 luvun mukaan yhtion johtoon kuuluvat toimitusjohtaja,
hallitus ja hallintoneuvosto sekd mahdolliset osakeyhtidlain 6 Iuvun 26 §:n mukaiset yhtion
muut edustajat madritellyn kelpoisuutensa mukaisesti. Luottolaitostoiminnasta annetun lain
1 luvun 20 §:ssd ja sijoituspalvelulain 1 luvun 12 a §:ssd sdddetty johtoon kuuluvien henkil6-
piiri on laajempi. Liséedellytys sille, ettd luonnolliselle henkildlle voidaan méirétd seuraa-
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musmaksu — oikeushenkilolle maarattdvan seuraamusmaksun lisdksi tai sijasta — on edel-
leen, ettd rikkomukseen syyllistynyt luonnollinen henkild on merkittdvisti mydtavaikuttanut
tekoon tai laiminlyontiin.

41 §. Seuraamusmaksun mddrddminen. Pykéldn 6 momentti kumotaan. S&annds koskee seu-
raamusmaksun enimmaismaéristd erdiden EU-sdédntelyyn perustuvien tekojen osalta seké teki-
jén litkevaihdon laskemisesta. Asiaa selostetaan tarkemmin 41 a §:n perusteluissa.

Pykélin 7 momentissa séddetysté liikevaihdon mééritelméstd momentin / kohdassa poistetaan
viittaus konserniin kuuluvan yrityksen liitkevaihtoon. Kansallisesti seuraamusmaksu séédetéén
médrdytyvéksi yksinomaan rikkomuksen tehneen yrityksen liikevaihdon mukaan, joten viitta-
us konsernisuhteeseen on tarpeeton. Saman 7 momentin 2 ja 3 kohtaan tehddéan lisdksi ter-
minologisia tismennyksid vakuutustoimialan yrityksid koskevan liikevaihdon mééritelmaén.

41 a §. Seuraamusmaksun enimmdismddrd erdissd tapauksissa. Pykdld on uusi. Siind sddde-
tddn seuraamusmaksujen enimméismaédristé ja liikevaihdon laskentatavasta EU-sddntelyn mu-
kaisesti. Ndistd on selvintd sdétdd uudessa 41 a §:ssé, jotta ne erottuvat kansalliseen harkintaan
perustuvista sddnnoksistd. Lain 41 §:ssid sdddetddn edelleen seuraamusmaksujen enimmaéis-
médristd ja litkevaihdon laskentatavasta niistd rikkomuksista, joista voidaan sédtdi kansallises-
ti. EU-sdédntely edellyttdd konserniliikevaihdon olevan seuraamusmaksun ldhtokohtana, jos
rikkomuksen tehnyt yritys on osa konsernia.

Pykélidn I momentti on asiasisdlloltddn sama kuin nykyinen 41 §:n 6 momentti, joka kumo-
taan. Momentissa sdddetddn seuraamusmaksujen enimméaismadristd, kun rikkomus perustuu
luottolaitosdirektiiviin, kriisinratkaisudirektiiviin tai arvopaperikeskusasetukseen. Pykéldn
2 momentissa sdddetddn seuraamusmaksujen enimmaismadrastd avoimuusdirektiiviin perustu-
vien séddnnosten rikkomisesta viitaten AML 15 luvun 2 §:n 2 momenttiin. Pykélédn 3 momen-
tissa sdddetddn vaihtoehtoisesta seuraamusmaksun enimméismédristd, joka vastaa voimassa
olevaa 41 §:n 6 momenttia.

Pykélan 4 momentissa sdddetddn liikkevaihdon laskemisesta timédn pykéldn tarkoittamia seu-
raamusmaksuja méaérittdessd. Liikevaihdon laskentatapa on yhdenmukainen EU-sdéntelyn
kanssa. Esimerkiksi avoimuusdirektiivin 28 b artiklan 1 kohdan c¢ alakohdan mukaan, ”jos te-
on on tehnyt oikeushenkild, jonka on laadittava konsernitilinpdétds”, liikevaihdolla tarkoite-
taan “’sen viimeisen hyvaksytyn konsernitilinpdédtoksen mukaista kokonaisliikevaihtoa tai vas-
taavaa tuottolajia sovellettavien tilinpaatdsdirektiivien mukaisesti”. Siten momenttiin sisélly-
tettdvadn madritelmain sisdltyy myos liikevaihto siind tapauksessa, kun yritys kuuluu konser-
niin.

1.3 Laki luottolaitostoiminnasta
7 luku Hallinto- ja ohjausjirjestelmiit

1 §. Hallinto- ja ohjausjdrjestelmid koskevat yleiset vaatimukset. Pykélan 5 momentti ehdote-
taan muutettavaksi siten, ettd siind viitattaisiin 7 luvun lisdksi 8 a lukuun. T4ll6in 8 a luvussa
ei ole tarpeen mainita mahdollisesta hallintoneuvostosta, joka voisi hyvéksya elvytyssuunni-
telman. Muutoksen tarkoituksena on yhdenmukaista sddnnokset hallituksen tai hallintoneuvos-
ton tehtdvid koskevien, muiden timén lain sddnndsten kanssa.
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8 a luku Elvytyssuunnitelma

5§. Elvytyssuunnitelman toimittaminen tarkastettavaksi. Pykélédn 1 momentista p01stetta1s11n
viittaus hallintoneuvostoon. Kun 7 luvun 1 §:ssd viitataan ehdotuksen mukaan myos 8 a lu-
kuun, my®s hallintoneuvosto voi olla elvytyssuunnitelman hyviksyva elin, jos tehtévé luotto-
laitoksen tai konsolidointiryhmén emoyrityksen yhtidjarjestyksen tai séiéintf)jen mukaan kuu-
luu sille.

9 §. Konsolidointiryhmdn elvytyssuunnitelman toimittaminen tarkastettavaksi. Pykéaldn 1 mo-
mentista poistettaisiin viittaus hallintoneuvostoon, samoin perustein kuin 5 §:sté.

20 luku Hallinnolliset seuraamukset

1 §. Seuraamusmaksu. Pykéldn 6 momentti kumotaan tarpeettomana, silld sama sdénnos lisd-
tdén Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:n uudeksi 4 momentiksi. Muutos selventéé ja yh-
tendistdd sddntelyd, silld Finanssivalvonnan toimivaltuudet miarétd seuraamusmaksuja perus-
tuvat useisiin erityislakeihin, joissa tulisi noudattaa keskendén yhdenmukaisia kriteereita, joll-
ei EU-sddntelystd tai kansallisesta sektorisddntelystd muuta johdu.

14 Laki rahoitusvakausviranomaisesta
2 luku Hallinto

6 §. llmoitusvelvollisuus. Pykdlan 5 momenttia tismennetdén siten, ettd Rahoitusvakausviras-
ton virkamiehet tekisivit pykaléssé tarkoitetun ilmoituksen sidonnaisuuksistaan virastolle val-
tiovarainministerion sijaan. Sidonnaisuusilmoitusten tarkoituksena on osaltaan tukea nimitté-
vin viranomaisen harkintaa arvioitaessa, ettd tehtdvadn nimitettdvalla henkil6lld ei ole sellai-
sia sidonnaisuuksia ristiriidassa tehtdvan edellyttdmien riippumattomuusvaatimusten kanssa.
Tamén vuoksi on perusteltua, ettd Rahoitusvakausviraston nimitystoimivaltaan kuuluvien vir-
kamiesten sidonnaisuusilmoitus osoitettaisiin valtiovarainministerion sijaan virastolle. Viras-
ton ylijohtaja ja Rahoitusvakausrahaston hallituksen puheenjohtaja, varapuheenjohtaja ja jése-
net tekisivat sidonnaisuusilmoituksensa nykytilaa vastaavasti valtiovarainministeriolle.

Pykildn 6 momenttia muutetaan siten, ettd valtiovarainministerion sijaan luetteloa virkamies-
ten ja rahoitusvakausrahaston hallituksen puheenjohtajan, varapuheenjohtajan ja jasenten sisé-
piiri-ilmoituksista pitiisi Rahoitusvakausvirasto. Kun kyse on viraston hallintoelinten jésenista
ja virkamiehistd, on tarkoituksenmukaisinta, etti luettelo on saatavilla virastosta ja ettd se voi
jérjestdd rekisterin ylldpidon samoin kuin muut toimijat, joilla on vastaava velvollisuus.

3 Iuku Rahaston varat ja niiden sijoittaminen, kulut ja lainanotto

4 §. Rahaston varojen sijoitustoimintaa koskeva pddtéksenteko. Pykélan 4 momentin viittausta
2 luvun 6 ja 7 §:44n tdsmennetddn 2 luvun 6 §:n 5 momentin muuttamisen johdosta.
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2 Tarkemmat sidnnokset ja midraykset
2.1 EU:n alemmanasteinen sé‘intely

Direktiivilld on muutettu avoimuusdirektiivin tdytintdonpanodirektiivid kumoamalla muute-
tun avoimuusdirektiivin kanssa ristiriidassa olevat sdédnnokset. Muutokset eivit vaikuta kan-
salliseen sdintelyyn.

Muutettuun avoimuusdirektiiviin sisdltyy uusia tai muutettuja valtuuksia komissiolle antaa de-
legoituja sdddoksid. Avoimuusdirektiivin muutetun 4 artiklan 7 kohdan perusteella komission
on annettava tekninen sééntelystandardi ETA-laajuisesti noudatettavista sdhkdisistd raportoin-
timuodoista, joiden mukaisesti liikkeeseenlaskijalla on velvollisuus 1 pdivdnd tammikuuta
2020 alkaen laatia tilinpdétds ja toimintakertomus. EAMV:n on laadittava muotojen tarpeesta
kustannus-hyoty analyysi sekéd ehdotus komissiolle tekniseksi sdéntelystandardiksi viimeis-
tddn 31 pdivéana joulukuuta 2016. Lakiehdotuksessa AML 7 luvun 5 §:n 1 momentissa saide-
téadn liikkeeseenlaskijalle velvollisuus julkaista tilinp4étds ja toimintakertomus komission tek-
nisen sddntelystandardin mukaisesti. Tamé edellyttdd kaytdnnossé sitd, ettd komission stan-
dardi on annettu.

Avoimuusdirektiivin 21 artiklan muutettuun 4 kohtaan sisdltyy komissiolle valtuus antaa de-
legoituja sddadoksid. Komissio maédrittelee siind tiedotevarastoja ja tietojen jakelua koskevat
vihimmaisvaatimukset sekd sddnndt, joilla varmistetaan kansallisten tiedotevarastojen tekni-
nen yhteentoimivuus seké pédsy eri kansallisissa tiedotevarastoissa oleviin tietoihin EU:n laa-
juisesti. Delegoidun sdddoksen antamiselle ei ole asetettu midrdaikaa. Komission valtuudet
liittyvat avoimuusdirektiivin uudessa 21 a artiklassa tarkoitettuun séhkodiseen yhteyssivustoon,
joka EAMV:n on perustettava 1 pdivand tammikuuta 2018 mennessé ja sen jilkeen pidettava
sitd ylla. Valtuus liittyy myos direktiivin edelld selostettuun 4 artiklan 7 kohtaan, jonka mu-
kaan liikkeeseenlaskijoiden tilinpdétokset ja toimintakertomukset on 1 péivind tammikuuta
2020 alkaen laadittava EU-alueella kdyttden yhtendistd sdhkoistd raportointimuotoa. Avoi-
muusdirektiivin muutetun 22 artiklan mukaan komissiolla on valtuus antaa teknisid siéntely-
standardeja, joissa madritellddn kansallisia tiedotevarastoja koskevat tekniset vaatimukset, jot-
ta ndihin voidaan rakentaa EU:n laajuinen paisy ja ndkyvyys. Standardeissa midriteltisiin
tiedotevarastoihin sovellettavat litkkeeseenlaskijan yksilointitunnus ja yhtendiset sahkoiset
muodot, joilla liikkeeseenlaskijat toimittavat sdénnellyt tiedot tiedotevarastoihin. Artiklan
2 kohdan mukaan standardeja laadittaessa on otettava huomioon direktiivin (2012/17/EU) tek-
niset vaatimukset, jotka on annettu kansallisten kaupparekistereiden yhteen toimivuudesta.
EAMV:n on laadittava komissiolle luonnos sddntelystandardiksi viimeistddn 27 paivdnd mar-
raskuuta 2015. Komission sddddsvaltuudet eivit vaikuta voimassa olevaan kansalliseen sdin-
telyyn, mutta ne vaikuttavat litkkkeeseenlaskijoiden ja kansallisen tiedotevaraston ylldpitdjéan
toimintaan. Lakiehdotukseen sisédltyy AML 10 luvun 8 §:ssé tdsmennettéivd valtiovarainminis-
terion asetuksenantovaltuus mairitd kansallisesta tiedotevarastosta.

Avoimuusdirektiivin 9 artiklan 6 b kohdan seki 13 artiklan 1 a, 2 ja 4 kohdan perusteella ko-
missiolla on valtuus antaa teknisid sddntelystandardeja huomattavien omistus- ja daniosuuksi-
en ilmoittamisesta. Yksi tekninen sdéntelystandardi, liputusstandardi on hyvéksytty tammi-
kuussa 2015. Standardi koskee mm. viiden prosentin raja-arvon laskentatapoja seké markkina-
takaajan hallussa ja kaupankéyntisalkussa olevia osakkeita. Lisdksi liputusstandardissa sadde-
tddn rahoitusvilineisiin perustuvien déniosuuksien, joiden arvo miérdytyy osakekorin, indek-
sin tai muun viitearvon mukaan, laskentatavoista sekd siitd, miten kéteisselvitettdville rahoi-
tusvilineille lasketaan toteutuksen todenndkoisyys eli méadritellddn niin sanottu ’delta-arvo’.
EAMV:n on ylldpidettivéd indikatiivista luetteloa rahoitusvélineistd, joihin ilmoitusvelvolli-
suus kohdistuu. Komissiolla on liséksi oikeus antaa delegoitu séddds, jossa sdédetéédn tarkem-
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min liputusilmoituksen siséllostd, ilmoittamisen méardajasta sekd tahosta, jolle rahoitusvali-
neitd koskeva ilmoitus tehddén. Komission valtuudet vaikuttavat Finanssivalvonnan méarayk-
siin ja ohjeisiin, jotka on sopeutettava komission nykyisiin ja myohempiin alemmanasteisiin
saddoksiin.

2.2 Kansallinen alemmanasteinen siintely
Liputusasetus

Kun lakiehdotukseen siséltyvidt muutokset AML:iin ovat voimassa, liputusasetukselle ei ole
endd tarvetta ja se voidaan kumota. AML 9 luvun 14 §:4én sisdltyy uusi madrdystenantoval-
tuus Finanssivalvonnalle, jolla sen tulee antaa maérdys liputusilmoituksen sisillostd. Siitd on
nyt sdddetty liputusasetuksessa. Finanssivalvonnan mddrdys on siten tarpeellinen siihen asti,
kunnes komissio mahdollisesti myohemmin antaa asiasta teknisen sdintelystandardin. Finans-
sivalvonnan on muutenkin sopeutettava madrdyksensd ja ohjeensa komission alemman tason
sdddoksiin. AML 9 luvun 12 §:ssé sdédetty voimassa oleva asetuksenantovaltuus on néisté
syistd mahdollista kumota tarpeettomana.

Valtiovarainministerion asetus litkkeeseenlaskijan sddnnollisestd tiedonantovelvollisuudesta

Asetusta on muutettava lakiehdotuksen mukaisia siséllollisié ja teknisid muutoksia vastaavas-
ti. Néitd ovat esimerkiksi asetuksen 2 lukuun vaikuttavat neljinnesvuosikatsauksen julkista-
misvelvollisuudesta ja johdon osavuotisesta selvityksestd luopuminen. Vastaavasti on muutet-
tava myos AML 7 luvun 17 §:ssd sdddettyd asetuksenantovaltuutta.

Esiteasetus

Lakiehdotukseen sisdltyvin AML 4 luvun 3 §:n 1 momentin muuttaminen kynnysarvon osalta
ei vaikuta asetukseen. Lain 5 luvun 11 §:ssé sdéddettyd asetuksenantovaltuuden 4 kohtaa on
kuitenkin muutettava kynnysarvon muutosta vastaavasti.

3 Voimaantulo ja siirtymisidinnokset

Lait ehdotetaan tulemaan voimaan 26 pdivdanid marraskuuta 2015, samaan aikaan kuin avoi-
muusdirektiivin muutokset on pantava viimeistdén kansallisesti tdytdntoon. Erdisiin sddnnok-
siin on kuitenkin tarpeen sdétda siirtymésaannds. Laissa arvopaperimarkkinalain muuttamises-
ta on sdddettdva, ettd sddnnollisen tiedonantovelvollisuuden kotivaltiovalintaa koskevia sdén-
noksiéd sovellettaessa AML 7 luvun 3 b §:ssé tarkoitettu kolmen kuukauden médriaika alkaa
27 péivand marraskuuta 2015. Liséksi samassa pykéldssd sdadettavit uudet olettamasaannot
koskevat vain liikkeeseenlaskijoita, jotka listautuvat sdannellylle markkinalle vasta lain voi-
maantulon jilkeen tai, jotka ovat aiemmin listautuneita, mutta joilla ei lain voimaan tullessa
ole lainkaan kotivaltiota vanhojen sdédnndsten perusteella.

AML 7 luvussa saddettidvid uusia sdéinnoksid tilinpddtoksen, toimintakertomuksen ja puoli-
vuosikatsauksen julkistamisesta ja niiden saatavilla pitoa tiedotevarastossa koskevista méaéréa-
ajoista sekd neljannesvuosikatsausten julkistamisvaatimuksesta luopumisesta sovelletaan lain
voimaantulon jélkeen julkistettaviin tietoihin. Siten jo 31 péivdnd joulukuuta 2015 péiéittyvéiltéi
tilikaudelta julkistettaviin tietoihin sovelletaan uusia sddnndksid. Sen sijaan 7 luvun 14 §:ssd
sdddetty selvitys valtioiden hallituksille suoritetuista maksuista on julkistettava ensimmaéisen

50



HE 11/2015 vp

kerran tilinpaétosdirektiivin perusteella vasta 1 paivana tammikuuta 2016 tai sen jilkeen alka-
valta tilikaudelta.

4 Suhde perustuslakiin ja sditimisjirjestys

Ehdotetut muutossdannokset vastaavat luonteeltaan ja laajuudeltaan voimassa olevaa lainséa-
dénto4, josta on sdddetty tavallisessa lainsdatamisjarjestyksessa.

Perustuslakivaliokunta on asiallisesti rinnastanut rangaistusluonteisen taloudellisen seuraa-
muksen rikosoikeudelliseen seuraamukseen (PeVL 17/2012 vp, PeVL 9/2012 vp, s. 2, PeVL
55/2005 vp, s. 2 ja PeVL 32/2005 vp, s. 2). Hallinnollisen seuraamuksen yleisistd perusteista
on sdddettava perustuslain 2 §:n 3 momentin edellyttimalld tavalla lailla, koska sen maardami-
seen sisaltyy julkisen vallan kayttod. Valiokunta on myds katsonut, ettd kyse on merkittdvasta
julkisen vallan kaytostd. Perustuslakivaliokunnan tulkinnan mukaisesti laissa on tdsmallisesti
ja selkedsti sdddettdvd maksuvelvollisuuden ja maksun suuruuden perusteista sekd maksuvel-
vollisen oikeusturvasta samoin kuin lain tdytdntdonpanon perusteista (PeVL 9/2012 vp, s. 2/1,
PeVL 57/2010 vp, s. 2/11, PeVL 55/2005 vp, s. 2/1 ja PeVL 32/2005 vp, s. 2—3).

AML 17 lukuun ehdotetaan saddettdvaksi uusi 1 a §, joka perustuu avoimuusdirektiivin uuteen
28 b artiklan 2 kohtaan, sisdltdd kuitenkin uudentyyppisen seuraamuksen. Osakeyhtidlain
Slhuvun 7 §:n mukaan yhtidjérjestyksessd voidaan asettaa yhtiokokoukseen osallistumisen
edellytykseksi ilmoittautuminen yhtidlle viimeistién tiettynd péivéini, joka voi olla aikaisin-
taan 10 pdivdd ennen kokousta. AML 9 luvun mukaista huomattavan omistus- ja déniosuuden
ilmoitusvelvollisuuden laiminlyontid ei ole kuitenkaan tdhdn saakka kytketty ddnioikeuden
kayttoon. Uusi sddnnds mahdollistaa ddnioikeuden kéyton tilapdisen kieltdmisen osakkeen-
omistajalta, joka rikkoo 9 luvun saannoksia.

Vaikka addnioikeuden kieltdiminen on merkittdvad puuttumista osakkeenomistajan oikeuksiin,
liputusvelvollisuus on séédetty arvopaperimarkkinoiden ldpinékyvyyden sekd kaupankdynnin
kohteena sddnnellylld markkinalla olevan yhtion osakkeenomistajien tasapuolisen kohtelun
suojaamiseksi. Artiklakohdan sallimalla tavalla kiellon soveltaminen rajataan siksi pykéaldssa
kuvatulla tavalla vain vakavimpiin rikkomuksiin. Finanssivalvonta voi méirata kiellon vain
painavasta syysté. Se olisi voimassa lahtokohtaisesti vain siihen saakka, kunnes liputusilmoi-
tus on lain mukaisesti tehty. Finanssivalvonta voi sdédnnoksen mukaan kuitenkin erityisen pai-
navasta syystd pidentdd kieltoa méaérdajaksi, kuitenkin enintéén kolmeksi kuukaudeksi. Kiel-
toaika vastaa osakeyhtidlain 5 luvun 19 §:ssi sdddettyd pisintd yhtiokokouksen kutsuaikaa, jo-
ta sovelletaan julkisiin yhtidihin. Kiellon pidennysmahdollisuus on tarpeen sdataa juuri yksit-
taisid, erityisen torkeitd tilanteita varten arvopaperimarkkinoita kohtaan tunnetun luottamuk-
sen suojaamiseksi.

Edella kerrotuilla perusteilla lakiehdotukset voidaan kisitelld tavallisessa lainsdédtdmisjarjes-
tyksessa.

Edella esitetyn perusteella annetaan eduskunnalle hyviaksyttiviksi seuraavat lakiechdotukset:
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Lakiehdotukset

Laki

arvopaperimarkkinalain muuttamisesta

Eduskunnan paétoksen mukaisesti

kumotaan arvopaperimarkkinalain (746/2012) 7 luvun 9 §, 14 §:n edelld oleva viliotsikko ja
15 § sekd 9 luvun 13 §,

muutetaan 1 luvun 4 §, 3 luvun 6 §:n 2 momentti, 4 luvun 3 §:n 1 momentin 4 kohta, 10 §:n
4 momentti, 5 luvun 11 §:n 4 kohta, 7 luvun 2 §:n 2 momentti, 3 §, 4 §:n 1 momentti, 5 ja
10—14 §, 17 §:n 2 kohta ja 18 §, 8 luvun otsikko ja 8 luvun 1 §, 9 luvun 1 §:n 2 momentti,
4 §:n 2 momentti, 5 ja7—9 §, 10 §:n 1 momentti ja 12 §, 10 [uvun 5 ja 8 § sekd 15 luvun 1 §:n
1 momentti ja 2 §, sellaisena kuin niistd on 15 luvun 1 §:n 1 momentti laissa 258/2013, seka

lisctddn 7 lukuun uusi 3 aja3 b §, 8 lukuun uusi 6 aja6 b §, 9 lukuun uusi 6 a, 6 b, 8§ a—
8cjal0ag, 10 luvun 6 §:44n uusi 2 momentti sekd 17 lukuun uusi 1 a § seuraavasti:

1 luku

Yleiset siannokset

4§
Riittivien tietojen tasapuolinen pitdminen saatavilla

Joka itse tai toimeksiannon nojalla tarjoaa arvopapereita tai hakee arvopaperin ottamista
kaupankdynnin kohteeksi sdénnellylle markkinalle tai monenkeskiseen kaupankéyntijirjestel-
méén tai jolla on 3—9 tai 11 luvun nojalla tiedonantovelvollisuus sijoittajia kohtaan, on vel-
vollinen pitimaén sijoittajien saatavilla tasapuolisesti ja johdonmukaisesti riittdvéat tiedot sei-
koista, jotka ovat omiaan olennaisesti vaikuttamaan arvopaperin arvoon.

3 luku

Soveltamisala ja méiaritelmét

6§
Arvopaperin liikkeeseenlaskun kotivaltio

Arvopaperien liikkeeseenlaskun kotivaltio on Suomi my®ds, jos liikkeeseenlaskijan yhtidoi-
keudellinen kotipaikka on kolmannessa maassa ja osakesidonnaisia arvopapereita tai muita
kuin 3 momentissa tarkoitettuja arvopapereita tarjotaan yleisolle tai haetaan kaupankdynnin
kohteeksi Euroopan talousalueella ensimmdiiseksi Suomessa. Jos yleisolle tarjoamisesta tai
hakemisesta kaupankdynnin kohteeksi séénnellylle markkinalle on pééttényt muu kuin liik-
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keeseenlaskija, liilkkeeseenlaskija voi mydhemmin valita liikkeeseenlaskun kotivaltioksi toisen
ETA-valtion niistd ETA-valtioista, joissa arvopaperit ovat kaupankdynnin kohteena sddnnel-
lylld markkinalla.

4 luku

Esitteen julkaiseminen ja sisilto

3§
Poikkeukset velvollisuudesta julkaista esite tarjottaessa arvopapereita yleisélle

Esitetti ei tarvitse julkaista, jos arvopapereita tarjotaan:

4) Euroopan talousalueella 12 kuukauden aikana yhteenlasketulta vastikkeeltaan alle
2 500 000 euron méaara laskettuna; taikka

10 §

Ohjelmaesite

Lopulliset arvopaperien tarjoamisen ehdot on, jolleivit ne sisilly ohjelmaesitteeseen tai esit-
teen tdydennykseen, toimitettava Finanssivalvonnalle samalla, kun ne julkaistaan 2 momentin
mukaisesti. Finanssivalvonnan tulee toimittaa ne Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaiselle
ja sen pyynnosti, joka on pyytényt esitteen hyvaksymistd, vastaanottavan ETA-valtion toimi-
valtaiselle viranomaiselle noudattaen, mitd 5 luvun 6 ja 7 §:ssé sdddetdéin ilmoituksista muille
viranomaisille.

5 luku
Finanssivalvonnan toimivalta ja menettely esitteen hyviksymisessi
118§
Asetuksenantovaltuus
Valtiovarainministerion asetuksella voidaan antaa tarkemmat sddnnokset:

4) laskettuna 12 kuukauden ajalta, vastikkeeltaan Euroopan talousalueella yhteensd alle
5000 000 euron, mutta vahintddn 2 500 000 euron suuruiseen tarjoukseen sisiltyvistd arvopa-
pereista julkaistavan esitteen rakenteesta ja sisallosta.
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7 luku

Saannollinen tiedonantovelvollisuus
238

Osakkeen, osakkeeseen oikeuttavan arvopaperin ja ndihin rinnastettavan arvopaperin liikkee-
seenlaskijan sddnnollisen tiedonantovelvollisuuden kotivaltio

Liikkeeseenlaskijoiden, joiden yhtidoikeudellinen kotipaikka on kolmannessa maassa, sddn-
nollisen tiedonantovelvollisuuden kotivaltiosta sdddetddn 3 a §:ssé.

3§
Muun arvopaperin liikkeeseenlaskijan sddnnéllisen tiedonantovelvollisuuden kotivaltio

Muun kuin 2 §:ssé tarkoitetun arvopaperin liikkeeseenlaskijan, jonka liikkeeseen laskeman,
sddnnellylld markkinalla kaupankdynnin kohteena olevan arvopaperin nimellisarvo tai kirjan-
pidollinen vasta-arvo on vihemmin kuin 1 000 euroa, sdénnéllisen tiedonantovelvollisuuden
kotivaltio on Suomi, jos liikkeeseenlaskijan yhtidoikeudellinen kotipaikka on Suomessa.

Edelld 1 momentissa tarkoitetun arvopaperin, jonka nimellisarvo tai kirjanpidollinen vasta-
arvo on vahintddn 1 000 euroa, liikkkeeseenlaskijan on valittava sdannollisen tiedonantovelvol-
lisuuden kotivaltiokseen jokin niistd ETA-valtioista, jossa liikkeeseenlaskijan liikkeeseen las-
kemat arvopaperit ovat kaupankdynnin kohteena sddnnellylld markkinalla tai yhtidoikeudelli-
sen kotipaikkansa mukainen ETA-valtio. Sdédnnéllisen tiedonantovelvollisuuden kotivaltiota
koskeva valinta on voimassa vihintdin kolme vuotta kerrallaan, kuitenkin enintdin niin kauan
kuin liikkeeseenlaskijan arvopapereita on kaupankdynnin kohteena sédnnellylld markkinalla
kyseisessda ETA-valtiossa eika litkkeeseenlaskijan 2 §:ssé tarkoitettuja arvopapereita ole otettu
kaupankdynnin kohteeksi sddnnellyllda markkinalla.

Liikkeeseenlaskijan on julkistettava tieto siitd, minkd ETA-valtion se on valinnut sddnnolli-
sen tiedonantovelvollisuuden kotivaltioksi. Tieto valinnasta on lisdksi toimitettava toimivaltai-
selle viranomaiselle liikkeeseenlaskijan yhtidoikeudellisen kotipaikan mukaisessa ETA-
valtiossa ja niissd ETA-valtioissa, jossa liikkeeseenlaskijan arvopapereita on kaupankdynnin
kohteena sdénnellylld markkinalla.

Liikkeeseenlaskijoiden, joiden yhtidoikeudellinen kotipaikka on kolmannessa maassa, sdin-
nollisen tiedonantovelvollisuuden kotivaltiosta sdddetddn 3 a §:ssé.

3a§

Kolmannesta maasta olevan liikkeeseenlaskijan sddnnéllisen tiedonantovelvollisuuden koti-
valtio

Liikkeeseenlaskijan, jonka yhtidoikeudellinen kotipaikka on kolmannessa maassa ja jonka
likkkeeseen laskemia osakkeita, osakkeeseen oikeuttavia arvopapereita tai néihin rinnastettavia
arvopapereita on kaupankdynnin kohteena séénnellylld markkinalla, on valittava sddnndllisen
tiedonantovelvollisuuden kotivaltiokseen jokin niistd ETA-valtioista, jossa niitd arvopapereita
on kaupankdynnin kohteena sdénnellylld markkinalla. Sddnndllisen tiedonantovelvollisuuden
kotivaltiota koskeva valinta on voimassa niin kauan kuin liikkeeseenlaskijan arvopapereita on
kaupankdynnin kohteena siénnellylld markkinalla kyseisessd ETA-valtiossa.
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Liikkeeseenlaskijan, jonka yhtidoikeudellinen kotipaikka on kolmannessa maassa ja jonka
litkkkeeseen laskemia muita kuin 1 momentissa tarkoitettuja arvopapereita on kaupankdynnin
kohteena séénnellylld markkinalla, on valittava sdénnoéllisen tiedonantovelvollisuuden kotival-
tiokseen jokin niistd ETA-valtioista, jossa liikkkeeseenlaskijan arvopapereita on kaupankédynnin
kohteena sddnnellylld markkinalla. Sddnnéllisen tiedonantovelvollisuuden kotivaltiota koske-
va valinta on voimassa vihintddn kolme vuotta kerrallaan, kuitenkin enintdén niin kauan kuin
litkkeeseenlaskijan arvopapereita on kaupankdynnin kohteena sddnnellylld markkinalla kysei-
sessd ETA-valtiossa eikéd liikkeeseenlaskijan 1 momentissa tarkoitettuja arvopapereita ole
otettu kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld markkinalla.

Liikkeeseenlaskijan on julkistettava tieto siitd, minkd ETA-valtion se on valinnut sdénn6lli-
sen tiedonantovelvollisuuden kotivaltioksi. Tieto valinnasta on liséksi toimitettava toimivaltai-
selle viranomaiselle niissd ETA-valtioissa, jossa liikkeeseenlaskijan arvopapereita on kaupan-
kéynnin kohteena sddnnellylld markkinalla.

3b§

Kotivaltionsa julkistamatta jdttineen liikkeeseenlaskijan sddnnollisen tiedonantovelvollisuu-
den kotivaltion mddrdytyminen

Jos 3 tai 3 a §:ssé tarkoitetun arvopaperin litkkeeseenlaskija ei ole julkistanut sddnndllisen
tiedonantovelvollisuuden kotivaltiotaan kolmen kuukauden kuluessa siité, kun kaupankdynti
arvopapereilla on alkanut sdénnellylld markkinalla, kotivaltioksi katsotaan se ETA-valtio, jos-
sa liikkeeseenlaskijan arvopaperit ovat kaupankdynnin kohteena sddnnellylld markkinalla. Jos
naitd ETA-valtioita on useita, ne katsotaan kaikki sdédnnéllisen tiedonantovelvollisuuden koti-
valtioiksi, kunnes liikkeeseenlaskija on valinnut yhden niista, julkistanut tiedon ja ilmoittanut
sen toimivaltaiselle viranomaiselle 3 tai 3 a §:n mukaisesti.

48§
Soveltamisalan rajaus

Tassd luvussa sdddetty tiedonantovelvollisuus ei koske:

1) Suomen valtiota;

2) Suomen Pankkia;

3) suomalaista kuntaa tai kuntayhtymais;

4) toista valtiota, sen keskuspankkia tai sen alueellista tai paikallista hallintoyksikkdi;,

5) Euroopan keskuspankkia;

6) sellaista kansainvilista julkisyhteisod, jonka jasenend on vahintddn yksi ETA-valtio;

7) Euroopan rahoitusvakausvilineelle annettavista valtiontakauksista annetun lain
(668/2010)1 §:ssd tarkoitettua Euroopan rahoitusvakausvilinettd (ERVV) ja muuta vastaavaa
lilkkeeseenlaskijaa tai rahoitusvélinettd, joka on perustettu tai laskettu liikkkeeseen Euroopan
rahaliiton rahoitusvakauden siilyttdmiseksi tarjoamalla valiaikaista rahoitusapua sellaisille ja-
senvaltioille, joiden rahayksikko on euro.

5§
Tilinpddtoksen ja toimintakertomuksen julkistaminen
Liikkeeseenlaskijan on julkistettava tilinpa4toksensi ja toimintakertomuksensa ilman aihee-

tonta viivytystd viimeistddn kolme viikkoa ennen sitd yhtidkokousta, jossa tilinpdétds on esi-
tettdva vahvistettavaksi, kuitenkin viimeistddn neljin kuukauden kuluessa tilikauden pééttymi-
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sestd. Tilinpaitds ja toimintakertomus on julkistettava komission teknisen sddntelystandardin
mukaisesti.

10§
Puolivuosikatsauksen julkistaminen

Arvopaperin liikkeeseenlaskijan on julkistettava puolivuosikatsaus tilikauden kuudelta en-
simmadiseltd kuukaudelta. Velvollisuus ei kuitenkaan koske liikkeeseenlaskijaa, joka on laske-
nut liikkkeeseen kaupankdynnin kohteeksi sdénnellylld markkinalla vain muita kuin osakkeita,
osakkeeseen oikeuttavia arvopapereita tai niihin rinnastettavia arvopapereita, jos ndiden arvo-
paperien yksikkdkohtainen nimellisarvo on vahintdan 100 000 euroa tai titd liilkkeeseenlasku-
pdivdnd vastaava midrd muussa valuutassa.

Puolivuosikatsaus on julkistettava ilman aiheetonta viivytysté, kuitenkin viimeistdin kolmen
kuukauden kuluessa katsauskauden péaéttymisestd. Puolivuosikatsauksen julkistamisajankohta
on julkistettava heti, kun siitd on paatetty.

11§
Puolivuosikatsauksen sisdlto ja rakenne

Puolivuosikatsauksen on annettava oikea ja riittdva kuva liikkeeseenlaskijan toiminnan tu-
loksesta ja taloudellisesta asemasta. Puolivuosikatsaus on laadittava noudattaen samoja kir-
jaamis- ja arvostusperiaatteita kuin tilinpdétoksesséd. Puolivuosikatsauksessa esitettdvien tieto-
jen on oltava vertailukelpoisia edellisen tilikauden vastaavan katsauskauden tietoihin. Jos liik-
keeseenlaskijan on laadittava konsernitilinpdatds, puolivuosikatsaus annetaan konsernin tie-
toina.

Puolivuosikatsauksen selostusosassa on annettava yleiskuvaus liikkeeseenlaskijan toiminnan
tuloksesta ja taloudellisesta asemasta seka niiden kehityksestd katsauskaudella. Siiné on selos-
tettava katsauskauden merkittévid tapahtumia ja liiketoimia sekd niiden vaikutuksia liikkee-
seenlaskijan toiminnan tulokseen ja taloudelliseen asemaan ja annettava kuvaus liikkeeseen-
laskijan liiketoimintaan liittyvistd merkittdvista lahiajan riskeistd ja epavarmuustekijoista.

Puolivuosikatsauksen taulukko-osa on laadittava noudattaen kirjanpitolaissa (1336/1997)
tarkoitettuja kansainvélisid, osavuosikatsauksia koskevia tilinpdatosstandardeja.

12§
Puolivuosikatsauksen tarkastus ja tilintarkastajan lausunnon julkistaminen

Jos liikkeeseenlaskijan tilintarkastaja on tarkastanut puolivuosikatsauksen, tilintarkastajan
on ilmoitettava lausunnossaan, missé laajuudessa tarkastus on suoritettu. Tilintarkastajan lau-
sunto on téllgin liitettdva puolivuosikatsaukseen.

Jos liikkeeseenlaskijan tilintarkastaja ei ole tarkastanut puolivuosikatsausta, litkkeeseenlas-
kijan on ilmoitettava tdstd puolivuosikatsauksessa.
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13§
Puolivuosikatsaus pidennetylld tilikaudella

Jos liikkeeseenlaskijan tilikautta on pidennetty, liikkeeseenlaskijan on lisédksi julkistettava ti-
likauden 12 ensimmaiseltd kuukaudelta puolivuosikatsaus, joka vastaa 11 §:ssé tarkoitettua ti-
likauden kuudelta ensimmaiseltd kuukaudelta julkistettavaa puolivuosikatsausta.

14 §

Kaivannaisteollisuutta tai aarniometsien puunkorjuuta harjoittavan liikkeeseenlaskijan selvi-
tys maksuista valtioiden hallituksille

Liikkeeseenlaskijan, joka harjoittaa Euroopan parlamentin ja neuvoston tietyntyyppisten yri-
tysten vuositilinpdétoksistd, konsernitilinpddtoksisté ja niihin liittyvistd kertomuksista, Euroo-
pan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2006/43/EY muuttamisesta ja neuvoston direktiivien
78/660/ETY ja 83/349/ETY kumoamisesta annetun direktiivin 2013/34/EU 41 artiklan 1 ja
2 alakohdassa tarkoitettua kaivannaisteollisuutta tai aarniometsien puunkorjuuta, on julkistet-
tava kerran vuodessa mainitun direktiivin 43 tai 44 artiklassa tarkoitettu selvitys maksuista
valtioiden hallituksille. Selvitys on julkistettava kuuden kuukauden kuluessa tilikauden péét-
tymisestd.

17§
Asetuksenantovaltuus

Valtiovarainministerion asetuksella voidaan antaa tarkemmat sddnndkset:
2) tissé luvussa sdddetyn puolivuosikatsauksen, tilinpdétoksen ja toimintakertomuksen sekéa
muun tiedonantovelvollisuuden siséllostd ja julkistamisesta;

18§
Finanssivalvonnan mddrdystenantovaltuus ja oikeus myontdd poikkeuksia

Finanssivalvonta voi antaa tarkempia méérdyksid 17 §:n nojalla annetussa asetuksessa tar-
koitetuista toimintakertomuksen tiedoista.

Finanssivalvonnan on myonnettidva liikkeeseenlaskijalle, jonka kotivaltio on kolmannessa
maassa, poikkeus julkistaa puolivuosikatsauksen, tilinpddtoksen ja toimintakertomuksen tiedot
liikkkeeseenlaskijan kotivaltion sédntelyn mukaisesti, jos kotivaltion lainsdddédnnon vaatimuk-
set katsotaan Suomen lainsdddidntod vastaaviksi.
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8 luku

Muita tiedonanto- ja erityisié velvollisuuksia

1§
Soveltamisala

Tédmén luvun 2, 3, ja 7 §:44 sovelletaan liikkeeseenlaskijaan:

1) jonka yhtidoikeudellinen kotipaikka on Suomessa, ja jonka liitkkeeseen laskema arvopa-
peri on kaupankdynnin kohteena sdéinnellylld markkinalla;

2) jonka liikkeeseen laskema arvopaperi on kaupankdynnin kohteena porssissé; tai

3) joka on hakenut liikkkeeseen laskemansa arvopaperin ottamista kaupankdynnin kohteeksi
1 tai 2 kohdan mukaisesti porssiin tai sdénnellylle markkinalle.

Tédmén luvun 4—6 ja 6 a §:44 sovelletaan 7 luvun 2, 3 ja 3 a §:ssé tarkoitettuihin liikkee-
seenlaskijoihin, joiden sdénnollisen tiedonantovelvollisuuden kotivaltio on Suomi.

Tédmén luvun 8 §:n sddnnoksid sovelletaan liikkeeseenlaskijaan, jonka yhtidoikeudellinen
kotipaikka on Suomessa, ja jonka liikkeeseen laskema arvopaperi on kaupankadynnin kohteena
saannellylld markkinalla.

Tamén luvun 6 b §:44 sovelletaan 7 luvun 3 ja 3 a §:ssé tarkoitettuihin liikkeeseenlaskijoi-
hin, joiden sddnndllisen tiedonantovelvollisuuden kotivaltio on Suomi.

6al
Arvopapereihin liittyvid oikeuksia koskevien muutosten julkistaminen

Liikkeeseenlaskijan on viipymatté julkistettava liikkeeseen laskemiinsa arvopapereihin liit-
tyvia oikeuksia koskevat muutokset.

6b§
Joukkovelkakirjalainan haltijoiden yhdenvertainen kohtelu

Joukkovelkakirjalainan liikkeeseenlaskijan on kohdeltava joukkovelkakirjojen haltijoita yh-
denvertaisesti velkakirjoihin liittyvié oikeuksia toteutettaessa, kun joukkovelkakirjat on lasket-
tu liikkkeeseen samanaikaisesti ja yhtéldisin ehdoin.

9 luku

Huomattavien omistus- ja ianiosuuksien ilmoittaminen

1§
Soveltamisala

Tétéd lukua sovelletaan kohdeyhtiond olevaan porssiyhtioon ja sen osakkeenomistajaan seka
osakkeenomistajaan rinnastettavaan henkiloon. Tétd lukua sovelletaan myds muuhun liikkee-
seenlaskijaan, jonka sddnndllisen tiedonantovelvollisuuden kotivaltio on 7 luvun 3 a §:mn
1 momentin mukaan Suomi, ja sen osakkeenomistajaan sekd osakkeenomistajaan rinnastetta-
vaan henkil6on.
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4§
Osakkeenomistajaan rinnastettava henkilé

Osakkeenomistajaan rinnastetaan henkild, joka kayttdd madrdysvaltaa osakkeenomistajassa
ja muu henkild, jonka 5, 6, 6 a tai 6 b §:ssé tarkoitettu tai 7 §:ssd sdddetylld tavalla mukaan lu-
ettu osuus kohdeyhtiossd muuttuu.

5§
Omistus- ja ddniosuutta koskeva ilmoitusvelvollisuus

Osakkeenomistajan on ilmoitettava omistus- ja déniosuutensa kohdeyhtiolle ja Finanssival-
vonnalle (/iputusilmoitus), kun osuus saavuttaa tai ylittaa taikka viahenee alle 5, 10, 15, 20, 25,
30, 50 tai 90 prosentin taikka kahden kolmasosan kohdeyhtion &dniméérdstd tai osakkeiden
kokonaismaarasta (liputusraja).

6al
Rahoitusvilineitd koskeva ilmoitusvelvollisuus

Liputusilmoitus on tehtdvd myds, kun osakkeenomistajalla on oikeus rahoitusvilineen pe-
rusteella saada kohdeyhtion osakkeita méadra, joka saavuttaa tai ylittdd taikka vdhenee alle li-
putusrajan. Tétd pykéldé sovellettaessa rahoitusvilineeksi katsotaan my0s rahoitusvéline, jon-
ka arvo madrdytyy kohdeyhtion osakkeen perusteella ja jolla on samanlainen taloudellinen
vaikutus kuin rahoitusvilineelld, joka oikeuttaa saamaan kohdeyhtion osakkeita. Liputusilmoi-
tus on tehtdva riippumatta siité, toteutetaanko rahoitusvéline kohde-etuus fyysisesti luovuttaen
vai nettoarvon tilityksena.

Edelld 1 momentissa tarkoitettu rahoitusvélineeseen perustuva omistus- tai ddniosuus on
laskettava saatavien osakkeiden tdyden nimellisméirdn mukaan. Jos rahoitusvéline on toteu-
tettavissa ainoastaan nettoarvon tilityksend, osuus on laskettava osakkeiden deltakorjatun maa-
rdn mukaan.

Velvollisuus tehdd liputusilmoitus koskee vain rahoitusvélineité, joiden toteuttaminen voi
johtaa osakkeenomistajan omistus- tai 4dniosuuden hankkimiseen. Niistd ei tdlloin saa vahen-
tad rahoitusvalineitd, jotka voivat johtaa saman kohdeyhtion osakkeiden luovuttamiseen.

6b §

Omistus- ja daniosuuksien sekd rahoitusvilineiden yhteen laskemiseen perustuva ilmoitusvel-
vollisuus

Liputusilmoitus on tehtédvd myos, kun osakkeenomistajan 5 ja 6 §:ssd tarkoitetun omistus- ja
déniosuuden sekd 6 a §:ssé tarkoitetun rahoitusvélineeseen perustuvan omistusosuuden yhteen
laskettu mééra saavuttaa tai ylittda taikka vahenee alle liputusrajan.

Liputusilmoitus on tehtdvd myos osakkeenomistajan saadessa haltuunsa 6 a §:ssé tarkoitettu-
jen rahoitusvilineiden kohde-etuutena olevat osakkeet.
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7§
Omistus- ja ddniosuuden laskeminen

Osakkeenomistajan ilmoitettavaan osuuteen luetaan 5, 6, 6 a ja 6 b §:44 sovellettaessa:

1) osakkeenomistajan madrdysvallassa olevan yhteison ja sddtion omistus- ja déniosuus;

2) osakkeenomistajan ja sen mddrdysvallassa olevan yhteison eldkesdétion ja eldkekassan
omistus- ja daniosuus.

N
Poikkeukset ilmoitusvelvollisuudesta

Tadmén luvun sddnndkset eivit koske:

1) osakkeita, jotka hankitaan yksinomaan selvitystoimintaa varten enintéén neljaksi kaupan-
kayntipdivaksi eivitkd arvopaperien sdilyttdjid, jotka tdssd ominaisuudessa pitdvét hallussaan
osakkeita ja voivat kayttdd hallitsemiinsa osakkeisiin liittyvéd dénioikeutta vain erikseen an-
nettujen ohjeiden mukaisesti;

2) luottolaitoksen tai sijoituspalvelun tarjoajan kaupankéyntisalkussa olevia omistus- ja aa-
niosuuksia, jos:

a) kaupankéyntisalkussa oleva osuus ei ylitd 5:t4 prosenttia kohdeyhtion dédniméadréstd eika
osakkeiden kokonaisméérasti; ja

b) kaupankiyntisalkussa oleviin osakkeisiin liittyvaé ddnioikeutta ei kiytetd eikd niilld muu-
ten vaikuteta liikkeeseenlaskijan johtamiseen;

3) omistus- ja ddniosuuksia, jotka on hankittu arvopaperien tarjoamiseen liittyvéssd vakaut-
tamistarkoituksessa tai takaisinosto-ohjelmien toteuttamiseksi komission takaisinostoasetuk-
sen mukaisesti, jos osakkeisiin liittyvdd ddnioikeutta ei kéyteté eiké niilld muutenkaan vaikute-
ta litkkeeseenlaskijan johtamiseen.

8ag
Poikkeus rahastoyhtion tai sijoituspalvelun tarjoajan emoyrityksen ilmoitusvelvollisuudesta

Sijoitusrahastolaissa tarkoitetun rahastoyhtion tai muussa ETA-valtiossa toimiluvan saaneen
rahastoyhtion emoyrityksen (emoyritys) ei tarvitse laskea omistus- ja déniosuuksiaan yhteen
rahastoyhtion hallinnoiman sijoitusrahaston tai yhteissijoitusyrityksen omistus- ja daniosuuk-
sien kanssa, jos osakkeisiin liittyvad danioikeutta kdytetddn emoyrityksestd riippumattomalla
tavalla. Emoyritys ei saa télloin antaa suoria eiké vilillisid ohjeita tai yrittdd muulla tavalla
vaikuttaa rahastoyhtion harkintaan osakkeisiin liittyvien dénioikeuksien kéytosta.

Suomessa tai muussa ETA-valtiossa toimiluvan saaneen sijoituspalvelun tarjoajan emoyri-
tyksen ei tarvitse laskea omistus- ja ddniosuuksiaan yhteen sijoituspalvelun tarjoajan omaisuu-
denhoitosopimusten nojalla hallinnoimien omistus- ja ddniosuuksien kanssa, jos sijoituspalve-
lun tarjoaja voi kéyttdé osakkeisiin liittyvad ddnioikeuttaan vain annettujen ohj eiden mukaises-
ti ja se kdyttad adnioikeuttaan emoyrityksestd riippumatta. Sijoituspalvelun tarjoajan emoyri-
tys ei saa tdlldin antaa suoria eikd vilillisid ohjeita tai yrittd& muulla tavalla vaikuttaa sijoitus-
palvelun tarjoajan harkintaan osakkeisiin liittyvien dénioikeuksien kaytosta.

Emoyrityksen on ilmoitettava viipymaéttd Finanssivalvonnalle, kun se aikoo soveltaa téssé
pykéléssé tarkoitettua poikkeusta. [lmoituksessa on oltava seuraavat tiedot:

1) rahastoyhtion ja sijoituspalvelun tarjoajan, joihin emoyritys haluaa soveltaa titd poikke-
usta, tédydellinen nimi sekd yritys- ja yhteisdtunnus tai vastaava ulkomainen rekisteritunnus;

2) rahastoyhtlota ja sijoituspalvelun tarjoajaa valvovat viranomaiset;
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3) ilmoitus siitd, ettd emoyritys tiyttda tdssd pykédldssd sdddetyt kutakin rahastoyhtiota ja si-
joituspalvelun tarjoajaa koskevat vaatimukset.

Emoyrityksen on ilmoitettava 1 momentissa mainituissa tiedoissa tapahtuvat muutokset Fi-
nanssivalvonnalle ilman aiheetonta viivytysta.

Emoyrityksen on lisdksi pyynndsté toimitettava Finanssivalvonnalle tiedot:

1) menettelytavoista, joilla estetdédn tietojen vaihto danioikeuksien kéaytdstd emoyrityksen ja
rahastoyhtion tai sijoituspalvelun tarjoajan valilla;

2) adnioikeuksien kaytostd paattdvien henkildiden riippumattomuudesta;

3) toimeksiantosuhteesta ja sen ehdoista, jos emoyritys on samalla sen médrdysvaltaan kuu-
luvan rahastoyhtion tai sijoituspalvelun tarjoajan asiakas.

8b§
Poikkeus markkinatakaajan ilmoitusvelvollisuudesta

Tadmén luvun sddnnokset eivit koske sellaista sijoituspalvelun tarjoajan markkinatakaajan
ominaisuudessa tekeméé omistus- tai d&niosuuden hankintaa tai luovutusta, joka johtaa 5 pro-
sentin rajan saavuttamiseen tai ylittymiseen taikka osuuden vdhenemiseen tdman rajan alle,
ellei markkinatakaaja puutu liikkeeseenlaskijan johtamiseen eikd vaikuta liikkeeseenlaskijaan,
jotta se ostaisi kyseisid osakkeita tai vaikuttaisi niiden hintaan.

Markkinatakaajan on ilmoitettava Finanssivalvonnalle, kun se aikoo ja kun se ei enédd aio
soveltaa tissd pykélédssi tarkoitettua poikkeusta. I[lmoitus on tehtéva Finanssivalvonnalle koh-
deyhtiokohtaisesti. [lmoitus on tehtévé ilman aiheetonta viivytystd 9 §:n 1 momentin mukai-
sesti.

Tassa pykaldssd tarkoitetun poikkeuksen soveltamisen edellytyksend on lisdksi, ettd markki-
natakaaja pystyy erottamaan markkinatakaajan ominaisuudessa tekeménsd omistus- tai da-
niosuuden hankinnat tai luovutukset muista hankinnoista ja luovutuksista.

8c§

Poikkeuksen myéntiminen ilmoitusvelvollisuudesta rahastoyhtiélle ja sijoituspalvelun tarjo-
ajalle, jonka toimilupa on kolmannesta maasta

Finanssivalvonnan on myodnnettivd kolmannessa maassa toimiluvan saaneen rahastoyhtion
tai sijoituspalvelun tarjoajan emoyritykselle lupa soveltaa 8 a §:ssé tarkoitettua poikkeusta, jos
rahastoyhtion tai sijoituspalvelun tarjoajan kotivaltion sdédntely vastaa 8 a §:n vaatimuksia.
Emoyrityksen on esitettdvd Finanssivalvonnalle selvitys vaatimusten vastaavuudesta.

9§
Liputusilmoituksen tekeminen

Liputusilmoitus on tehtdvéd ilman aiheetonta viivytystd, kuitenkin viimeistdén seuraavana
kaupankdyntipdivéna sen jilkeen, kun osakkeenomistaja sai tietdd tai hdnen olisi pitényt tietdd
tapahtuneesta hankinnasta tai luovutuksesta, mahdollisuudestaan kayttda danioikeutta tai teh-
dysti oikeustoimesta, jonka vuoksi hdnen omistus- ja d4dniosuutensa on muuttunut tai muuttuu
oikeustoimen toteutuessa 5 §:ssd sdddetylld tavalla. Osakkeenomistajan on katsottava saaneen
tiedon kyseisestd oikeustoimesta viimeistddn kahden kaupankdyntipdivan kuluttua oikeustoi-
mesta.
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Osakkeenomistajan ei tarvitse tehda liputusilmoitusta, jos liputusilmoituksen tekee se, jonka
médrdysvallassa osakkeenomistaja on.

Liputusilmoituksessa on kéytettévd kohdeyhtion 8 luvun 6 §:n mukaan julkistamia tietoja
kohdeyhtion kokonaisddnimaééristd ja kokonaisosakemééristd. Siind on eriteltdvd 5, 6, 6 a ja
6 b §:ssi tarkoitetut osuudet.

10 §
Kohdeyhtion julkistamisvelvollisuus

Kun kohdeyhti6 saa liputusilmoituksen, sen on ilman aiheetonta viivytysta julkistettava lipu-
tusilmoituksessa olevat tiedot. Kohdeyhtiolld ei ole julkistamisvelvollisuutta, ellei osakkeen-
omistajalla ole ilmoitusvelvollisuutta. Julkistettaessa on myds mainittava, jos kohdeyhtion tie-
dossa ei ole kaikkia liputusilmoituksen sdddettyjd tietoja. Jos liputusilmoituksessa on lisdksi
annettu muita tietoja, ndmékin tiedot on julkistettava samassa yhteydessa.

10a§

Poikkeuksen myéntiminen ilmoitusvelvollisuudesta kohdeyhtiélle, jonka yhtidoikeudellinen
kotipaikka on kolmannessa maassa

Finanssivalvonnan on myonnettdvd kohdeyhtiolle, jonka yhtidoikeudellinen kotipaikka on
kolmannessa maassa, lupa julkistaa kohdeyhtion tietoon tullut liputusilmoitus kyseisen kol-
mannen maan sddnndsten mukaisesti, jos liputusilmoitus kohdeyhtille sekd ilmoituksen jul-
kistaminen on tehtéivd kolmannen maan séénndsten mukaan enintéén seitsemén kaupankéynti-
pdivan kuluessa siitd, kun omistus- ja ddniosuus saavuttaa, ylittdd tai vihenee alle sdddetyn ra-
jan. Kohdeyhtion on esitettdvé Finanssivalvonnalle selvitys kolmannen maan sdannoksista.

Finanssivalvonnan on ilmoitettava Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaiselle, jos se
myOntéa tassd pykaldssa tarkoitetun luvan.

12§
Finanssivalvonnan mddrdyksenantovaltuus
Finanssivalvonta voi avoimuusdirektiivin tdytdnt66n panemiseksi antaa tarkempia madrayk-
sid tdssd luvussa sdddetyn ilmoitusvelvollisuuden sisallostd, esittdmistavasta ja laskentatavois-
ta, jollei komission delegoidusta sdddoksesté tai teknisesté taytdntdonpanostandardista muuta
johdu.
10 luku
Sédiinneltyjen tietojen julkistaminen ja saatavilla pito
5§
Sddnneltyjen tietojen saatavilla pito internetsivuilla
Liikkeeseenlaskijan on pidettivd 6—9 ja 11 luvussa tarkoitetut sddnnellyt tiedot seké tieto

likkkeeseenlaskijan 7 luvun 3 §:n 3 ja 3 a §:n 3 momentissa tarkoitetusta kotivaltiovalinnasta
yleison saatavilla internetsivuillaan vahintdédn viiden vuoden ajan.
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Edelld 1 momentin estimaétta liikkeeseenlaskijan on pidettdva 7 luvun 5, 7, 8 ja 10 §:ssd tar-
koitetut tiedot yleisdn saatavilla internetsivuillaan kuitenkin véhintdédn kymmenen vuoden
ajan.

6§
Sddnneltyjen tietojen pitdminen saatavilla tiedotevarastossa

Edelld 1 momentin estimaétta liikkkeeseenlaskijan on pidettdva 7 luvun 5, 7, 8 ja 10 §:ssé tar-
koitetut tiedot yleison saatavilla tiedotevarastossa véhintddn kymmenen vuoden ajan.

83§
Asetuksenantovaltuus

Valtiovarainministerion asetuksella voidaan antaa tarkemmat sdédnndkset 3 §:n 2 momentis-
sa tarkoitetusta tiedotevarastosta ja sen toiminnasta sekd 6 §:ssé tarkoitetusta tietojen saatavil-
la pitdmisestd avoimuusdirektiivin sekd komission avoimuusdirektiivin perusteella antamien
sdadosten tdytdntdoon panemiseksi.

15 luku

Hallinnolliset seuraamukset

1§
Rikemaksu

Finanssivalvonnasta annetun lain 38 §:n 1 momentin 2 kohdassa tarkoitettuja sdannoksia,
joiden laiminlyonnisté tai rikkomisesta méarétdan rikemaksu, ovat:

1) timén lain 5 luvun 4 §:n sédnnds markkinointiaineiston toimittamisesta Finanssivalvon-
nalle;

2) tdimén lain 8 luvun 2—7 §:n sdidnndkset tiedonantovelvollisuudesta;

3) tdmén lain 9 luvun 11 §:n sdénndkset huomattavien omistus- ja ddniosuuksien ilmoitus-
velvollisuudesta;

4) tdmén lain 10 luvun 3 §:n 2 momentin, 5 ja 6 §:n sddnndkset sddnneltyjen tietojen saata-
villa pidosta.

238
Seuraamusmaksu

Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:n 1 momentissa tarkoitettuja sddnnoksié, joiden lai-
minlyOnnisté tai rikkomisesta miédratdéin seuraamusmaksu, ovat:

1) 1 luvun 3 ja 4 §:n sd@nnokset totuudenvastaisten tai harhaanjohtavien tietojen antamisen
kiellosta ja riittdvien tietojen tasapuolisesta saatavilla pitdmisestd;

2) 4 luvun 1, 6—12, 14 ja 15 §:n sddnnokset esitteen julkaisemisvelvollisuudesta;

3)6 luvun 4—7ja 9 §:n, 7 luvun 7 ja 16 §:n sekd 10 luvun 3 §:n 1 momentin ja 4 §:n sdén-
nokset tietojen julkistamisesta sekéd 8 luvun 6 b §:n sddnnds joukkovelkakirjalainan haltijoiden
yhdenvertaisesta kohtelusta;
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4) 11 luvun 7—11, 13, 14, 16—19, 22—25 ja 27 §:n sddnnokset julkisesta ostotarjouksesta
tai tarjousvelvollisuudesta;

5) 13 luvun 6—38 §:m ja 14 luvun 2, 3, 5 ja 6 §:n sddnndkset yrityskohtaisesta sisépiirirekiste-
ristd sekd markkinoiden véarinkéaytosta.

Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:n 1 momentissa tarkoitettuja sdédnnoksié ovat 1 mo-
mentissa sdddetyn lisdksi tdimén lain 7 luvun 5, 6, 8 ja 10—14 §:n sddnnokset tietojen julkis-
tamisesta; 8 luvun 6 a §:n sddnnds arvopapereihin liittyvid oikeuksia koskevien muutosten jul-
kistamisesta ja 9 luvun 5, 6, 6 a, 6 b, 9 ja 10 §:n sddnndkset huomattavien omistus- ja &a-
niosuuksien ilmoittamisesta

Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:n 1 momentissa tarkoitettuja sdédnnoksid ovat liséksi
tdmén pykéldn 1 ja 2 momentissa tarkoitettuja sdédnnoksié koskevat tarkemmat sdédnnokset ja
maardykset seki esitedirektiivin ja avoimuusdirektiivin perusteella annettujen komission ase-
tusten ja paatosten sddnnokset.

17 luku
Valvontavaltuudet
lag§
Aédinioikeuden kéyton kieltiminen

Finanssivalvonta voi painavasta syystd kieltdé sitd, joka rikkoo 9 luvun 5, 6, 6 a, 6 b ja
9 §:sséd tarkoitettuja velvollisuuksia huomattavan omistus- ja ddniosuuden ilmoittamisesta,
kayttdmastd ddnioikeutta ja olemasta edustettuna kohdeyhtion yhtiokokouksessa niilld osak-
keilla, joita rikkomus koskee. Kielto on voimassa kunnes sanottu ilmoitusvelvollisuus on tiy-
tetty, jollei Finanssivalvonta erityisen painavasta syystd pidennd kieltoa méardajaksi, kuiten-
kin enintdén kolmeksi kuukaudeksi. Madradmastadn kiellosta ja sen lakkaamisesta Finanssi-
valvonnan on sen lisdksi, mitd muualla laissa sdddetddn, ilmoitettava viipyméttd kohdeyhtidl-
le.

Tama laki tulee voimaan pidivand kuuta 20 .

Jos liikkeeseenlaskija, jonka arvopaperit ovat kaupankdynnin kohteena séénnellylla markki-
nalla timén lain voimaan tullessa, ei ole julkistanut sdédnnollisen tiedonantovelvollisuuden ko-
tivaltiota viimeistddn 27 pdivand marraskuuta 2015, timén lain 7 luvun 3 b §:ssé tarkoitettu
kolmen kuukauden méérdaika alkaa mainittuna paivana.

Tédmén lain 7 luvun 3 b §:48 sovelletaan vain liikkeeseenlaskijoihin,

1) joiden arvopapereilla kaupankdynti alkaa séddnnellylld markkinalla 27 pdivand marraskuu-
ta 2015 tai sen jilkeen, tai

2) joiden arvopaperit ovat kaupankdynnin kohteena 27 pdivand marraskuuta 2015, mutta
jotka eivit ole julkistaneet ja ilmoittaneet viranomaisille sddnndllisen tiedonantovelvollisuu-
den kotivaltiotaan 3 tai 3 a §:n mukaisesti.

Edelld 2 kohdassa tarkoitetun liikkeeseenlaskijan, jonka yhtidoikeudellinen kotipaikka on
Suomessa ja jonka arvopaperit ovat kaupankdynnin kohteena séénnellylld markkinalla ainoas-
taan Suomessa, ei kuitenkaan tarvitse julkistaa eikd ilmoittaa Finanssivalvonnalle Suomea
sddnndllisen tiedonantovelvollisuuden kotivaltiokseen.

Tdmaén lain 7 luvun 14 §:44 sovelletaan 1 pdivand tammikuuta 2016 tai sen jdlkeen alkavalta
tilikaudelta laadittavaan raporttiin.
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Laki

Finanssivalvonnasta annetun lain muuttamisesta

Eduskunnan paétoksen mukaisesti

kumotaan Finanssivalvonnasta annetun lain (878/2008) 41 §:n 6 momentti, sellaisena kuin
se on laissa 1198/2014,

muutetaan 33 §:n 4 momentti ja 41 §:n 7 momentti, sellaisina kuin niistd on 33 §:n 4 mo-
mentti laissa 752/2012, seka

lisdtddn 40 §:44n, sellaisena kuin se on laeissa 752/2012, 254/2013, 611/2014 ja 1198/2014,
uusi 4 momentti ja lakiin uusi 41 a § seuraavasti:

33§

Toimeenpanokielto ja oikaisukehotus

Finanssivalvonnan oikeudesta:

1) kieltdd ulkomaisen ETA-sivuliikkeen tai muun ulkomaisen valvottavan toiminta séédde-
tdin 61 §:ssi;

2) kieltdd luottolaitoslaitostoiminnasta annetun lain vastainen toiminta ja méérétéd lain vas-
tainen menettely oikaistavaksi sdddetdén luottolaitostoiminnasta annetun lain 22 luvun 1 §:ssé;

3) kieltéda sijoituspalvelulain vastainen menettely ja médrétd lain vastainen menettely oikais-
tavaksi sdddetdén sijoituspalvelulain 16 a luvun 1 §:ssé;

4) kieltdd arvopaperimarkkinalain vastainen toiminta arvopaperien tarjoamisessa, kaupassa
ja arvopapereita koskevaa tiedonantovelvollisuutta tiytettdessi sekd madrdtd menettely oikais-
tavaksi sdddetiddn arvopaperimarkkinalain 17 luvun 2 §:ssé;

5) kieltda tilapdisesti ddnioikeuden kéyttdminen osakkeilla, joita koskeva ilmoitusvelvolli-
suus on laiminlyoty, sdédetddn arvopaperimarkkinalain 17 luvun 1 a §:ssé;

6) kieltéa porssia jarjestamésté kaupankdyntié rahoitusvélineelld sdddetddn kaupankdynnista
rahoitusvilineilld annetun lain 2 luvun 32 §:ss;

7) kieltdd monenkeskisen kaupankdynnin jarjestdjaa jarjestdmastd kaupankayntid rahoitusva-
lineelld sdddetddn kaupankdynnisti rahoitusvélineilld annetun lain 4 luvun 8 §:ssi;

8) kieltdd kauppojen sisdistd toteuttajaa jarjestimastd sisdistd toteuttamista rahoitusvélineelld
sdddetdén kaupankdynnisté rahoitusvélineilld annetun lain 5 luvun 6 §:ssé.

40 §

Seuraamusmaksu

Seuraamusmaksu voidaan médritd oikeushenkildlle midrattdvan seuraamusmaksun lisdksi
tai sen sijasta sellaiselle oikeushenkilon johtoon kuuluvalle henkil6lle, jonka velvollisuuksien
vastainen edelld tdssd pykaldssa sdddetty teko tai laiminlyonti on. Kyseiselle henkil6lle maa-
rattdvan seuraamusmaksun edellytyksend on, ettd henkild on merkittdvalla tavalla myotavai-
kuttanut tekoon tai laiminlyontiin.
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41§

Seuraamusmaksun mddrddminen

Tassa pykélassa litkevaihdolla tarkoitetaan:

1) luottolaitoksen, sijoituspalveluyrityksen ja niiden konsolidointiryhméén kuuluvan muun
yrityksen osalta EU:n vakavaraisuusasetuksen 316 artiklan mukaisesti laskettua tuottojen méaa-
rad;

2) vakuutusyhtion, vakuutusyhdistyksen, eldkelaitoksen tai vakuutusyhtiélain 2 luvun
18 b §:ssé tarkoitetun erillisyhtion vakuutusmaksutuloa taikka eldkeséétion tai vakuutuskassan
maksutuloa;

3) muun kuin 1 tai 2 kohdassa tarkoitetun yrityksen osalta kirjanpitolain 4 luvun 1 §:ssé tar-
koitettua litkevaihtoa tai sitd vastaavaa liikevaihtoa.

4l a§
Seuraamusmaksun enimmdismddrd erdissd tapauksissa

Jos seuraamusmaksu koskee luottolaitostoiminnasta annetun lain 20 luvun 1 §:n 2 ja 4 mo-
mentin, sijoituspalvelulain 15 luvun 2 §:n 2 ja 5 momentin tai kriisinratkaisulain 18 luvun 1
§:m rikkomista, oikeushenkil6lle mééréttéva seuraamusmaksu saa olla enintdéin 10 prosenttia
oikeushenkilon tekoa tai laiminlyontid edeltdvidn vuoden liikevaihdosta ja luonnolliselle hen-
kilolle maarattava seuraamusmaksu saa olla enintdén viisi miljoonaa euroa.

Jos seuraamusmaksu koskee arvopaperimarkkinalain 15 luvun 2 §:n 2 momentin rikkomista,
oikeushenkildlle méarittiva seuraamusmaksu saa olla, sen mukaan, kumpi on suurempi, enin-
téddn joko viisi prosenttia oikeushenkildn tekoa tai laiminlyontid edeltdvén vuoden liikevaih-
dosta tai enintdén 10 miljoonaa euroa, sekd luonnolliselle henkildlle méaréttdvd seuraamus-
maksu enintddn kaksi miljoonaa euroa.

Edella tassd pykalassa sdddetyn estimattd seuraamusmaksu saa kuitenkin olla enintdén kaksi
kertaa suurempi kuin teolla tai laiminlyonnilld saatu hyoty, jos hyoty on mééaritettavissa.

Téssd pykélassé litkevaihdolla tarkoitetaan:

1) luottolaitoksen, sijoituspalveluyrityksen ja niiden konsolidointiryhméédn kuuluvan muun
yrityksen osalta EU:n vakavaraisuusasetuksen 316 artiklan mukaisesti laskettua tuottojen, tai
jos maksuvelvollinen kuuluu luottolaitoksen tai sijoituspalveluyrityksen konsolidointiryh-
main, konsolidoitujen tuottojen yhteenlaskettua maaraa,

2) vakuutusyhtion, vakuutusyhdistyksen, eldkelaitoksen tai vakuutusyhtidlain 2 luvun
18 b §:ssé tarkoitetun erillisyhtion vakuutusmaksutuloa taikka eldkeséétion tai vakuutuskassan
maksutuloa, tai, jos vakuutusyhtid, vakuutusyhdistys, eldkelaitos, erillisyhtio, eldkesddtio tai
vakuutuskassa kuuluu tytéryrityksend konserniin, konsernitilinpaitoksen mukaista vakuutus-
maksutuloa tai vastaavasti maksutuloa;

3) muun kuin 1 tai 2 kohdassa tarkoitetun yrityksen osalta kirjanpitolain 4 luvun 1 §:ssi tar-
koitettua tai sitd vastaavaa liitkevaihtoa, tai, jos yrityksen on kirjanpitolain 6 luvun 1 §:n mu-
kaan laadittava emoyhtiond konsernitilinpdétds tai jos yritys kuuluu tytiryhtiond konserniin,
konsernin ylimmén emoyrityksen konsernitilinpddtdksen mukaista liikevaihtoa.

Tama laki tulee voimaan paivand kuuta 20 .
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Laki

luottolaitostoiminnasta annetun lain muuttamisesta

Eduskunnan paétoksen mukaisesti

kumotaan luottolaitostoiminnasta annetun lain (610/2014) 20 luvun 1 §:n 6 momentti;

muutetaan 7 luvun 1 §:n 5 momentti sekd 8 a luvun 5 §:n 1 momentti ja 9 §:n 1 momentti,
sellaisena kuin niistd ovat 8 a luvun 5 §:n 1 momentti ja 9 §:n 1 momentti laissa 1199/2014
seuraavasti:

7 luku
Hallinto- ja ohjausjirjestelmiit

1§
Hallinto- ja ohjausjdrjestelmid koskevat yleiset vaatimukset

Jos luottolaitoksella on hallintoneuvosto, tdimén ja 8 a luvun sddnndkset hallituksesta koske-
vat hallintoneuvostoa siind laajuudessa kuin sille on yhtidjarjestyksen tai sdantdjen mukaan
annettu muuten hallitukselle kuuluvia tehtévia.

8 a luku

Elvytyssuunnitelma

5§
Elvytyssuunnitelman toimittaminen tarkastettavaksi

Luottolaitoksen on toimitettava elvytyssuunnitelma Finanssivalvonnan tarkastettavaksi.
Luottolaitoksen hallituksen on hyviksyttdva suunnitelma ennen sen toimittamista Finanssival-
vonnalle. Luottolaitoksen on vaadittaessa osoitettava Finanssivalvonnalle, ettd suunnitelma
tayttdd 6 §:n 1 momentissa sdddetyt edellytykset.

98
Konsolidointiryhmdn elvytyssuunnitelman toimittaminen tarkastettavaksi

Konsolidointiryhmén emoyrityksen on toimitettava konsolidointiryhmén elvytyssuunnitelma
Finanssivalvonnan tarkastettavaksi. Konsolidointiryhmén elvytyssuunnitelma on toimitettava
Finanssivalvonnalle aina, kun sithen on tehty merkittivid muutoksia. Konsolidointiryhmén
emoyrityksen hallituksen on hyvéksyttiva konsolidointiryhmén elvytyssuunnitelma ennen sen
toimittamista Finanssivalvonnalle. Konsolidointiryhmén emoyrityksen tai konsolidointiryh-
méén kuuluvan luottolaitoksen tai sijoituspalveluyrityksen on vaadittaessa osoitettava Finans-
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sivalvonnalle, ettid konsolidointiryhmén elvytyssuunnitelma tayttda 8 §:ssd sdddetyt edellytyk-
set.

Tama laki tulee voimaan pdivana kuuta 20 .

Laki

rahoitusvakausviranomaisesta annetun lain 2 luvun 6 § ja 3 luvun 4 §:n muuttamisesta

Eduskunnan péétoksen mukaisesti
muutetaan rahoitusvakausviranomaisesta annetun lain (1195/2014) 2 luvun 6 §:n 5 ja 6 mo-
mentti ja 3 luvun 4 §:n 4 momentti seuraavasti:

2 luku

Hallinto
63§

Ilmoitusvelvollisuus

Viraston ylijohtajan on ilmoitettava valtiovarainministerion ja virkamiehen viraston yllépi-
tdméédn luetteloon luottolaitokselta, sijoituspalveluyritykseltd tai niiden ryhméan kuuluvalta
yritykseltd saamastaan luotosta taikka tdmén hénen puolestaan myoOntdméstd takauksesta tai
muusta vastuusitoumuksesta.

Viraston ylijohtajan ja virkamiehen on ilmoitettava sédénnellylld markkinalla tai monenkes-
kisessd kaupankdyntijérjestelméssd kaupankdynnin kohteena Suomessa olevia osakkeita ja sel-
laisia rahoitusvélineitd, joiden arvo méiérdytyy kyseisten osakkeiden perusteella, koskevat tie-
dot viraston yllépitdmaén luetteloon 7 §:n mukaisesti.
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3 luku
Rahaston varat ja niiden sijoittaminen, kulut ja lainanotto
48
Rahaston varojen sijoitustoimintaa koskeva pddtoksenteko

Mitd 2 luvun 6 ja 7 §:ssé sdddetddn viraston ylijohtajan ilmoitusvelvollisuudesta, sovelletaan
my0s hallituksen puheenjohtajaan, jdseneen ja varajaseneen.

Tama laki tulee voimaan piivdnd kuuta 20 .

Helsingissd 25 péivinad kesidkuuta 2015

Pédministerin sijainen, ulkoasiainministeri

Timo Soini

Kunta- ja uudistusministeri Anu Vehvildinen
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Liite

Rinnakkaistekstit

Laki

arvopaperimarkkinalain muuttamisesta

Eduskunnan péétoksen mukaisesti

kumotaan arvopaperimarkkinalain (746/2012) 7 luvun 9 §, 14 §:n edelld oleva viliotsikko ja
15 § sekd 9 luvun 13 §,

muutetaan 1 luvun 4 §, 3 luvun 6 §:n 2 momentti, 4 luvun 3 §:n 1 momentin 4 kohta, 10 §:n
4 momentti, 5 luvun 11 §:n 4 kohta, 7 luvun 2 §:n 2 momentti, 3 §, 4 §:n 1 momentti, 5 ja
10—14 §, 17 §:n 2 kohta ja 18 §, 8 luvun otsikko ja 8 luvun 1 §, 9 luvun 1 §:n 2 momentti,
4 §:n 2 momentti, 5 ja7—9 §, 10 §:n 1 momentti ja 12 §, 10 luvun 5 ja 8 § sekd 15 luvun 1 §:n
1 momentti ja 2 §, sellaisena kuin niistd on 15 luvun 1 §:n 1 momentti laissa 258/2013, seka

lisdtddn 7 lukuun uusi 3 aja3 b §, 8 lukuun uusi 6 aja6 b §, 9 lukuun uusi 6 a, 6 b, 8 a—

8cjal0ag, 10 luvun 6 §:44n uusi 2 momentti sekd 17 lukuun uusi 1 a § seuraavasti:

Voimassa oleva laki
1 luku

Yleiset siannokset

4§

Riittdvien tietojen tasapuolinen pitiminen
saatavilla

Joka itse tai toimeksiannon nojalla tarjoaa
arvopapereita tai hakee arvopaperin ottamista
kaupan-kdynnin ~ kohteeksi  sddnnellylle
markkinalle tai monenkeskiseen kaupankéyn-
tijarjestelmain tai jolla on 3—9 tai 11 luvun
nojalla tiedonantovelvollisuus sijoittajia koh-
taan, on velvollinen pitdmaéén sijoittajien saa-
tavilla tasapuolisesti riittdvét tiedot seikoista,
jotka ovat omiaan olennaisesti vaikuttamaan
arvopaperin arvoon.

Ehdotus
1 luku
Yleiset saiinnokset
48
Riittdvien tietojen tasapuolinen pitiminen
saatavilla

Joka itse tai toimeksiannon nojalla tarjoaa
arvopapereita tai hakee arvopaperin ottamista
kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylle mark-
kinalle tai monenkeskiseen kaupankdyntijér-
jestelmaddn tai jolla on 3—9 tai 11 luvun no-
jalla tiedonantovelvollisuus sijoittajia koh-
taan, on velvollinen pitdméén sijoittajien saa-
tavilla tasapuolisesti ja johdonmukaisesti riit-
tavat tiedot seikoista, jotka ovat omiaan
olennaisesti vaikuttamaan arvopaperin ar-
voon.
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Voimassa oleva laki

3 luku

Soveltamisala ja méiaritelmét

6§
Arvopaperin liikkeeseenlaskun kotivaltio

Arvopaperien liikkeeseenlaskun kotivaltio
on Suomi myos, jos liikkeeseenlaskijan yh-
tidoikeudellinen kotipaikka on kolmannessa
maassa ja osakesidonnaisia arvopapereita tai
muita kuin 3 momentissa tarkoitettuja arvo-
papereita tarjotaan yleisolle tai haetaan kau-
pankéynnin kohteeksi Euroopan talousalueel-
la ensimmadiseksi Suomessa. Jos yleisolle tar-
joamisesta tai hakemisesta kaupankdynnin
kohteeksi sddnnellylle markkinalle on péétta-
nyt muu kuin liikkeeseenlaskija, liikkkeeseen-
laskija voi my6hemmin valita liikkeeseenlas-
kun kotivaltioksi toisen ETA-valtion.

4 luku

Esitteen julkaiseminen ja sisalto

38

Poikkeukset velvollisuudesta julkaista esite
tarjottaessa arvopapereita yleisélle

Esitettd ei tarvitse julkaista, jos arvopape-
reita tarjotaan:

4) Euroopan talousalueella 12 kuukauden
aikana yhteenlasketulta vastikkeeltaan alle
1 500 000 euron suuruinen madrd laskettuna;
taikka

Ehdotus

3 luku

Soveltamisala ja méiaritelmét

6§
Arvopaperin liikkeeseenlaskun kotivaltio

Arvopaperien liikkeeseenlaskun kotivaltio
on Suomi myos, jos liikkeeseenlaskijan yh-
tidoikeudellinen kotipaikka on kolmannessa
maassa ja osakesidonnaisia arvopapereita tai
muita kuin 3 momentissa tarkoitettuja arvo-
papereita tarjotaan yleisolle tai haetaan kau-
pankéynnin kohteeksi Euroopan talousalueel-
la ensimmadiseksi Suomessa. Jos yleisolle tar-
joamisesta tai hakemisesta kaupankdynnin
kohteeksi sddnnellylle markkinalle on péétta-
nyt muu kuin liikkeeseenlaskija, liikkkeeseen-
laskija voi my6hemmin valita liikkeeseenlas-
kun kotivaltioksi toisen ETA-valtion niistd
ETA-valtioista, joissa arvopaperit ovat kau-
pankdynnin kohteena sddnnellyllid markkinal-
la.

4 luku

Esitteen julkaiseminen ja sisélto

38

Poikkeukset velvollisuudesta julkaista esite
tarjottaessa arvopapereita yleisélle

Esitettd ei tarvitse julkaista, jos arvopape-
reita tarjotaan:

4) Euroopan talousalueella 12 kuukauden
aikana yhteenlasketulta vastikkeeltaan alle
2 500 000 euron maira laskettuna; taikka
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Voimassa oleva laki

10§

Ohjelmaesite

Lopulliset arvopaperien tarjoamisen ehdot
on, jolleivat ne sisélly ohjelmaesitteeseen tai
esitteen tdydennykseen, toimitettava Finans-
sivalvonnalle, vastaanottavan ETA-valtion
toimivaltaiselle viranomaiselle ja Euroopan
arvopaperimarkkinaviranomaiselle samalla,
kun ne julkaistaan 2 momentin mukaisesti.

5 luku

Finanssivalvonnan toimivalta ja menettely
esitteen hyviksymisessi

118§
Asetuksenantovaltuus

Valtiovarainministerion asetuksella voi-
daan antaa tarkemmat sdénnokset:

4) laskettuna 12 kuukauden ajalta, vastik-
keeltaan Euroopan talousalueella yhteensa al-
le 5 000 000 euron, mutta vahintddn
1 500 000 euron suuruiseen tarjoukseen sisél-
tyvistd arvopapereista julkaistavan esitteen
rakenteesta ja sisdllosta.

7 luku

Saannollinen tiedonantovelvollisuus

2§

Osakkeen, osakkeeseen oikeuttavan arvopa-

perin ja ndihin rinnastettavan arvopaperin

litkkeeseenlaskijan sddnndéllisen tiedonanto-
velvollisuuden kotivaltio

Sddnnellylld  markkinalla  kaupankdynnin

Ehdotus

10§

Ohjelmaesite

Lopulliset arvopaperien tarjoamisen ehdot
on, jolleivat ne sisélly ohjelmaesitteeseen tai
esitteen tdydennykseen, toimitettava Finans-
sivalvonnalle samalla, kun ne julkaistaan
2 momentin mukaisesti. Finanssivalvonnan
tulee toimittaa ne Euroopan arvopaperi-
markkinaviranomaiselle ja sen pyynnostd,
Jjoka on pyytdnyt esitteen hyviksymistd, vas-
taanottavan ETA-valtion toimivaltaiselle vi-
ranomaiselle noudattaen, mitd 5 luvun 6 ja
7 $:ssd sdddetddn ilmoituksista muille viran-
omaisille.

5 luku

Finanssivalvonnan toimivalta ja menettely
esitteen hyviksymisessi

118§
Asetuksenantovaltuus

Valtiovarainministerion asetuksella voi-
daan antaa tarkemmat sdénnokset:

4) laskettuna 12 kuukauden ajalta, vastik-
keeltaan Euroopan talousalueella yhteensa al-
le 5000 000 euron, mutta vahintddn
2 500 000 euron suuruiseen tarjoukseen sisél-
tyvistd arvopapereista julkaistavan esitteen
rakenteesta ja sisdllosta.

7 luku

Saannollinen tiedonantovelvollisuus

2§

Osakkeen, osakkeeseen oikeuttavan arvopa-

perin ja ndihin rinnastettavan arvopaperin

litkkeeseenlaskijan sddnndéllisen tiedonanto-
velvollisuuden kotivaltio

Liikkeeseenlaskijoiden, joiden yhtiéoikeu-
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kohteena olevan osakkeen, osakkeeseen oike-
uttavan arvopaperin ja ndihin rinnastettavan
arvopaperin liikkeeseenlaskijan sddnnollisen
tiedonantovelvollisuuden kotivaltio on Suomi
myos, jos liikkeeseenlaskijan yhtiéoikeudelli-
nen kotipaikka on kolmannessa maassa ja
osakkeita on tarjottu tai haettu kaupankdyn-
nin kohteeksi sddnnellylle markkinalle en-
simmdisen kerran Suomessa. Jos tarjoami-
sesta tai kaupankdynnin kohteeksi hakemi-
sesta on pddttanyt muu kuin liikkeeseenlaski-
ja, liikkeeseenlaskija voi myohemmin valita
sddnndéllisen tiedonantovelvollisuuden koti-
valtioksi toisen ETA-valtion.

38

Muun arvopaperin liikkeeseenlaskijan sddn-
nollisen tiedonantovelvollisuuden kotivaltio

Muun kuin 2 §:ssé tarkoitetun arvopaperin
likkkeeseenlaskijan, jonka liikkeeseen laske-
man, sddnnellylld markkinalla kaupankéyn-
nin kohteena olevan arvopaperin nimellisar-
vo tai kirjanpidollinen vasta-arvo on vdahem-
mén kuin 1 000 euroa, sdédnndllisen tiedonan-
tovelvollisuuden kotivaltio on Suomi, jos
likkkeeseenlaskijan yhtidoikeudellinen koti-
paikka on Suomessa. Jos tdllaisen arvopape-
rin liikkeeseenlaskijan yhtiéoikeudellinen ko-
tipaikka on kolmannessa maassa, sddnnélli-
sen  tiedonantovelvollisuuden  kotivaltion
mddrdytyy 2 §:n 2 momentin mukaan.

Edelld 1 momentissa tarkoitetun arvopape-
rin, jonka nimellisarvo tai kirjanpidollinen
vasta-arvo on vahintddn 1 000 euroa, liikkee-
seenlaskijan on valittava sddnndllisen tiedon-
antovelvollisuuden  kotivaltiokseen  jokin
ETA-valtioista. Séannoéllisen tiedonantovel-
vollisuuden kotivaltio on valittava vahintdén
kolmeksi vuodeksi kerrallaan. Liikkeeseen-
laskija voi valita sddnndllisen tiedonantovel-
vollisuuden kotivaltiokseen valtion, jossa
lilkkeeseenlaskijan liikkeeseen laskemat ar-
vopaperit ovat kaupankdynnin kohteena
sddnnellylld markkinalla, tai yhtidoikeudelli-
sen kotipaikkansa mukaisen ETA-valtion.
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Ehdotus

dellinen kotipaikka on kolmannessa maassa,
sddnnollisen tiedonantovelvollisuuden koti-
valtiosta sdddetddn 3 a §:ssd.

38

Muun arvopaperin liikkeeseenlaskijan sddn-
nollisen tiedonantovelvollisuuden kotivaltio

Muun kuin 2 §:ssé tarkoitetun arvopaperin
likkkeeseenlaskijan, jonka liikkeeseen laske-
man, sddnnellylld markkinalla kaupankéyn-
nin kohteena olevan arvopaperin nimellisar-
vo tai kirjanpidollinen vasta-arvo on vdahem-
mén kuin 1 000 euroa, sdédnndllisen tiedonan-
tovelvollisuuden kotivaltio on Suomi, jos
likkkeeseenlaskijan yhtidoikeudellinen koti-
paikka on Suomessa.

Edelld 1 momentissa tarkoitetun arvopape-
rin, jonka nimellisarvo tai kirjanpidollinen
vasta-arvo on vahintdan 1 000 euroa, liikkee-
seenlaskijan on valittava sddnnéllisen tiedon-
antovelvollisuuden kotivaltiokseen jokin niis-
td ETA-valtioista, jossa liikkeeseenlaskijan
lilkkeeseen laskemat arvopaperit ovat kau-
pankéynnin kohteena sadnnellylld markkinal-
la tai yhtidoikeudellisen kotipaikkansa mu-
kainen ETA-valtio. Sddnnéllisen tiedonanto-
velvollisuuden kotivaltiota koskeva valinta on
voimassa vdhintddn kolme vuotta kerrallaan,
kuitenkin enintddn niin kauan kuin liikkee-
seenlaskijan arvopapereita on kaupankdyn-
nin kohteena sddnnellylld markkinalla kysei-
sessd ETA-valtiossa eikd liikkeeseenlaskijan
2 §:ssd tarkoitettuja arvopapereita ole otettu
kaupankdynnin kohteeksi sdadnnellylld mark-
kinalla.
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Liikkeeseenlaskijan on julkistettava tieto
siitd, mink4 valtion se on valinnut sdannolli-
sen tiedonantovelvollisuuden kotivaltioksi.

Ehdotus

Liikkeeseenlaskijan on julkistettava tieto
siitd, minkd ETA-valtion se on valinnut
sddannoéllisen tiedonantovelvollisuuden koti-
valtioksi. Tieto valinnasta on lisdksi toimitet-
tava toimivaltaiselle viranomaiselle liikkee-
seenlaskijan yhtidoikeudellisen kotipaikan
mukaisessa ETA-valtiossa ja niissd ETA-
valtioissa, jossa liikkeeseenlaskijan arvopa-
pereita on kaupankdynnin kohteena sddnnel-
Wylld markkinalla.

Liikkeeseenlaskijoiden, joiden yhtidoikeu-
dellinen kotipaikka on kolmannessa maassa,
sddnnollisen tiedonantovelvollisuuden koti-
valtiosta sdddetddn 3 a §:ssd.

3ayg

Kolmannesta maasta olevan litkkeeseenlas-
kijan sddnndollisen tiedonantovelvollisuuden
kotivaltio

Liikkeeseenlaskijan, jonka yhtiéoikeudelli-
nen kotipaikka on kolmannessa maassa ja
jonka litkkeeseen laskemia osakkeita, osak-
keeseen oikeuttavia arvopapereita tai ndihin
rinnastettavia arvopapereita on kaupankdyn-
nin kohteena sddnnellylld markkinalla, on
valittava sddnnollisen tiedonantovelvollisuu-
den kotivaltiokseen jokin niistd ETA-
valtioista, jossa nditd arvopapereita on kau-
pankdynnin kohteena sddnnellylld markkinal-
la. Sdadnnollisen tiedonantovelvollisuuden ko-
tivaltiota koskeva valinta on voimassa niin
kauan kuin liikkeeseenlaskijan arvopapereita
on kaupankdynnin kohteena sddnnellylld
markkinalla kyseisessd ETA-valtiossa.

Liikkeeseenlaskijan, jonka yhtidoikeudelli-
nen kotipaikka on kolmannessa maassa ja
jonka liikkeeseen laskemia muita kuin 1 mo-
mentissa tarkoitettuja arvopapereita on kau-
pankdynnin kohteena sddnnellylld markkinal-
la, on valittava sddnnollisen tiedonantovel-
vollisuuden kotivaltiokseen jokin niisti ETA-
valtioista, jossa liikkeeseenlaskijan arvopa-
pereita on kaupankdynnin kohteena sddnnel-
Wlld markkinalla. Sddnnoéllisen tiedonanto-
velvollisuuden kotivaltiota koskeva valinta on
voimassa vdahintddn kolme vuotta kerrallaan,
kuitenkin enintddn niin kauan kuin liikkee-
seenlaskijan arvopapereita on kaupankdyn-
nin kohteena sddnnellylld markkinalla kysei-
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4§
Soveltamisalan rajaus

Téassd luvussa sdadetty tiedonantovelvolli-
suus ei koske Suomen valtiota, Suomen
Pankkia, suomalaista kuntaa tai kuntayhty-
méd, muuta valtiota, sen keskuspankkia tai
sen alueellista tai paikallista hallintoyksik-
kod, Euroopan keskuspankkia eikd sellaista
kansainvélistd julkisyhteisdd, jonka jasenend
on vihintdédn yksi ETA-valtio.

Ehdotus

sessd ETA-valtiossa eikd liikkeeseenlaskijan
1 momentissa tarkoitettuja arvopapereita ole
otettu kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld
markkinalla.

Liikkeeseenlaskijan on julkistettava tieto
stitd, minkd ETA-valtion se on valinnut sddn-
néllisen tiedonantovelvollisuuden kotivalti-
oksi. Tieto valinnasta on lisdksi toimitettava
toimivaltaiselle viranomaiselle niissd ETA-
valtioissa, jossa liikkeeseenlaskijan arvopa-
pereita on kaupankdynnin kohteena sddnnel-
Wylld markkinalla.

3b§

Kotivaltionsa julkistamatta jittineen liik-
keeseenlaskijan sdidnndéllisen tiedonantovel-
vollisuuden kotivaltion mddrdytyminen

Jos 3 tai 3 a §:ssd tarkoitetun arvopaperin
litkkeeseenlaskija ei ole julkistanut sddnnol-
lisen tiedonantovelvollisuuden kotivaltiotaan
kolmen kuukauden kuluessa siitd, kun kau-
pankdynti arvopapereilla on alkanut sddn-
nellylld markkinalla, kotivaltioksi katsotaan
se ETA-valtio, jossa liikkeeseenlaskijan ar-
vopaperit ovat kaupankdynnin kohteena
sdadnnellylld markkinalla. Jos nditd ETA-
valtioita on useita, ne katsotaan kaikki sddn-
nollisen tiedonantovelvollisuuden kotivalti-
oiksi, kunnes liikkeeseenlaskija on valinnut
vhden niistd, julkistanut tiedon ja ilmoittanut
sen toimivaltaiselle viranomaiselle 3 tai
3 a §:n mukaisesti.

4§
Soveltamisalan rajaus

Téassd luvussa sdadetty tiedonantovelvolli-
suus ei koske:

1) Suomen valtiota;

2) Suomen Pankkia;

3) suomalaista kuntaa tai kuntayhtymais;

4) toista valtiota, sen keskuspankkia tai sen
alueellista tai paikallista hallintoyksikkoa;

5) Euroopan keskuspankkia;

6) sellaista kansainvilistd julkisyhteisoa,
jonka jasenend on vihintddn yksi ETA-valtio;

7) Euroopan rahoitusvakausvdilineelle an-
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5§

Tilinpddtoksen ja toimintakertomuksen jul-
kistaminen

Liikkeeseenlaskijan on julkistettava tilin-
padtoksensd ja toimintakertomuksensa ilman
aiheetonta viivytystd viimeistddn kolme viik-
koa ennen sitd yhtiokokousta, jossa tilinpaa-
tO0s on esitettdvd vahvistettavaksi, kuitenkin
viimeistdin kolmen kuukauden kuluessa tili-
kauden paattymisesta.

10§
Osavuosikatsauksen julkistaminen

Osakkeen, osakkeeseen oikeuttavan arvo-
paperin tai néihin rinnastettavan arvopaperin
likkkeeseenlaskijan on julkistettava osa-
vuosikatsaus tilikauden kolmelta, kuudelta ja
yhdeksiltid ensimmadiseltd kuukaudelta.

Edelli 1 momentissa tarkoitetun arvopape-
rin liikkeeseenlaskija voi kuitenkin pddttdd,
ettei se julkista osavuosikatsausta tilikauden
kolmelta eikd yhdeksdltd ensimmdiseltd kuu-
kaudelta, jos se yhtion koko, toimiala tai muu
vastaava syy huomioon ottaen on perustel-
tua. Liikkeeseenlaskijan on tilloin julkistet-
tava tilikauden ensimmdisen ja toisen kuuden
kuukauden aikana 14 §:ssd tarkoitettu joh-
don osavuotinen selvitys.

Muun kuin 1 momentissa tarkoitetun arvo-
paperin liikkeeseenlaskijan on julkistettava
osavuosikatsaus tilikauden kuudelta ensim-
mdiseltd kuukaudelta. Velvollisuus julkistaa
osavuosikatsaus ei kuitenkaan koske liikkee-

Ehdotus

nettavista valtiontakauksista annetun lain
(668/2010) 1 §:ssd tarkoitettua Euroopan
rahoitusvakausvdlinettd (ERVV) ja muuta
vastaavaa liikkeeseenlaskijaa tai rahoitusvi-
linettd, joka on perustettu tai laskettu liikkee-
seen Euroopan rahaliiton rahoitusvakauden
sdilyttamiseksi tarjoamalla viliaikaista ra-
hoitusapua sellaisille jdsenvaltioille, joiden
rahayksikko on euro.

5§

Tilinpddtoksen ja toimintakertomuksen jul-
kistaminen

Liikkeeseenlaskijan on julkistettava tilin-
padtoksensd ja toimintakertomuksensa ilman
aiheetonta viivytystd viimeistddn kolme viik-
koa ennen sitd yhtiokokousta, jossa tilinpaa-
tO0s on esitettdvd vahvistettavaksi, kuitenkin
viimeistddn neljdn kuukauden kuluessa tili-
kauden paattymisestd. Tilinpddtos ja toimin-
takertomus on julkistettava komission tekni-
sen sddntelystandardin mukaisesti.

10§
Puolivuosikatsauksen julkistaminen

Arvopaperin liikkeeseenlaskijan on julkis-
tettava puolivuosikatsaus tilikauden kuudelta
ensimmdiseltd kuukaudelta. Velvollisuus ei
kuitenkaan koske liikkeeseenlaskijaa, joka on
laskenut liikkeeseen kaupankdynnin kohteeksi
sddannellylld markkinalla vain muita kuin
osakkeita, osakkeeseen oikeuttavia arvopa-
pereita tai ndihin rinnastettavia arvopaperei-
ta, jos ndiden arvopaperien yksikkokohtainen
nimellisarvo on vihintddn 100 000 euroa tai
tatd litkkeeseenlaskupdivind vastaava mddrd
muussa valuutassa.
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seenlaskijaa, joka on laskenut liikkeeseen
kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylla mark-
kinalla vain muita kuin 1 momentissa tarkoi-
tettuja arvopapereita, joiden yksikkokohtai-
nen nimellisarvo on véhintdén 100 000 euroa
tai tatd litkkeeseenlaskupdivdnd vastaava
méérd muussa valuutassa.

Osavuosikatsaus on julkistettava ilman ai-
heetonta viivytystd, kuitenkin viimeistéddn
kahden kuukauden kuluessa katsauskauden
padttymisestd. Osavuosikatsauksen julkista-
misajankohta on julkistettava heti, kun siitd
on paatetty.

11§
Osavuosikatsauksen sisdlto ja rakenne

Osavuosikatsauksen on annettava oikea ja
riittdvd kuva liikkeeseenlaskijan toiminnan
tuloksesta ja taloudellisesta asemasta. Osa-
vuosikatsaus on laadittava noudattaen samoja
kirjaamis- ja arvostusperiaatteita kuin tilin-
padtoksessd. Osavuosikatsauksessa esitettd-
vien tietojen on oltava vertailukelpoisia edel-
lisen tilikauden vastaavan katsauskauden tie-
toihin. Jos liikkeeseenlaskijan on laadittava
konsernitilinpddtds, osavuosikatsaus anne-
taan konsernin tietoina.

Osavuosikatsauksen selostusosassa on an-
nettava yleiskuvaus liikkeeseenlaskijan toi-
minnan tuloksesta ja taloudellisesta asemasta
sekd niiden kehityksestd katsauskaudella.
Siind on selostettava katsauskauden merkit-
tdvid tapahtumia ja liiketoimia sekd niiden
vaikutuksia liikkeeseenlaskijan toiminnan tu-
lokseen ja taloudelliseen asemaan ja annetta-
va kuvaus liikkeeseenlaskijan liiketoimintaan
liittyvistd merkittivistd ldhiajan riskeistd ja
epavarmuustekijoista.

Osavuosikatsauksen taulukko-osa on laa-
dittava noudattaen kirjanpitolaissa tarkoitet-
tuja  kansainvélisid tilinpddtdsstandardeja
osavuosikatsauksista. Liikkeeseenlaskija voi
kuitenkin laatia tilikauden kolmelta ja yhdek-
sdltd  ensimmdiseltd kuukaudelta suppean
taulukko-osan.

Ehdotus

Puolivuosikatsaus on julkistettava ilman
aiheetonta viivytystd, kuitenkin viimeistddn
kolmen kuukauden kuluessa katsauskauden
padttymisestd. Puolivuosikatsauksen julkis-
tamisajankohta on julkistettava heti, kun siiti
on paatetty.

11§
Puolivuosikatsauksen sisdlté ja rakenne

Puolivuosikatsauksen on annettava oikea ja
riittdvd kuva liikkeeseenlaskijan toiminnan
tuloksesta ja taloudellisesta asemasta. Puoli-
vuosikatsaus on laadittava noudattaen samoja
kirjaamis- ja arvostusperiaatteita kuin tilin-
paatoksessd. Puolivuosikatsauksessa esitettd-
vien tietojen on oltava vertailukelpoisia edel-
lisen tilikauden vastaavan katsauskauden tie-
toihin. Jos liikkeeseenlaskijan on laadittava
konsemnitilinpéétds, puolivuosikatsaus anne-
taan konsernin tietoina.

Puolivuosikatsauksen selostusosassa on
annettava yleiskuvaus liikkeeseenlaskijan
toiminnan tuloksesta ja taloudellisesta ase-
masta sekd niiden kehityksestd katsauskau-
della. Siind on selostettava katsauskauden
merkittdvid tapahtumia ja liiketoimia sekd
niiden vaikutuksia liikkeeseenlaskijan toi-
minnan tulokseen ja taloudelliseen asemaan
ja annettava kuvaus liikkeeseenlaskijan liike-
toimintaan liittyvistd merkittdvistd ldhiajan
riskeistd ja epdvarmuustekijoista.

Puolivuosikatsauksen taulukko-osa on laa-
dittava noudattaen kirjanpitolaissa
(1336/1997) tarkoitettuja  kansainvdlisid,
osavuosikatsauksia koskevia tilinpddtosstan-
dardeja.
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12§

Osavuosikatsauksen tarkastus ja tilintarkas-
tajan lausunnon julkistaminen

Jos liikkeeseenlaskijan tilintarkastaja on
tarkastanut osavuosikatsauksen, tilintarkasta-
jan on ilmoitettava lausunnossaan, missa laa-
juudessa tarkastus on suoritettu. Tilintarkas-
tajan lausunto on tdlloin liitettivd osa-
vuosikatsaukseen.

Jos liikkeeseenlaskijan tilintarkastaja ei ole
tarkastanut osavuosikatsausta, liikkeeseen-
laskijan on ilmoitettava tistd osavuosikatsa-
uksessa.

13§
Osavuosikatsaus pidennetylld tilikaudella

Jos liikkeeseenlaskijan tilikautta on piden-
netty, liikkeeseenlaskijan on liséksi julkistet-
tava tilikauden 12 ensimmadiseltd kuukaudelta
osavuosikatsaus, joka vastaa 11 §:ssé tarkoi-
tettua tilikauden kuudelta ensimmaiiseltd
kuukaudelta julkistettavaa osavuosikatsausta.

Jos osakkeen, osakkeeseen oikeuttavan ar-
vopaperin tai ndihin rinnastettavan arvopape-
rin litkkkeeseenlaskijan tilikautta on pidennet-
ty yli 15 kuukauden ja liikkeeseenlaskija on
julkistanut tilikauden kolmelta ja yhdeksalta
ensimmadiseltd kuukaudelta osavuosikatsauk-
sen, liikkkeeseenlaskijan on julkistettava tili-
kauden 15 ensimmadiseltd kuukaudelta osa-
vuosikatsaus, joka vastaa 10 §:ssd tarkoitet-
tua tilikauden kolmelta ensimmdiseltd kuu-
kaudelta julkistettavaa osavuosikatsausta.

14§

Johdon osavuotisen selvityksen sisdlto ja jul-
kistaminen

Jollei liikkeeseenlaskija julkaise osa-
vuosikatsausta tilikauden kolmelta ja yhdek-
sdltd ensimmadiseltd kuukaudelta, sen on en-
nen tilikauden alkamista julkistettava tieto
siitd sekd perusteet julkaisematta jattamiselle.

Liikkeeseenlaskijan on tdlloin julkistettava

Ehdotus

12§

Puolivuosikatsauksen tarkastus ja tilintar-
kastajan lausunnon julkistaminen

Jos liikkeeseenlaskijan tilintarkastaja on
tarkastanut puolivuosikatsauksen, tilintarkas-
tajan on ilmoitettava lausunnossaan, missi
laajuudessa tarkastus on suoritettu. Tilintar-
kastajan lausunto on télloin liitettdvéd puoli-
vuosikatsaukseen.

Jos liikkeeseenlaskijan tilintarkastaja ei ole
tarkastanut puolivuosikatsausta, liikkeeseen-
laskijan on ilmoitettava téstd puolivuosikat-
sauksessa.

13§
Puolivuosikatsaus pidennetylld tilikaudella

Jos liikkeeseenlaskijan tilikautta on piden-
netty, liikkeeseenlaskijan on liséksi julkistet-
tava tilikauden 12 ensimmadiseltd kuukaudelta
puolivuosikatsaus, joka vastaa 11 §:ssd tar-
koitettua tilikauden kuudelta ensimmdiseltid
kuukaudelta julkistettavaa puolivuosikatsaus-
ta.

14 §

Kaivannaisteollisuutta tai aarniometsien
puunkorjuuta harjoittavan liikkeeseenlaski-
Jjan selvitys maksuista valtioiden hallituksil-

le

Liikkeeseenlaskijan, joka harjoittaa Eu-
roopan parlamentin ja neuvoston tietyntyyp-
pisten yritysten vuositilinpddtoksistd, konser-
nitilinpddtéksistd ja niihin liittyvistd kerto-
muksista, Euroopan parlamentin ja neuvos-
ton direktiivin 2006/43/EY muuttamisesta ja
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johdon osavuotinen selvitys aikaisintaan
kymmenen viikon kuluttua asianomaisen
kuuden kuukauden ajanjakson alkamisesta ja
viimeistddn kuusi viikkoa ennen sen péaatty-
misté. Johdon osavuotisen selvityksen julkis-
tamisajankohta on julkistettava heti, kun siitid
on paatetty.

Johdon osavuotisessa selvityksessd on an-
nettava yleiskuvaus liikkeeseenlaskijan toi-
minnan tuloksesta ja taloudellisesta asemasta
sekd niiden kehityksestd katsauskaudella jul-
kistamisajankohtaan asti. Selvityksessd on
selostettava katsauskauden merkittivia tapah-
tumia ja liiketoimia sekd niiden vaikutuksia
liikkkeeseenlaskijan taloudelliseen asemaan.

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

Téassd pykéldssa tarkoitettu selvitys on ni-
mettdvé johdon osavuotiseksi selvitykseksi.

17§
Asetuksenantovaltuus

Valtiovarainministerion asetuksella voi-
daan antaa tarkemmat sddnndkset:

2) tissd luvussa sdddetyn tiedonantovelvol-
lisuuden, kuten osavuosikatsauksen, johdon
osavuotisen selvityksen, tilinpddtoksen ja
toimintakertomuksen sekd tilinpadtostiedot-
teen siséllosti ja julkistamisesta;

18§

Finanssivalvonnan mddrdystenantovaltuus ja
oikeus myontdd poikkeuksia

Finanssivalvonta voi antaa tarkempia mai-
rdyksid 17 §:n nojalla annetussa asetuksessa
tarkoitetuista toimintakertomuksen tiedoista.

Finanssivalvonta voi myontdd poikkeuksen
osavuosikatsauksen, johdon osavuotisen sel-
vityksen, tilinpddtoksen ja toimintakertomuk-
sen sekd tilinpddtostiedotteen julkistamisesta,
jos poikkeus ei vaaranna sijoittajien asemaa
eikd ole tilinpddtostd, konsernitilinpddtostd
tai esitettd koskevien Euroopan unionin

Ehdotus

neuvoston  direktiivien  78/660/ETY  ja
83/349/ETY kumoamisesta annetun direktii-
vin  2013/34/EU 41 artiklan 1 ja
2 alakohdassa tarkoitettua kaivannaisteolli-
suutta tai aarniometsien puunkorjuuta, on
Jjulkistettava kerran vuodessa mainitun direk-
titvin 43 tai 44 artiklassa tarkoitettu selvitys
maksuista valtioiden hallituksille. Selvitys on
Julkistettava kuuden kuukauden kuluessa tili-
kauden pddttymisestd.

17§
Asetuksenantovaltuus

Valtiovarainministerion asetuksella voi-
daan antaa tarkemmat sdannokset:

2) tdssd luvussa sdddetyn puolivuosikatsa-
uksen, tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen
sekd muun tiedonantovelvollisuuden siséllgs-
td ja julkistamisesta;

18§

Finanssivalvonnan mddrdystenantovaltuus ja
oikeus myontdd poikkeuksia

Finanssivalvonta voi antaa tarkempia mai-
rdyksid 17 §:n nojalla annetussa asetuksessa
tarkoitetuista toimintakertomuksen tiedoista.
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sddnnosten vastainen. Finanssivalvonnan on
myonnettava liikkeeseenlaskijalle, jonka ko-
tivaltio on kolmannessa maassa, poikkeus
julkistaa osavuosikatsauksen, johdon osavuo-
tisen selvityksen, tilinpdétoksen ja toiminta-
kertomuksen ja tilinpddtostiedotteen tiedot
litkkeeseenlaskijan kotivaltion sdéntelyn mu-
kaisesti, jos kotivaltion lainsdddannon vaati-
mukset katsotaan Suomen lainsdddantod vas-
taaviksi.

8 luku

Muu tiedonantovelvollisuus

1§

Soveltamisala

Tdmén luvun 2, 3 ja 7 §:n sddnnoksid so-
velletaan liikkeeseenlaskijaan:

1) jonka yhtidoikeudellinen kotipaikka on
Suomessa, ja jonka liikkeeseen laskema ar-
vopaperi on kaupankdynnin kohteena sdin-
nellylla markkinalla;

2) jonka liikkeeseen laskema arvopaperi on
kaupankdynnin kohteena porssissé; tai

3) joka on hakenut liikkeeseen laskemansa
arvopaperin ottamista kaupankdynnin koh-
teeksi 1 tai 2 kohdan mukaisesti porssiin tai
saannellylle markkinalle.

Taman luvun 4—6 §:44 sovelletaan 7 luvun
2 ja 3 §:ssd tarkoitettuihin liikkeeseenlaski-
joihin, joiden sdénndllisen tiedonantovelvol-
lisuuden kotivaltio on Suomi.

Tdmén luvun 8 §:n sdénnoksid sovelletaan
litkkeeseenlaskijaan, jonka yhtidoikeudelli-
nen kotipaikka on Suomessa, ja jonka liik-
keeseen laskema arvopaperi on kaupankéyn-
nin kohteena séénnellylld markkinalla.

Ehdotus

Finanssivalvonnan on myonnettava liikkee-
seenlaskijalle, jonka kotivaltio on kolman-
nessa maassa, poikkeus julkistaa puoli-
vuosikatsauksen, tilinpddtdksen ja toiminta-
kertomuksen tiedot liikkeeseenlaskijan koti-
valtion sdintelyn mukaisesti, jos kotivaltion
lainsdddénndn vaatimukset katsotaan Suo-
men lainsdddintda vastaaviksi.

8 luku

Muita tiedonanto- ja erityisid velvollisuuk-
sia

1§
Soveltamisala

Tdmén luvun 2, 3, ja 7 §:44 sovelletaan
litkkkeeseenlaskijaan:

1) jonka yhtidoikeudellinen kotipaikka on
Suomessa, ja jonka liikkeeseen laskema ar-
vopaperi on kaupankdynnin kohteena sédin-
nellylla markkinalla;

2) jonka liikkeeseen laskema arvopaperi on
kaupankdynnin kohteena porssissé; tai

3) joka on hakenut liikkeeseen laskemansa
arvopaperin ottamista kaupankdynnin koh-
teeksi 1 tai 2 kohdan mukaisesti porssiin tai
saannellylle markkinalle.

Tdmén luvun 4—6 ja 6 a §:44 sovelletaan
7 luvun 2, 3 ja 3 a §:ssd tarkoitettuihin liik-
keeseenlaskijoihin, joiden séénnollisen tie-
donantovelvollisuuden kotivaltio on Suomi.

Tdmén luvun 8 §:n sdénnoksid sovelletaan
lilkkeeseenlaskijaan, jonka yhtidoikeudelli-
nen kotipaikka on Suomessa, ja jonka liik-
keeseen laskema arvopaperi on kaupankéyn-
nin kohteena séénnellylld markkinalla.

Tdamdn luvun 6 b §:dd sovelletaan 7 luvun
3 ja 3 a §:ssd tarkoitettuihin liikkeeseenlaski-
Jjoihin, joiden sddnnéllisen tiedonantovelvol-
lisuuden kotivaltio on Suomi.
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9 luku

Huomattavien omistus- ja idniosuuksien
ilmoittaminen

1§
Soveltamisala

Tdmén luvun sdénnoksid sovelletaan koh-
deyhtiond olevaan porssiyhtioon ja sen osak-
keenomistajaan sekd osakkeenomistajaan
rinnastettavaan henkiloén. Tamén luvun
sddnnoksid sovelletaan my6s muuhun liik-
keeseenlaskijaan, jonka sd@nnollisen tiedon-
antovelvollisuuden kotivaltio on 7 Iluvun
2 §n 2 momentin mukaan Suomi, ja sen
osakkeenomistajaan sekd osakkeenomista-
jaan rinnastettavaan henkildon.

4§
Osakkeenomistajaan rinnastettava henkilé

Osakkeenomistajaan rinnastetaan henkild,
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Ehdotus

6al

Arvopapereihin liittyvii oikeuksia koskevien
muutosten julkistaminen

Liikkeeseenlaskijan on viipymdttd julkistet-
tava liikkeeseen laskemiinsa arvopapereihin
liittyvid oikeuksia koskevat muutokset.

6b§

Joukkovelkakirjalainan haltijoiden yhden-
vertainen kohtelu

Joukkovelkakirjalainan liikkeeseenlaskijan
on kohdeltava joukkovelkakirjojen haltijoita
yhdenvertaisesti velkakirjoihin liittyvid oike-
uksia toteutettaessa, kun joukkovelkakirjat on
laskettu liikkeeseen samanaikaisesti ja yhtd-
ldisin ehdoin.

9 luku

Huomattavien omistus- ja idniosuuksien
ilmoittaminen

1§
Soveltamisala

Tatd lukua sovelletaan kohdeyhtionéd ole-
vaan porssiyhtioon ja sen osakkeenomista-
jaan sekd osakkeenomistajaan rinnastettavaan
henkiloon. Tatd Iukua sovelletaan myos
muuhun liikkeeseenlaskijaan, jonka sé@anndl-
lisen tiedonantovelvollisuuden kotivaltio on
7 luvun 3 a §:n I momentin mukaan Suomi,
ja sen osakkeenomistajaan sekd osakkeen-
omistajaan rinnastettavaan henkil66n.

4§
Osakkeenomistajaan rinnastettava henkilé

Osakkeenomistajaan rinnastetaan henkild,
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joka kayttdd maidrdysvaltaa osakkeenomista-
jassa ja muu henkild, jonka 5 tai 6 §:ssi tar-
koitettu tai 7 §:ssd sdddetylléd tavalla mukaan
luettu osuus kohdeyhtiossd muuttuu.

5§

Omistus- ja ddniosuutta koskeva ilmoitusvel-
vollisuus

Osakkeenomistajan on ilmoitettava omis-
tus- ja &ddniosuutensa kohdeyhtidlle ja Fi-
nanssivalvonnalle  (liputusilmoitus), kun
osuus saavuttaa tai ylittdd taikka vihenee alle
5,10, 15, 20, 25, 30, 50 tai 90 prosentin taik-
ka kahden kolmasosan kohdeyhtion danimaa-
risté tai osakkeiden kokonaismédrasta.

Liputusilmoitus on tehtdvd myos, kun osak-
keenomistaja on osapuolena sopimuksessa
tai muussa jdrjestelyssd, joka toteutuessaan
johtaa 1 momentissa tarkoitetun rajan saa-
vuttamiseen tai ylittymiseen taikka osuuden
vihenemiseen liputusrajan alle.

Ehdotus

joka kayttdd maidrdysvaltaa osakkeenomista-
jassa ja muu henkild, jonka 5, 6, 6 a tai
6 b §:ssd tarkoitettu tai 7 §:ssd sdddetylld ta-
valla mukaan luettu osuus kohdeyhtidssa
muuttuu.

5§

Omistus- ja ddniosuutta koskeva ilmoitusvel-
vollisuus

Osakkeenomistajan on ilmoitettava omis-
tus- ja &ddniosuutensa kohdeyhtidlle ja Fi-
nanssivalvonnalle  (liputusilmoitus), kun
osuus saavuttaa tai ylittdé taikka vihenee alle
5,10, 15, 20, 25, 30, 50 tai 90 prosentin taik-
ka kahden kolmasosan kohdeyhtion danimaa-
rastd tai osakkeiden kokonaismaarastd (/ipu-
tusraja).

6as

Rahoitusvilineiti koskeva ilmoitusvelvolli-
suus

Liputusilmoitus on tehtdvd myos, kun osak-
keenomistajalla on oikeus rahoitusvilineen
perusteella  saada kohdeyhtion osakkeita
mddrd, joka saavuttaa tai ylittad taikka vd-
henee alle liputusrajan. Tdtd pykdldd sovel-
lettaessa rahoitusvilineeksi katsotaan myds
rahoitusvdline, jonka arvo mddrdytyy kohde-
yhtion osakkeen perusteella ja jolla on sa-
manlainen taloudellinen vaikutus kuin rahoi-
tusvdlineelld, joka oikeuttaa saamaan kohde-
yhtion osakkeita. Liputusilmoitus on tehtdvd
rilppumatta siitd, toteutetaanko rahoitusvdli-
ne kohde-etuus fyysisesti luovuttaen vai net-
toarvon tilityksend.

Edelld 1 momentissa tarkoitettu rahoitus-
vdlineeseen perustuva omistus- tai ddniosuus
on laskettava saatavien osakkeiden tdyden
nimellismddrdn mukaan. Jos rahoitusviline
on toteutettavissa ainoastaan nettoarvon tili-
tyksend, osuus on laskettava osakkeiden del-
takorjatun mddrdn mukaan.
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7§
Omistus- ja ddniosuuden laskeminen

Osakkeenomistajan ilmoitettavaan osuu-
teen luetaan 5 ja 6 §:ssd tarkoitettujen osuuk-
sien lisdksi:

1) osakkeenomistajan méadrdysvallassa ole-
van yhteison ja sddtion omistus- ja 4dniosuus;

2) osakkeenomistajan ja sen méadrdysval-
lassa olevan yhteison eldkesddtion ja eldke-
kassan omistus- ja daniosuus.

83§
Poikkeukset ilmoitusvelvollisuudesta

Tédmén luvun sddnndkset eivit koske:

1) osakkeita, jotka hankitaan yksinomaan
selvitystoimintaa varten enintddn neljdksi
kaupankéyntipdivéksi eikd arvopaperien sii-
lyttdjia, jotka tdssd ominaisuudessa pitdvat
hallussaan osakkeita ja voivat kdyttdd hallit-
semiinsa osakkeisiin liittyvdd &énioikeutta

Ehdotus

Velvollisuus tehdd liputusilmoitus koskee
vain rahoitusvilineitd, joiden toteuttaminen
voi johtaa osakkeenomistajan omistus- tai
ddniosuuden hankkimiseen. Niistd ei tdlloin
saa vihentdd rahoitusvilineitd, jotka voivat
johtaa saman kohdeyhtion osakkeiden luo-
vuttamiseen.

6b §

Omistus- ja diiniosuuksien sekd rahoitusvi-
lineiden yhteen laskemiseen perustuva il-
moitusvelvollisuus

Liputusilmoitus on tehtdvd mydés, kun osak-
keenomistajan 5 ja 6 §:ssd tarkoitetun omis-
tus- ja ddniosuuden sekd 6 a §:ssd tarkoite-
tun rahoitusvilineeseen perustuvan omis-
tusosuuden yhteen laskettu mddrd saavuttaa
tai ylittdd taikka vihenee alle liputusrajan.

Liputusilmoitus on tehtdvd myds osakkeen-
omistajan saadessa haltuunsa 6 a §:ssd tar-
koitettujen rahoitusvilineiden kohde-
etuutena olevat osakkeet.

7§
Omistus- ja ddniosuuden laskeminen

Osakkeenomistajan ilmoitettavaan osuu-
teen luetaan 5, 6, 6 a ja 6 b §:dd sovellettaes-
sa:

1) osakkeenomistajan méadrdysvallassa ole-
van yhteison ja sddtion omistus- ja 4dniosuus;

2) osakkeenomistajan ja sen méadrdysval-
lassa olevan yhteison eldkesddtion ja eldke-
kassan omistus- ja daniosuus.

83§
Poikkeukset ilmoitusvelvollisuudesta

Tédmén luvun sddnndkset eivit koske:

1) osakkeita, jotka hankitaan yksinomaan
selvitystoimintaa varten enintddn neljdksi
kaupankédyntipdivaksi eivitkd arvopaperien
sailyttdjid, jotka tdssd ominaisuudessa pitavat
hallussaan osakkeita ja voivat kdyttdd hallit-
semiinsa osakkeisiin liittyvdd &énioikeutta
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vain erikseen annettujen ohjeiden mukaisesti;

2) sijoituspalvelun tarjoajan markkinata-
kaajan ominaisuudessa tekemdd omistus- tai
ddniosuuden hankintaa tai luovutusta, joka
toteutuessaan johtaa 5 prosentin rajan saa-
vuttamiseen tai ylittymiseen taikka osuuden
vihenemiseen tamdn rajan alle, jollei mark-
kinatakaaja puutu liikkeeseenlaskijan johta-
miseen eikd vaikuta liikkeeseenlaskijaan, jot-
ta se ostaisi kyseisid osakkeita tai vaikuttaisi
niiden hintaan. Lisdksi edellytetddn, ettd
markkinatakaaja ilmoittaa Finanssivalvon-
nalle poikkeuksen soveltamisesta valtionva-
rainministerion asetuksessa tarkemmin mdd-
rdattavalld tavalla;

3) luottolaitoksen tai sijoituspalvelun tarjo-
ajan kaupankéayntisalkussa olevia omistus- ja
adniosuuksia jos:

a) kaupankédyntisalkussa oleva osuus ei yli-
td 5 prosenttia kohdeyhtion ddniméadrasti eika
osakkeiden kokonaisméérasti; ja

b) luottolaitos tai sijoituspalvelun tarjoaja
varmistaa, ettd kaupankéyntisalkussa oleviin
osakkeisiin liittyvad ddnioikeutta ei kdytetd
eikd niilld muuten vaikuteta litkkeeseenlaski-
jan johtamiseen.

Ehdotus

vain erikseen annettujen ohjeiden mukaisesti;

2) luottolaitoksen tai sijoituspalvelun tarjo-
ajan kaupankéayntisalkussa olevia omistus- ja
adniosuuksia, jos:

a) kaupankdyntisalkussa oleva osuus ei yli-
td 5:td prosenttia kohdeyhtion danimadrasti
eikd osakkeiden kokonaisméaéarésté; ja

b) kaupankdyntisalkussa oleviin osakkei-
siin liittyvéa danioikeutta ei kéytetd eikd niil-
14 muuten vaikuteta liikkeeseenlaskijan joh-
tamiseen;

3) omistus- ja ddniosuuksia, jotka on han-
kittu arvopaperien tarjoamiseen liittyvdssd
vakauttamistarkoituksessa tai takaisinosto-
ohjelmien  toteuttamiseksi komission ta-
kaisinostoasetuksen mukaisesti, jos osakkei-
siin liittyvdd ddnioikeutta ei kéytetd eikd niil-
ld muutenkaan vaikuteta liikkeeseenlaskijan
Jjohtamiseen.

Sayg

Poikkeus rahastoyhtion tai sijoituspalvelun
tarjoajan emoyrityksen ilmoitusvelvollisuu-
desta

Sijoitusrahastolaissa tarkoitetun rahasto-
yhtion tai muussa ETA-valtiossa toimiluvan
saaneen rahastoyhtion emoyrityksen (emoyri-
tys) ei tarvitse laskea omistus- ja ddniosuuk-
siaan yhteen rahastoyhtion hallinnoiman si-
Jjoitusrahaston  tai  yhteissijoitusyrityksen
omistus- ja ddniosuuksien kanssa, jos osak-
keisiin liittyvdd ddnioikeutta kdytetddn emo-
yrityksestd riippumattomalla tavalla. Emo-
yritys ei saa talléin antaa suoria eikd vililli-
sid ohjeita tai yrittdd muulla tavalla vaikut-
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Ehdotus

taa rahastoyhtion harkintaan osakkeisiin liit-
tyvien ddnioikeuksien kdytostd.

Suomessa tai muussa ETA- valtiossa toimi-
luvan saaneen sijoituspalvelun tarjoajan
emoyrityksen ei tarvitse laskea omistus- ja
ddniosuuksiaan yhteen sijoituspalvelun tar-
joajan omaisuudenhoitosopimusten nojalla
hallinnoimien omistus- ja ddniosuuksien
kanssa, jos sijoituspalvelun tarjoaja voi kdyt-
tdda osakkeisiin liittyvdd ddnioikeuttaan vain
annettujen ohjeiden mukaisesti ja se kdyttdad
ddnioikeuttaan emoyrityksestd riippumatta.
Sijoituspalvelun tarjoajan emoyritys ei saa
talloin antaa suoria eikd vilillisid ohjeita tai
yrittdd muulla tavalla vaikuttaa sijoituspal-
velun tarjoajan harkintaan osakkeisiin liitty-
vien ddnioikeuksien kdytostd.

Emoyrityksen on ilmoitettava viipymdttd
Finanssivalvonnalle, kun se aikoo soveltaa
tdssd pykdldssd tarkoitettua poikkeusta. Il-
moituksessa on oltava seuraavat tiedot:

1) rahastoyhtion ja sijoituspalvelun tarjo-
ajan, joihin emoyritys haluaa soveltaa tditd
poikkeusta, tdydellinen nimi sekd yritys- ja
yhteisétunnus tai vastaava ulkomainen rekis-
teritunnus;

2) rahastoyhtiotd ja sijoituspalvelun tarjo-
ajaa valvovat viranomaiset;

3) ilmoitus siitd, ettd emoyritys tdyttdd tds-
sd pykdldssd sdddetyt kutakin rahastoyhtiotd
Jja sijoituspalvelun tarjoajaa koskevat vaati-
mukset.

Emoyrityksen on ilmoitettava 1 momentissa
mainituissa tiedoissa tapahtuvat muutokset
Finanssivalvonnalle ilman aiheetonta viivy-
tystd.

Emoyrityksen on lisdksi pyynnostd toimitet-
tava Finanssivalvonnalle tiedot:

1) menettelytavoista, joilla estetdcdn tietojen
vaihto ddnioikeuksien kdytostd emoyrityksen
ja rahastoyhtion tai sijoituspalvelun tarjo-
ajan vililld,

2) ddnioikeuksien kdytostd pddttdvien hen-
kiléiden riippumattomuudesta;

3) toimeksiantosuhteesta ja sen ehdoista,
jos emoyritys on samalla sen mddrdysvaltaan
kuuluvan rahastoyhtion tai sijoituspalvelun
tarjoajan asiakas.
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8bh§

Poikkeus markkinatakaajan ilmoitusvelvol-
lisuudesta

Tdmdn luvun sddnnékset eivit koske sel-
laista sijoituspalvelun tarjoajan markkinata-
kaajan ominaisuudessa tekemdd omistus- tai
ddniosuuden hankintaa tai luovutusta, joka
johtaa 5 prosentin rajan saavuttamiseen tai
ylittymiseen taikka osuuden vihenemiseen
tdmdn rajan alle, ellei markkinatakaaja puu-
tu litkkeeseenlaskijan johtamiseen eikd vai-
kuta liikkeeseenlaskijaan, jotta se ostaisi ky-
seisid osakkeita tai vaikuttaisi niiden hin-
taan.

Markkinatakaajan on ilmoitettava Finans-
sivalvonnalle, kun se aikoo ja kun se ei endd
aio soveltaa tissd pykdildssd tarkoitettua
poikkeusta. Ilmoitus on tehtdvd Finanssival-
vonnalle kohdeyhtickohtaisesti. Ilmoitus on
tehtdvd ilman aiheetonta viivytystd 9 §:n
1 momentin mukaisesti.

Tdssd pykdldssd tarkoitetun poikkeuksen
soveltamisen edellytyksend on lisdksi, ettd
markkinatakaaja pystyy erottamaan markki-
natakaajan ominaisuudessa tekemdnsd omis-
tus- tai ddaniosuuden hankinnat tai luovutuk-
set muista hankinnoista ja luovutuksista.

8cys

Poikkeuksen myontiminen ilmoitusvelvolli-

suudesta rahastoyhtiélle ja sijoituspalvelun

tarjoajalle, jonka toimilupa on kolmannesta
maasta

Finanssivalvonnan on myonnettivd kol-
mannessa maassa toimiluvan saaneen rahas-
toyhtion tai sijoituspalvelun tarjoajan emo-
yritykselle lupa soveltaa 8 a §:ssd tarkoitet-
tua poikkeusta, jos rahastoyhtion tai sijoitus-
palvelun tarjoajan kotivaltion sddntely vas-
taa 8 a §:n vaatimuksia. Emoyrityksen on
esitettivd Finanssivalvonnalle selvitys vaa-
timusten vastaavuudesta.
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9§
Liputusilmoituksen tekeminen

Liputusilmoitus on tehtdva ilman aiheeton-
ta viivytystd, kuitenkin viimeistddn seuraava-
na kaupankdyntipdivdnd sen jdlkeen, kun
osakkeenomistaja sai tietéid tai hénen olisi pi-
tinyt tietdd tapahtuneesta hankinnasta tai
luovutuksesta, mahdollisuudestaan kayttia
ddnioikeutta tai tehdystd oikeustoimesta, jon-
ka vuoksi hdnen omistus- ja ddniosuutensa on
muuttunut tai muuttuu oikeustoimen toteutu-
essa 5 §:ssd sdddetylld tavalla. Osakkeen-
omistajan on katsottava saaneen tiedon ky-
seisestd oikeustoimesta viimeistdéin kahden
paivén kuluttua oikeustoimesta.

Osakkeenomistajan ei tarvitse tehdd lipu-
tusilmoitusta, jos liputusilmoituksen tekee
henkild, jonka maéérdysvallassa osakkeen-
omistaja on.

Liputusilmoituksessa on kéytettédvd kohde-
yhtion 8 luvun 6 §:n mukaan julkistamia tie-
toja kohdeyhtion kokonaisddniméaristd ja
kokonaisosakemairisté.

10§
Kohdeyhtion julkistamisvelvollisuus
Kun kohdeyhti6 saa liputusilmoituksen, sen

on ilman aiheetonta viivytystd julkistettava
liputusilmoituksessa olevat tiedot.

Ehdotus

9§
Liputusilmoituksen tekeminen

Liputusilmoitus on tehtdva ilman aiheeton-
ta viivytystd, kuitenkin viimeistddn seuraava-
na kaupankdyntipdivdnd sen jdlkeen, kun
osakkeenomistaja sai tietéid tai hénen olisi pi-
tinyt tietdd tapahtuneesta hankinnasta tai
luovutuksesta, mahdollisuudestaan kayttda
dénioikeutta tai tehdystd oikeustoimesta, jon-
ka vuoksi hdnen omistus- ja ddniosuutensa on
muuttunut tai muuttuu oikeustoimen toteutu-
essa 5 §:ssd sdddetylld tavalla. Osakkeen-
omistajan on katsottava saaneen tiedon ky-
seisestd oikeustoimesta viimeistdéin kahden
kaupankdyntipdivin kuluttua oikeustoimesta.

Osakkeenomistajan ei tarvitse tehdd lipu-
tusilmoitusta, jos liputusilmoituksen tekee se,
jonka médrdysvallassa osakkeenomistaja on.

Liputusilmoituksessa on kéytettédvd kohde-
yhtion 8 luvun 6 §:n mukaan julkistamia tie-
toja kohdeyhtion kokonaisdéniméadristd ja
kokonaisosakemédristé. Siind on eriteltdvd 5,
6, 6 aja 6 b §:ssd tarkoitetut osuudet.

10 §
Kohdeyhtion julkistamisvelvollisuus

Kun kohdeyhti6 saa liputusilmoituksen, sen
on ilman aiheetonta viivytystd julkistettava
liputusilmoituksessa olevat tiedot. Kohdeyh-
tiolld ei ole julkistamisvelvollisuutta, ellei
osakkeenomistajalla ole ilmoitusvelvollisuut-
ta. Julkistettaessa on mydos mainittava, jos
kohdeyhtion tiedossa ei ole kaikkia liputusil-
moituksen sdddettyjd tietoja. Jos liputusil-
moituksessa on lisdksi annettu muita tietoja,
ndmdkin tiedot on julkistettava samassa yh-
teydessd.
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12§
Asetuksenantovaltuus

Valtiovarainministerion asetuksella  voi-
daan antaa tarkemmat sédnnokset:

1) tdssd luvussa sdddetystd ilmoitusvelvol-
lisuudesta avoimuusdirektiivin sekd komissi-
on sen perusteella antamien sdddosten tdy-
tintoon panemiseksi;

2) kohdeyhtion, jonka yhtidoikeudellinen
kotipaikka on kolmannessa maassa, lipu-
tusilmoituksen julkistamisesta kyseisen kol-
mannen maan ilmoitusvelvollisuutta koske-
van sddntelyn mukaisesti siten, etteivit ase-
tuksen sddnnékset ole avoimuusdirektiivin
vastaisia;

3) siitd, millaisista rahoitusvilineistd ja
muista oikeustoimista on tehtdvd liputusil-
moitus 5 ja 6 §:dd sovellettaessa,

4) ilmoitusvelvollisen omistus- ja dd-
niosuuksien yhteenlaskemisesta sen emoyri-
tyksen omistus- ja ddniosuuksien kanssa, kun
ilmoitusvelvollinen on:

a) sijoitusrahastolaissa tarkoitetun rahas-
toyhtion hallinnoima sijoitusrahasto;

Ehdotus

10ayg

Poikkeuksen myontiminen ilmoitusvelvolli-
suudesta kohdeyhtiélle, jonka yhtiooikeu-
dellinen kotipaikka on kolmannessa maassa

Finanssivalvonnan on myénnettivd kohde-
yhtiolle, jonka yhtiooikeudellinen kotipaikka
on kolmannessa maassa, lupa julkistaa koh-
deyhtion tietoon tullut liputusilmoitus kysei-
sen kolmannen maan sddannosten mukaisesti,
jos liputusilmoitus kohdeyhtiélle sekd ilmoi-
tuksen julkistaminen on tehtivd kolmannen
maan sddnnosten mukaan enintddn seitse-
mdn kaupankdyntipdivin kuluessa siitd, kun
omistus- ja ddniosuus saavuttaa, ylittdd tai
vihenee alle sdddetyn rajan. Kohdeyhtion on
esitettdvd Finanssivalvonnalle selvitys kol-
mannen maan saannoksistd.

Finanssivalvonnan on ilmoitettava Euroo-
pan arvopaperimarkkinaviranomaiselle, jos
se myontdd tdassd pykdldssd tarkoitetun lu-
van.

12§
Finanssivalvonnan mdirdyksenantovaltuus

Finanssivalvonta voi avoimuusdirektiivin
tiytantoon panemiseksi antaa tarkempia
mddrdyksid tdssd luvussa sdaddetyn ilmoitus-
velvollisuuden sisdllostd, esittdmistavasta ja
laskentatavoista, jollei komission delegoidus-
ta sdddoksestd tai teknisestd tdytdntéon-
panostandardista muuta johdu.
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b) muussa ETA-valtiossa tai kolmannessa
maassa toimiluvan saanut rahastoyhtié tai
sen hallinnoima sijoitusrahasto,

¢) muu yhteissijoitusyritys;

d) sijoituspalvelun tarjoaja, joka omaisuu-
denhoitajana  hallinnoi omistus- ja dd-
niosuuksia.

10 luku

Sainneltyjen tietojen julkistaminen ja saa-
tavilla pito

5§

Sddnneltyjen tietojen saatavilla pito internet-
sivuilla

Liikkeeseenlaskijan on pidettivdi 6—9 ja
11 luvussa tarkoitetut sddnnellyt tiedot seka
tieto liikkeeseenlaskijan 7 luvun 3 §:n 3 mo-
mentissa tarkoitetusta kotivaltiovalinnasta
yleison saatavilla internetsivuillaan vahintdén
viiden vuoden ajan.

6§

Sddnneltyjen tietojen pitiminen saatavilla
tiedotevarastossa

839
Asetuksenantovaltuus

Valtiovarainministerion asetuksella voi-
daan antaa tarkemmat sddnndkset 3 §mn
2 momentissa tarkoitetusta tiedotevarastosta
ja 6 §:ssé tarkoitetusta tietojen saatavilla pi-

Ehdotus

10 luku

Sainneltyjen tietojen julkistaminen ja saa-
tavilla pito

5§

Sddnneltyjen tietojen saatavilla pito internet-
sivuilla

Liikkeeseenlaskijan on pidettivdi 6—9 ja
11 luvussa tarkoitetut sdannellyt tiedot sekd
tieto liikkeeseenlaskijan 7 luvun 3 §mn 3 ja
3a §:n 3 momentissa tarkoitetusta kotival-
tiovalinnasta yleison saatavilla internetsivuil-
laan vahintddn viiden vuoden ajan.

Edelld 1 momentin estamdttd liikkeeseen-
laskijan on pidettivd 7 luvun 5, 7, 8 ja
10 §:ssd tarkoitetut tiedot yleisén saatavilla
internetsivuillaan kuitenkin vdhintddn kym-
menen vuoden ajan.

6§

Sddnneltyjen tietojen pitiminen saatavilla
tiedotevarastossa

Edelld 1 momentin estamdttd liikkeeseen-
laskijan on pidettivd 7 luvun 5, 7, 8 ja
10 §:ssd tarkoitetut tiedot yleisén saatavilla
tiedotevarastossa vihintddn kymmenen vuo-
den ajan.

83§
Asetuksenantovaltuus

Valtiovarainministerion asetuksella voi-
daan antaa tarkemmat sddnnokset 3 §mn
2 momentissa tarkoitetusta tiedotevarastosta
ja sen toiminnasta sekd 6 §:ssé tarkoitetusta
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tdmisestd avoimuusdirektiivin sekd komissi-
on avoimuusdirektiivin perusteella antamien
sdddosten tiytdntoon panemiseksi.

15 luku

Hallinnolliset seuraamukset

1§
Rikemaksu

Finanssivalvonnasta annetun lain 38 §:n
I momentin 2 kohdassa tarkoitettuja sdén-
noksid, joiden laiminlydnnisté tai rikkomises-
ta médratdan rikemaksu, ovat:

1) tdimén lain 5 luvun 4 §:n sdannds mark-
kinointiaineiston toimittamisesta Finanssi-
valvonnalle;

2) tdmén lain 8 luvun 2—7 §:n sddnndkset
tiedonantovelvollisuudesta;

3) tdmaén lain 9 luvun 5 ja 9—11 §:n sddn-
nokset huomattavien omistus- ja daniosuuk-
sien ilmoitusvelvollisuudesta;

4) tdmén lain 10 luvun 5 ja 6 §:n sddnnok-
set sdénneltyjen tietojen saatavilla pidosta.

28
Seuraamusmaksu

Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:n
1 momentissa tarkoitettuja sddannoksid, joiden
laiminlyonnistd tai rikkomisesta méadrétdan
seuraamusmaksu, ovat:

1) 1 luvun 3 ja 4 §:n séddnnokset totuuden-
vastaisten tai harhaanjohtavien tietojen anta-
misen kiellosta ja riittdvien tietojen tasapuo-
lisesta saatavilla pitdmisestd;

2) 4 luvun 1, 6-12 sekd 14 ja 15 §:n sdén-
nokset esitteen julkaisemisvelvollisuudesta;

3) 6 luvun 4—7 ja 9 §:n, 7 luvun 5—16 §:n
sekd 10 luvun 3 ja 4 §:n sddnnokset tietojen
julkistamisesta;

4) 11 luvun 7—11, 13 ja 14, 16—19, 22—

Ehdotus

tietojen saatavilla pitdmisestd avoimuusdirek-
tiivin sekd komission avoimuusdirektiivin
perusteella antamien sdédosten tdytdntoon
panemiseksi.

15 luku

Hallinnolliset seuraamukset

1§
Rikemaksu

Finanssivalvonnasta annetun lain 38 §:n
I momentin 2 kohdassa tarkoitettuja sdén-
noksid, joiden laiminlydnnisti tai rikkomises-
ta médratdan rikemaksu, ovat:

1) tdimén lain 5 luvun 4 §:n sdannds mark-
kinointiaineiston toimittamisesta Finanssi-
valvonnalle;

2) tdmén lain 8 luvun 2—7 §:n sddnnokset
tiedonantovelvollisuudesta;

3) tdmédn lain 9 luvun 11 §:n sddnndkset
huomattavien omistus- ja déniosuuksien il-
moitusvelvollisuudesta;

4) timén lain 10 luvun 3 §.:n 2 momentin, 5
ja 6 §:n sddnndkset sdénneltyjen tietojen saa-
tavilla pidosta.

238
Seuraamusmaksu

Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:n
1 momentissa tarkoitettuja sdannoksid, joiden
laiminlyonnistd tai rikkomisesta méadrétdan
seuraamusmaksu, ovat:

1) 1 luvun 3 ja 4 §:n séddnnokset totuuden-
vastaisten tai harhaanjohtavien tietojen anta-
misen kiellosta ja riittdvien tietojen tasapuo-
lisesta saatavilla pitdmisestd;

2) 4 luvun 1, 6—12, 14 ja 15 §:n sdénnok-
set esitteen julkaisemisvelvollisuudesta;

3) 6 luvun 4—7 ja 9 §:n, 7 luvun 7 ja
16 §:n sekd 10 luvun 3 §:n I momentin ja
4 §:n sddnnokset tietojen julkistamisesta sekd
8 luvun 6 b §:n sddnnds joukkovelkakirjalai-
nan haltijoiden yhdenvertaisesta kohtelusta;

4) 11 luvun 7—11, 13, 14, 16—19, 22—25
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25 ja 27 §:n sdannokset julkisesta ostotarjo-
uksesta tai tarjousvelvollisuudesta;

5) 13 luvun 6—38 §:nja 14 luvun 2, 3, 5 ja
6 §:n sddnndkset yrityskohtaisesta sisépiiri-
rekisteristd sekd markkinoiden véarinkdytos-
ta.

Edelld 1 momentissa sdddetyn lisdksi Fi-
nanssivalvonnasta annetun lain 40 §:ssd tar-
koitettuja sddnnoksid ovat myds mainitun
momentin 1—5 kohdassa tarkoitettuja sdén-
noksid koskevat tarkemmat sddnnokset, maa-
raykset ja esitedirektiivin perusteella annettu-
jen komission asetusten ja padtOsten sddn-
nokset.

17 luku

Valvontavaltuudet

Ehdotus

ja 27 §:n sddnnokset julkisesta ostotarjouk-
sesta tai tarjousvelvollisuudesta;

5) 13 luvun 6—38 §:n ja 14 luvun 2, 3, 5 ja
6 §m sdénnokset yrityskohtaisesta sisépiiri-
rekisteristd sekd markkinoiden véarinkéytds-
ta.

Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:n
1 momentissa tarkoitettuja sddnnoksid ovat
1 momentissa sdddetyn lisdksi timdn lain
7 luvun 5, 6, 8 ja 10-14 §:n sddnnokset tieto-
jen julkistamisesta; 8 luvun 6 a §:n sddnnos
arvopapereihin liittyvid oikeuksia koskevien
muutosten julkistamisesta ja 9 luvun 5, 6,
6a, 6b,9jal0 §:n sddinnokset huomattavien
omistus- ja ddniosuuksien ilmoittamisesta.

Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:n
1 momentissa tarkoitettuja sddnndksid ovat
lisdksi tdimdn pykdldn 1 ja 2 momentissa tar-
koitettuja sddnnoksid koskevat tarkemmat
sddnnokset ja maardykset sekd esitedirektii-
vin ja avoimuusdirektiivin perusteella annet-
tujen komission asetusten ja padtosten sddn-
nokset.

17 luku

Valvontavaltuudet

la§
Adinioikeuden kiyton kieltiminen

Finanssivalvonta voi painavasta syystd
kieltdd sitd, joka rikkoo 9 luvun 5, 6, 6 a, 6 b
ja 9 §:ssd tarkoitettuja velvollisuuksia huo-
mattavan omistus- ja ddniosuuden ilmoitta-
misesta, kdyttdmdstd ddnioikeutta ja olemas-
ta edustettuna kohdeyhtion yhtiékokouksessa
niilld osakkeilla, joita rikkomus koskee. Kiel-
to on voimassa kunnes sanottu ilmoitusvel-
vollisuus on téiytetty, jollei Finanssivalvonta
erityisen painavasta syystd pidennd kieltoa
mddrdajaksi, kuitenkin enintddn kolmeksi
kuukaudeksi. Mddrddmadstddn kiellosta ja sen
lakkaamisesta Finanssivalvonnan on sen li-
sdksi, mitd muualla laissa sdddetddn, ilmoi-
tettava viipymdttd kohdeyhtiolle.

Tdmd laki tulee voimaan pdivind kuuta
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Ehdotus

20 .

Jos liikkeeseenlaskija, jonka arvopaperit
ovat kaupankdynnin kohteena sddnnellylld
markkinalla tamdn lain voimaan tullessa, ei
ole julkistanut sddnnéllisen tiedonantovelvol-
lisuuden kotivaltiota viimeistddn 27 pdivind
marraskuuta 2015, tamdn lain 7 luvun
3 b §:ssd tarkoitettu kolmen kuukauden mdd-
rdaika alkaa mainittuna pdivand.

Tdamdn lain 7 luvun 3 b $:dd sovelletaan
vain liikkeeseenlaskijoihin,

1) joiden arvopapereilla kaupankdynti al-
kaa sddnnellylld markkinalla 27 pdivéind
marraskuuta 2015 tai sen jilkeen, tai

2) joiden arvopaperit ovat kaupankdynnin
kohteena 27 pdivind marraskuuta 2015, mut-
ta jotka eivdt ole julkistaneet ja ilmoittaneet
viranomaisille sddnnéllisen tiedonantovel-
vollisuuden kotivaltiotaan 3 tai 3 a §:n mu-
kaisesti.

Edelld 2 kohdassa tarkoitetun liikkeeseen-
laskijan, jonka yhtiooikeudellinen kotipaikka
on Suomessa ja jonka arvopaperit ovat kau-
pankdynnin kohteena sddnnellylld markkinal-
la ainoastaan Suomessa, ei kuitenkaan tar-
vitse julkistaa eikd ilmoittaa Finanssivalvon-
nalle Suomea sddnnéllisen tiedonantovelvol-
lisuuden kotivaltiokseen.

Tdamdn lain 7 luvun 14 §:dd sovelletaan
1 pdivind tammikuuta 2016 tai sen jdilkeen
alkavalta tilikaudelta laadittavaan raporttiin.
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Finanssivalvonnasta annetun lain muuttamisesta

Eduskunnan paétoksen mukaisesti

kumotaan Finanssivalvonnasta annetun lain (878/2008) 41 §:n 6 momentti, sellaisena kuin

se on laissa 1198/2014,

muutetaan 33 §:n 4 momentti ja 41 §:n 7 momentti, sellaisina kuin niistd on 33 §:n 4 mo-

mentti laissa 752/2012, seka

lisdtddn 40 §:44n, sellaisena kuin se on laeissa 752/2012, 254/2013, 611/2014 ja 1198/2014,
uusi 4 momentti ja lakiin uusi 41 a § seuraavasti:

Voimassa oleva laki
33§

Toimeenpanokielto ja oikaisukehotus

Finanssivalvonnan oikeudesta:

1) kieltda ulkomaisen ETA-sivuliikkeen tai
muun ulkomaisen valvottavan toiminta sdi-
detdédn 61 §:ssi;

2) kieltdd arvopaperimarkkinalain vastai-
nen toiminta arvopaperien tarjoamisessa,
kaupassa ja arvopapereita koskevaa tiedonan-
tovelvollisuutta tadytettdessd sekd madrata
menettely oikaistavaksi sdddetddn arvopape-
rimarkkinalain 17 luvun 2 §:ss;

3) kieltdd porssid jarjestdmaistd kaupan-
kéyntid rahoitusvilineelld sdddetiddn kaupan-
kdynnistd rahoitusvilineilld annetun lain
2 luvun 32 §:ssé;

4) kieltdd monenkeskisen kaupankéynnin

Ehdotus
33§

Toimeenpanokielto ja oikaisukehotus

Finanssivalvonnan oikeudesta:

1) kieltda ulkomaisen ETA-sivuliikkeen tai
muun ulkomaisen valvottavan toiminta sdi-
detdédn 61 §:ssi;

2) kieltdd luottolaitoslaitostoiminnasta an-
netun lain vastainen toiminta ja mddrdtd lain
vastainen menettely oikaistavaksi sdddetdidin
luottolaitostoiminnasta annetun lain 22 luvun
1 §:ssd;

3) kieltdd sijoituspalvelulain vastainen me-
nettely ja mddrdtd lain vastainen menettely
oikaistavaksi sdddetddn sijoituspalvelulain
16 a luvun 1 §:ssd;

4) kieltdd arvopaperimarkkinalain vastai-
nen toiminta arvopaperien tarjoamisessa,
kaupassa ja arvopapereita koskevaa tiedonan-
tovelvollisuutta tadytettdessd sekd madrata
menettely oikaistavaksi sdddetddn arvopape-
rimarkkinalain 17 luvun 2 §:ss;

5) kieltdd tilapdisesti ddnioikeuden kdyttd-
minen osakkeilla, joita koskeva ilmoitusvel-
vollisuus on laiminlydty, sdddetddn arvopa-
perimarkkinalain 17 luvun 1 a §:ssd;

6) kieltdd porssid jarjestdmaistd kaupan-
kéyntid rahoitusvélineelld sdddetiddn kaupan-
kdynnistd rahoitusvilineilld annetun lain
2 luvun 32 §:ssé;

7) kieltdd monenkeskisen kaupankdynnin
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jarjestdjaa jarjestimastd kaupankdyntid rahoi-
tusvilineelld sdddetddn kaupankdynnistd ra-
hoitusvélineilld annetun lain 4 luvun 8 §:ssé;

5) kieltdd kauppojen sisdistd toteuttajaa jar-
jestimaésté sisdistd toteuttamista rahoitusvali-
neelld sdddetddn kaupankdynnistéd rahoitusva-
lineilld annetun lain 5 luvun 6 §:ssa.

40 §

Seuraamusmaksu

41§

Seuraamusmaksun mddrddminen

Edelld tdssd pykéldssd litkevaihdolla tar-
koitetaan:

1) luottolaitoksen, sijoituspalveluyrityksen
ja niiden konsolidointiryhméén kuuluvan
muun yrityksen osalta EU:n vakavaraisuus-
asetuksen 316 artiklan mukaisesti laskettua
tuottojen, tai, jos maksuvelvollinen kuuluu
luottolaitoksen tai sijoituspalveluyrityksen
konsolidointiryhmddn, konsolidoitujen tuot-
tojen yhteenlaskettua mddrdd;

2) vakuutus- ja eldkelaitosten osalta koko-
naisvakuutusmaksutuloa tai, kun kysymys on
eldkesaatioistd, maksutuloa;

3) muun kuin 1 tai 2 kohdassa tarkoitetun
yrityksen tai konsernin osalta kirjanpitolain
4 luvun 1 §:ssé tarkoitettua liitkevaihtoa tai si-
td vastaavaa liikevaihtoa.

Ehdotus

jarjestdjaa jarjestimastd kaupankdyntid rahoi-
tusvilineelld sdddetddn kaupankdynnistd ra-
hoitusvélineilld annetun lain 4 luvun 8 §:ssé;

8) kieltdd kauppojen sisdisté toteuttajaa jér-
jestimaésté sisdistd toteuttamista rahoitusvali-
neelld sdddetddn kaupankdynnistd rahoitusva-
lineilld annetun lain 5 luvun 6 §:ssa.

40 §

Seuraamusmaksu

Seuraamusmaksu voidaan mddrdtd oikeus-
henkilélle mddrdttdvin seuraamusmaksun li-
Sdksi tai sen sijasta sellaiselle oikeushenkilon
Jjohtoon kuuluvalle henkilélle, jonka velvolli-
suuksien vastainen edelld tdssd pykdldssd
sdddetty teko tai laiminlyonti on. Kyseiselle
henkilélle mddrdttdvin  seuraamusmaksun
edellytyksend on, ettd henkilo on merkittivdl-
ld tavalla myotdvaikuttanut tekoon tai lai-
minlyéntiin.

41§

Seuraamusmaksun mddrddminen

Téssd pykéléssa litkevaihdolla tarkoitetaan:

1) luottolaitoksen, sijoituspalveluyrityksen
ja niiden konsolidointiryhméén kuuluvan
muun yrityksen osalta EU:n vakavaraisuus-
asetuksen 316 artiklan mukaisesti laskettua
tuottojen maaraa;

2) vakuutusyhtion, vakuutusyhdistyksen,
eldkelaitoksen tai vakuutusyhtiolain 2 luvun
18 b §:ssd  tarkoitetun erillisyhtion vakuu-
tusmaksutuloa taikka eldkesddtion tai vakuu-
tuskassan maksutuloa;

3) muun kuin 1 tai 2 kohdassa tarkoitetun
yrityksen osalta kirjanpitolain 4 luvun 1 §:ssd
tarkoitettua litkevaihtoa tai sitd vastaavaa lii-
kevaihtoa.
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Ehdotus

4laf

Seuraamusmaksun enimmdismddrd erdissd
tapauksissa

Jos seuraamusmaksu koskee luottolaitos-
toiminnasta annetun lain 20 luvun 1 §:n 2 ja
4 momentin, sijoituspalvelulain 15 luvun
2 §:n 2 ja 5 momentin tai kriisinratkaisulain
18 luvun 1 $:n rikkomista, oikeushenkilolle
mddrdttdvd seuraamusmaksu saa olla enin-
tddn 10 prosenttia oikeushenkilon tekoa tai
laiminlyéntid edeltdvin vuoden liikevaihdos-
ta ja luonnolliselle henkilolle mddrdttivi
seuraamusmaksu saa olla enintddn viisi mil-
Jjoonaa euroa.

Jos seuraamusmaksu koskee arvopaperi-
markkinalain 15 luvun 2 §:n 2 momentin rik-
komista, oikeushenkilolle mddrdttivad seu-
raamusmaksu saa olla, sen mukaan, kumpi
on suurempi, enintddn joko viisi prosenttia
oikeushenkilon tekoa tai laiminlyontid edel-
tavin vuoden liikevaihdosta tai enintddn
10 miljoonaa euroa, sekd luonnolliselle hen-
kilolle mddrdttivd seuraamusmaksu enintddn
kaksi miljoonaa euroa.

Edelld tassa pykdldssd sdddetyn estdmdttd
seuraamusmaksu saa kuitenkin olla enintddn
kaksi kertaa suurempi kuin teolla tai laimin-
lyonnilld saatu hyoty, jos hyoty on mddritet-
tavissa.

Tdssd pykdldssd litkevaihdolla tarkoite-
taan:

1) luottolaitoksen, sijoituspalveluyrityksen
ja niiden konsolidointiryhmddn kuuluvan
muun yrityksen osalta EU:n vakavaraisuus-
asetuksen 316 artiklan mukaisesti laskettua
tuottojen, tai jos maksuvelvollinen kuuluu
luottolaitoksen tai sijoituspalveluyrityksen
konsolidointiryhmddn, konsolidoitujen tuot-
tojen yhteenlaskettua mddrdd;

2)  vakuutusyhtion, vakuutusyhdistyksen,
eldkelaitoksen tai vakuutusyhtiolain 2 luvun
18 b §:ssda  tarkoitetun erillisyhtion vakuu-
tusmaksutuloa taikka eldkesddtion tai vakuu-
tuskassan maksutuloa, tai, jos vakuutusyhtio,
vakuutusyhdistys, eldkelaitos, erillisyhtio,
eldkesddtio tai vakuutuskassa kuuluu tytdr-
yrityksend konserniin, konsernitilinpddtoksen
mukaista vakuutusmaksutuloa tai vastaavasti
maksutuloa;
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Voimassa oleva laki

Ehdotus

3) muun kuin 1 tai 2 kohdassa tarkoitetun
yrityksen osalta kirjanpitolain 4  luvun
1 §:ssd tarkoitettua tai sitd vastaavaa liike-
vaihtoa, tai, jos yrityksen on kirjanpitolain
6 luvun 1 §:n mukaan laadittava emoyhtiond
konsernitilinpddtos tai jos yritys kuuluu ty-
taryhtiond konserniin, konsernin ylimmdn
emoyrityksen konsernitilinpddtoksen mukais-
ta litkevaihtoa.

Tdmd laki tulee voimaan pdivind kuuta
20 .

Laki

luottolaitostoiminnasta annetun lain muuttamisesta

Eduskunnan péétoksen mukaisesti

kumotaan luottolaitostoiminnasta annetun lain (610/2014) 20 luvun 1 §:n 6 momentti;
muutetaan 7 luvun 1 §:n 5 momentti sekd 8 a luvun 5 §:n 1 momentti ja 9 §:n 1 momentti,
sellaisena kuin niistd ovat 8 a luvun 5 §:n 1 momentti ja 9 §:n 1 momentti laissa 1199/2014

seuraavasti:
Voimassa oleva laki
7 luku
Hallinto- ja ohjausjirjestelmiit

1§

Hallinto- ja ohjausjdrjestelmid koskevat ylei-
set vaatimukset

Jos luottolaitoksella on hallintoneuvosto,
tdman luvun sddnnokset hallituksesta koske-
vat hallintoneuvostoa siind laajuudessa kuin
sille on yhtidjéarjestyksen tai sddntdjen mu-
kaan annettu muuten hallitukselle kuuluvia
tehtavia.

Ehdotus
7 luku
Hallinto- ja ohjausjirjestelmiit

1§

Hallinto- ja ohjausjdrjestelmid koskevat ylei-
set vaatimukset

Jos luottolaitoksella on hallintoneuvosto,
tdmén ja 8 a luvun sddnnokset hallituksesta
koskevat hallintoneuvostoa siind laajuudessa
kuin sille on yhtidjérjestyksen tai séddntdjen
mukaan annettu muuten hallitukselle kuulu-
via tehtévia.
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Voimassa oleva laki

8 a luku

Elvytyssuunnitelma

5§

Elvytyssuunnitelman toimittaminen tarkastet-
tavaksi

Luottolaitoksen on toimitettava elvytys-
suunnitelma Finanssivalvonnan tarkastetta-
vaksi. Luottolaitoksen hallituksen tai, jos
luottolaitoksella on hallintoneuvosto, viimek-
si mainitun elimen on hyvaksyttdvd suunni-
telma ennen sen toimittamista Finanssival-
vonnalle. Luottolaitoksen on vaadittaessa
osoitettava Finanssivalvonnalle, ettd suunni-
telma tayttdd 6 §:n 1 momentissa sdddetyt
edellytykset.

9§

Konsolidointiryhmdin elvytyssuunnitelman
toimittaminen tarkastettavaksi

Konsolidointiryhmén emoyrityksen on
toimitettava konsolidointiryhméin elvytys-
suunnitelma Finanssivalvonnan tarkastetta-
vaksi. Konsolidointiryhmén elvytyssuunni-
telma on toimitettava Finanssivalvonnalle ai-
na, kun sithen on tehty merkittdvid muutok-
sia. Konsolidointiryhmén emoyrityksen halli-
tuksen tai, jos yritykselld on hallintoneuvos-
to, viimeksi mainitun elimen on hyvaksyttava
konsolidointiryhmén elvytyssuunnitelma en-
nen sen toimittamista Finanssivalvonnalle.
Konsolidointiryhmén emoyrityksen tai kon-
solidointiryhméén kuuluvan luottolaitoksen
tai sijoituspalveluyrityksen on vaadittaessa
osoitettava Finanssivalvonnalle, ettd konsoli-
dointiryhmén  elvytyssuunnitelma  tayttdd
8 §:ssd sdddetyt edellytykset.
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Ehdotus
8 a luku
Elvytyssuunnitelma
58
Elvytyssuunnitelman toimittaminen tarkastet-
tavaksi

Luottolaitoksen on toimitettava elvytys-
suunnitelma Finanssivalvonnan tarkastetta-
vaksi. Luottolaitoksen hallituksen on hyvak-
syttdvd suunnitelma ennen sen toimittamista
Finanssivalvonnalle. Luottolaitoksen on vaa-
dittaessa osoitettava Finanssivalvonnalle, ettd
suunnitelma téyttdd 6 §:n 1 momentissa séa-
detyt edellytykset.

9§

Konsolidointiryhmdin elvytyssuunnitelman
toimittaminen tarkastettavaksi

Konsolidointiryhmén emoyrityksen on
toimitettava konsolidointiryhméin elvytys-
suunnitelma Finanssivalvonnan tarkastetta-
vaksi. Konsolidointiryhmén elvytyssuunni-
telma on toimitettava Finanssivalvonnalle ai-
na, kun sithen on tehty merkittdvid muutok-
sia. Konsolidointiryhmén emoyrityksen halli-
tuksen on hyviksyttavd konsolidointiryhmén
elvytyssuunnitelma ennen sen toimittamista
Finanssivalvonnalle.  Konsolidointiryhmén
emoyrityksen tai konsolidointiryhméin kuu-
luvan luottolaitoksen tai sijoituspalveluyri-
tyksen on vaadittaessa osoitettava Finanssi-
valvonnalle, ettd konsolidointiryhmén elvy-
tyssuunnitelma tayttda 8 §:ssd sdddetyt edel-
lytykset.
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Voimassa oleva laki

20 luku

Hallinnolliset seuraamukset

1§
Seuraamusmaksu

Seuraamusmaksu voidaan mddrdtd oikeus-
henkilélle mddrdttdvin seuraamusmaksun li-
sdksi tai sen sijasta sellaiselle oikeushenkilon
Jjohtoon kuuluvalle henkilélle, jonka velvolli-
suuksien vastainen edelld tdssd pykdldssd
sdddetty teko tai laiminlyonti on. Kyseiselle
henkilélle mddrdttdvin  seuraamusmaksun
edellytyksend on, ettd henkilo on merkittivdl-
ld tavalla myotivaikuttanut tekoon tai lai-
minlyéntiin.

Ehdotus

(kumotaan)

Tdmd laki tulee voimaan pdivind kuuta
20 .

Laki

rahoitusvakausviranomaisesta annetun lain 2 luvun 6 § ja 3 luvun 4 §:n muuttamisesta

Eduskunnan péatoksen mukaisesti

muutetaan rahoitusvakausviranomaisesta annetun lain (1195/2014) 2 luvun 6 §:n 5 ja 6 mo-

mentti ja 3 luvun 4 §:n 4 momentti seuraavasti:
Voimassa oleva laki
2 luku
Hallinto
6§
Ilmoitusvelvollisuus

Viraston ylijohtajan ja virkamiehen on il-
moitettava valtiovarainministerion luetteloon
luottolaitokselta, sijoituspalveluyritykselta tai
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Ehdotus
2 luku
Hallinto
6§
Ilmoitusvelvollisuus

Viraston ylijohtajan on ilmoitettava valtio-
varainministerion ja virkamiehen viraston yl-
lapitdmadn luetteloon luottolaitokselta, sijoi-
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Voimassa oleva laki

niiden ryhméddn kuuluvalta yritykseltd saa-
mastaan luotosta taikka tdimén hianen puoles-
taan myOntdméstd takauksesta tai muusta
vastuusitoumuksesta.

Viraston ylijohtajan ja virkamiehen on il-
moitettava sddnnellylld markkinalla tai mo-
nenkeskisessd  kaupankdyntijarjestelméassi
kaupankdynnin kohteena Suomessa olevia
osakkeita ja sellaisia rahoitusvilineité, joiden
arvo madrdytyy kyseisten osakkeiden perus-
teella, koskevat tiedot valtiovarainministeri-
on yllapitdiméan luetteloon 7 §:n mukaisesti.

3 luku

Rahaston varat ja niiden sijoittaminen,
kulut ja lainanotto

48

Rahaston varojen sijoitustoimintaa koskeva
pddtoksenteko

Mitd 2 luvun 6 ja 7 §:ssd sdddetddn ilmoi-
tusvelvollisuudesta, sovelletaan myos halli-
tuksen puheenjohtajaan, jédseneen ja vara-
jéseneen.
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Ehdotus

tuspalveluyritykseltd tai niiden ryhméén kuu-
luvalta yritykseltd saamastaan luotosta taikka
tdmén hédnen puolestaan mydntdméstd taka-
uksesta tai muusta vastuusitoumuksesta.

Viraston ylijohtajan ja virkamiehen on il-
moitettava sddnnellylld markkinalla tai mo-
nenkeskisessd  kaupankdyntijarjestelméassi
kaupankdynnin kohteena Suomessa olevia
osakkeita ja sellaisia rahoitusvilineitd, joiden
arvo madrdytyy kyseisten osakkeiden perus-
teella, koskevat tiedot viraston ylldpitiméain
luetteloon 7 §:n mukaisesti.

3 luku

Rahaston varat ja niiden sijoittaminen,
kulut ja lainanotto

438

Rahaston varojen sijoitustoimintaa koskeva
pddtoksenteko

Mitd 2 luvun 6 ja 7 §:ssd sdéddetédn viraston
ylijohtajan ilmoitusvelvollisuudesta, sovelle-
taan myos hallituksen puheenjohtajaan, jése-
neen ja varajaseneen.

Tdmd laki tulee voimaan pdivind kuuta
20 .
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