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Valtiovarainministerion asetus tarjousasiakirjan sisallosta ja
julkistamisesta seka sisallosta myonnettavista poikkeuksista ja
Euroopan talousalueella hyvaksytyn tarjousasiakirjan vastavuoroisesta
tunnustamisesta annetun valtiovarainministerion asetuksen
muuttamisesta

1. Johdanto

Hallituksen esityksessé laiksi arvopaperimarkkinalain muuttamisesta (HE 3/2024 vp) ehdotetaan
arvopaperimarkkinalain (746/2012), jaliempana AML, huomattavien omistus- ja &aniosuuksien ilmoit-
tamista seka julkista ostotarjousta koskevien sdanngsten soveltamisalan laajentamista sdannellyn
markkinan ohella monenkeskiseen kaupankayntijarjestelmaan. Lakiehdotukset on hyvaksytty edus-
kunnan kasittelyssa X paivana Y kuuta 2024 (EV xx/yy vp). Lakien on tarkoitus tulla voimaan mah-
dollisimman pian.

AML 11 luvun 30 8:4an sisaltyy valtiovarainministeridlle annettu asetuksenantovaltuus. Pykalan 1
momentin mukaan tarjousasiakirjan sisallosta ja julkistamisesta seka sisallostd mydnnettéavista poik-
keuksista saadetaan tarkemmin valtiovarainministerion asetuksella. Valtiovarainministerié on anta-
nut sdannoksen perusteella asetuksen tarjousasiakirjan sisallosta ja julkistamisesta seka sisallosta
myodnnettavista poikkeuksista ja Euroopan talousalueella hyvéaksytyn tarjousasiakirjan vastavuoroi-
sesta tunnustamisesta (1022/2012).

Hallituksen esityksessa ehdotettavat muutokset julkisia ostotarjouksia koskevaan AML 11 lukuun
edellyttavat muutoksia kyseiseen valtiovarainministerion asetukseen, jotta siind huomioidaan saan-
nellylla markkinalla tehtavien ostotarjousten ohella ostotarjoukset, joissa kohdeyhtitna on liikkee-
seenlaskija, jonka osakkeet ovat kaupankaynnin kohteena monenkeskisesséa kaupankayntijarjestel-
massa liikkeeseenlaskijan hakemuksesta tai suostumuksella. Niiltd osin kuin voimassa olevan ase-
tuksen 7 8:n 9 kohdassa, 8 8:n 1 momentin 4 kohdassa ja 9 §:n 5 kohdassa viitataan saéanneltyyn
markkinaan, olisi vastaavia sdannoksia sovellettava myds monenkeskisessa kaupankayntijarjestel-
massa. Liséksi asetuksen vaihtotarjouksia koskevaa 12 8:44 olisi muutettava, silla siina viitataan
kumottuun AML 4 luvun 1 §:8an. Viittauksen tulisi olla AML 3 luvun 1 §:4&n, jossa nykyaan saade-
taan pykalassa tarkoitetun esitteen julkaisemisvelvollisuudesta ja viitataan esiteasetukseen. Luon-
nos asetukseksi on hallituksen esityksen 3/2024 vp liitteena.
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2. Asetuksen saannoskohtaiset perustelut

7 8. Tiedot ostotarjouksesta. Pykalan nykyisen 9 kohdan mukaan tarjousasiakirjassa on esitettava
tieto siitd, onko ostotarjouksen tekijan tarkoituksena hakea ostotarjouksen kohteena olevilla arvopa-
pereilla sééannellylla markkinalla kaytavan kaupan lopettamista ostotarjouksen toteutuessa taikka
muuntaa eri osakelajeja. Kun AML 11 luvun sdénnokset soveltuvat jatkossa myds monenkeskisessé
kaupankayntijarjestelméssa tehtaviin ostotarjouksiin, on 9 kohdan sdannds tarpeen eriyttaé kah-
deksi eri sdannokseksi, joista toisessa sdadettéisiin tarjousasiakirjassa esitettavista tiedoista sdan-
neltya markkinaa koskien ja toisessa monenkeskisté kaupankayntijarjestelmaa koskien. Nain ollen
pykalan 9 kohdan sanamuotoa muutettaisiin siten, ettd kohtaa sovellettaisiin sdannellylla markkinalla
tehtavissé ostotarjouksissa. Lisaksi pykalaan lisattaisiin uusi 9 a kohta, jota sovellettaisiin monen-
keskisessa kaupankayntijarjestelméssa tehtavissa ostotarjouksissa.

8 8. Tiedot ostotarjouksen hinnoitteluperusteista. Pykalan nykyisessa 1 momentissa sdadetaan tar-
jousasiakirjassa kerrottavista tiedoista ostotarjouksen hinnoitteluperusteita koskien. Pyké&léan 1 mo-
mentin nykyisen 4 kohdan mukaan tarjousasiakirjassa on kerrottava tarjousvelvollisuuden synty-
misté edeltdvan kolmen kuukauden aikana kaupankaynnissa saannellylla markkinalla tarjouksen
kohteena olevista arvopapereista maksettujen hintojen kaupankéyntimaarilla painotettu keskiarvo.
Kun AML 11 luvun sdannokset soveltuvat jatkossa myés monenkeskisesséa kaupankayntijarjestel-
massa tehtaviin ostotarjouksiin, on 4 kohdan sdanngs tarpeen eriyttédd kahdeksi eri sdannodkseksi,
joista toisessa saadettaisiin tarjousasiakirjassa kerrottavista tiedoista saanneltya markkinaa koskien
ja toisessa monenkeskista kaupankayntijarjestelmaa koskien. Nain ollen 4 kohdan sanamuotoa
muutettaisiin siten, ettd kohtaa sovellettaisiin tarjousvelvollisuustilanteissa sdannellylla markkinalla.
Lisaksi pykalan 1 momenttiin lisattaisiin uusi 4 a kohta, jota sovellettaisiin tarjousvelvollisuustilan-
teissa monenkeskisessa kaupankayntijarjestelmassa.

9 8. Ostotarjouksen ehdot. Pykalan nykyisen 5 kohdan mukaan, jos ostotarjouksessa vastikkeena
tarjotaan arvopapereita, on tarjousasiakirjassa kerrottava tieto siitd, onko naita arvopapereita tarkoi-
tus hakea otettavaksi kaupankaynnin kohteeksi saannellylla markkinalla. Kun AML 11 luvun saan-
nokset soveltuvat jatkossa myds monenkeskisessa kaupankayntijarjestelmassa tehtaviin ostotar-
jouksiin, on 5 kohdan sdéannés tarpeen eriyttdd kahdeksi eri saéannokseksi, joista toisessa saadettai-
siin tarjousasiakirjassa kerrottavista tiedoista sddnneltyd markkinaa koskien ja toisessa monenkes-
kisté kaupankayntijarjestelmaa koskien. Pykalan 5 kohdan sanamuotoa muutettaisiin siten, etté koh-
taa sovellettaisiin saannellylla markkinalla tehtavissa ostotarjouksissa. Lisaksi pykalaan lisattaisiin
uusi 5 a kohta, jota sovellettaisiin monenkeskisessa kaupankayntijarjestelmassa tehtavissa ostotar-
jouksissa.

12 8. Vaihtotarjoukset. Pykala& muutettaisiin korvaamalla siind olevat viittaukset AML 4 luvun 1
§:4an viittauksilla AML 3 luvun 1 8:4an. AML 4 luku on kumottu. Pykalassa tarkoitetusta esitteesta
saadetaan nykyaan AML 3 luvun 1 8:ssa.

3. Valmistelu

Asetusehdotus on valmisteltu virkatyona valtiovarainministeriéssa. Asetusehdotuksesta on jarjes-
tetty lausuntokierros X — Y. 2024. Lausuntoa on pyydetty seuraavilta tahoilta: Arvopaperimarkki-
nayhdistys ry, Elinkeinoelaméan keskusliitto EK ry, Finanssiala ry, Finanssivalvonta, Keskuskauppa-
kamari, Nasdaq Helsinki Oy, Padomasijoittajat ry, Pérssisaatio, Suomen Asianajajaliitto, Suomen
osakesaastajat ja Suomen Yrittajat ry.

Luonnos asetukseksi on lisaksi ollut hallituksen esityksen 3/2024 vp liitteend, jolloin eduskunnan
talousvaliokunnan kasittelyvaiheessa siit ovat paasseet lausumaan samat tahot kuin joilta lausun-
toa on erikseen pyydetty aikavélilla x — y.2024. Talousvaliokunnalle toimitetuissa asiantuntijalausun-
noissa ei ole otettu kantaa asetusluonnokseen. Talousvaliokuntak&sittelyn jalkeen AML 11 lukuun
ehdotetun 24 a 8§:n 2 momentin 1 kohtaa on kuitenkin muutettu siten, ettd monenkeskisessa kaupan-
kayntijarjestelmassa tehtavassa ostotarjouksessa sallitaan kayttaa vastikkeena myos saannellylla
markkinalla kaupankaynnin kohteena olevaa arvopaperia, koska saannellylla markkinalla sijoittajan-
suojan taso on korkeampi kuin monenkeskisessa kaupankayntijarjestelméassa. Tamén seurauksena
myos asetusluonnoksessa 9 8:4an lisattavaksi ehdotettua 5 a kohtaa on asetusehdotuksessa muu-
tettu vastaavasti.
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4. Voimaantulo

Asetusmuutoksen on tarkoitus tulla voimaan samaan aikaan kuin arvopaperimarkkinalain muuttami-
sesta annettu laki (EV XX/YYY vp).



