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SAANNOLLISESTA TIEDONANTOVELVOLLISUUDESTA

1 Tausta

Hallituksen esitys eduskunnalle (HE 32/2012 vp) arvopaperimarkkinalainsdddannoksi
siséltdd ehdotuksen uudeksi arvopaperimarkkinalaiksi (AML), joka on vahvistettu
14.12.2012 ja tulee voimaan 1.1.2013. Koska laki on uudistettu kokonaan, voimassa
oleva valtiovarainministerion asetus on tarkoituksenmukaisinta kumota ja sdétéa tilalle

uusi. AML 19 luvun 1 §:n nojalla kumotaan valtiovarainministerion samanniminen
asetus (153/2007).

2 Keskeiset ehdotukset

Verrattuna voimassa olevaan asetukseen muutokset ovat pddosin paivittdvia: asetuk-
sen kieltd on yhdenmukaistettu AML:n, muun lainsddddnnon sekd IFRS-standardien
muutoksiin. Eriiltd osin osavuosikatsausten sisdltovaatimukset kevenevit ja toisaalta
IFRS-standardien muutosten johdosta kasvavat.

Keskeinen asiamuutos on pdrssiyhtiotd koskeva nykyistéd laajempi oikeus antaa osa-
vuosikatsaus harvemmin kuin neljinnesvuosittain. Muun muassa sellainen porssiyh-
ti6, jonka markkina-arvo on enintddn 150 miljoonaa euroa vuodessa aiemman 75 mil-
joonan euron sijasta, voi julkistaa katsauksen harvemmin seka julkistaa neljannes-
vuosikatsausten sijasta johdon osavuotisen selvityksen.

3 Yksityiskohtaiset perustelut
1 luku. Yleisid méirayksia

Asetuksen soveltamisala vastaa voimassa olevaa asetusta ja méadrdytyy AML 7 luvun
mukaan. Sdantely perustuu pddosin avoimuusdirektiiviin. Pykéldssa on viittaus luot-
tolaitos- ja vakuutusyhtidlakeihin, joiden mahdollisia timén asetuksen kanssa ristirii-
dassa olevia sddnndksid on ensisijaisesti sovellettava kyseisissd yhtidissa.

2 luku. Osakkeen, osakkeeseen oikeuttavan arvopaperin ja niihin rinnastuvan arvopaperin
liikkeeseenlaskija

Luku koskee osakkeiden, osakkeeseen oikeuttavien ja ndihin rinnastuvien arvopaperi-
en litkkeseenlaskijoiden annettavia tietoja. Luvun pykélét vastaavat asiasisdlloltdan
voimassa olevaa asetusta lukuun ottamatta 2, 3 —5 ja 7 §:44.

Ehdotetusta 2 §:std on poistettu velvollisuus ilmoittaa osavuosikatsauksen selos-
tusosassa liikkeeseenlaskijan ja sen tytéryhteison hallussa olevien omien osakkeiden
yhteenlasketut kirjanpidolliset vasta-arvot tai nimellisarvot. Kyseiset tiedot eivit ole
osakemaddritiedon lisdksi olennaisia.

Ehdotettu 3 § on péivitetty vastaamaan [FRS-standardien muutoksia. Suppeassa tau-
lukko-osassa edellytetddn enda esitettdviksi litketoimintojen yhdistdmisistd vain IFRS



3.59:n mukaiset tiedot kauden aikana tai kauden péattymisen jilkeen toteutetuista yri-
tysjérjestelyistd siten, ettd sijoittajan on mahdollista arvioida liiketoimen taloudellisia
vaikutuksia. Sen sijaan IFRS 3:n liitteessd B olevien yksityiskohtaisten tietovaatimus-
ten mukaisia tietoja ei tarvitse esittdd suppeassa taulukko-osassa. Muutos merkitsee li-
sdksi sitd, ettd liikkearvossa tapahtuneista muutoksista ei edellytetd tisméytyslaskelmaa
kuten aiemmin. Esimerkiksi tietoa kauden aikana tehdyista oikaisuista, jotka koskevat
alemmissa jirjestelyissd syntynyttd litkearvoa, ei tarvitsisi antaa, ellei muutos ole
olennainen.

Osavuosikatsauksen suppean taulukko-osan vaatimukset kasvavat kuitenkin jonkin
verran, silld 3 §:n poikkeuskohdat vihenevét. Tadma johtuu IFRS-standardin (IAS 34)
muuttumisesta: IAS 34.15B-kohdan mukaiset tiedot, jotka ovat siséltyneet voimassa
olevasta asetuksesta poistettaviin kohtiin, on voimassa olevan standardin mukaan aina
esitettdvi, jos ne ovat merkittavia.

Ehdotetussa 4 §:ssd on lueteltu edellytykset, joilla litkkkeeseenlaskija voi padttaa jattaa
julkistamatta osavuosikatsauksen tilikauden kolmelta ja yhdekséltd ensimmaéiselti
kuukaudelta seké julkistaa niiden sijasta johdon osavuotisen selvityksen, kuten AML
7 luvun 10 §:n 2 momentissa sdddetdéin. Kyseisen lainkohdan mukaan edellytyksend
on, ettd se on yhtion koko, toimiala tai muu vastaava syy huomioon ottaen perusteltua.
Johdon osavuotisella selvitykselld tarkoitetaan avoimuusdirektiivin 5 artiklan 2 koh-
dan mukaista katsausta (en interim management report). Nyt ehdotetun pykilan ala-
kohdat ovat keskenéén vaihtoehtoisia, kuten voimassa olevassa asetuksessakin.

Ehdotetun / kohdan mukainen markkina-arvoon perustuva raja-arvo ehdotetaan kui-
tenkin nostettavaksi 75 miljoonasta eurosta 150 miljoonaan euroon. Ehdotus perustuu
arvopaperimarkkinalainsdddannon kokonaisuudistusta valmistelleen tydoryhmén mie-
tintoon (VM: n julkaisu 12/2011). Muutoksella halutaan vihentdd pienten porssiyhti-
Oiden hallinnollista taakkaa lisddmalla niille joustavuutta osavuosikatsausten lukumaa-
rdn valinnassa.

Ehdotetun 2 kohdan sanamuotoa on jonkin verran tarkennettu voimassa olevaan ver-
rattuna. Siitd kdy selvemmin ilmi, ettd liikkeeseenlaskijan on soveltaessaan kohtaa
tehtdvd oma arvio siitd, ovatko harvemmat osavuosikatsaukset yhdistettyni johdon
osavuotiseen selvitykseen sijoittajien tiedonsaannin kannalta riittdvid verrattuna nel-
jannesvuosikatsauksiin, jotka ovat sddnnellylld markkinalla kaupankdynnin kohteena
olevilla yhti6illd padsdanto. Liikkeeseenlaskijan on kiinnitettdva huomioon esimerkik-
si keskeisten taloudellisten tunnuslukujensa muutosalttiuteen sekd toimintansa ja toi-
mintaympdristonsd muutos- ja riskialttiuteen. Liikkeeseenlaskijan on julkistettava ja
pidettdva sijoittajien saatavilla AML 6 ja 10 luvun mukaisesti arvopaperin arvoon
olennaisesti vaikuttavat tiedot riippumatta osavuosikatsauksien julkistamistiheydesta.

Liikkeeseenlaskija voi 4 §:sté riippumatta erikseen hakea AML 7 luvun 18 §:n perus-
teella poikkeuslupaa Finanssivalvonnalta muun muassa osavuosikatsauksen julkista-
misesta. Finanssivalvonta voi suostua hakemukseen, jos poikkeus ei vaaranna sijoitta-
jien asemaa eikd ole tilinpdétostd, konsernitilinpdatosta tai esitettd koskevien Euroo-
pan unionin sdédnnosten vastainen. Kyseinen mahdollisuus on tdhidn saakka sisdltynyt
voimassa olevaan asetukseen.



Ehdotettuun 5 §:n 6 kohtaan on lisétty velvollisuus esittdd toimintakertomuksessa
myos tiedot litkkkeeseenlaskijan muuhun ylimpéén johtoon kuuluvien henkildiden
omistusosuuksista, mikd vastaa valtiovarainministerion esiteasetuksen mukaan esit-
teessd annettavia tietoja. Kyseiset tiedot ovat julkisia jo sisdpiirisdéntelyn perusteella.
IFRS-standardien mukaan laadittavassa tilinpadtoksessa esitetddn l&hipiiritietoja IAS
24.9:n mukaisesti ”’johtoon kuuluvista avainhenkil6istd”. Késitteet vastaavat asiasisil-
161td4n lahtokohtaisesti toisiaan.

Ehdotettu 6 §:n erityissddnnds on siirretty asetukseen voimassa olevasta AML 2:6 §:n
5 momentista.

Ehdotettua 7 §:44 on tdsmennetty siten, ettd selvitys hallinto- ja ohjausjirjestelmésta
olisi aina julkistettava AML 10 luvun mukaisesti. Julkistamiseen sisédltyy AML 10 lu-
vun 3 §:n mukaan tietojen toimittaminen keskeisille tiedotusvélineille, sddnnellyn
markkinan ylldpitéjélle, tiedotevarastoon, Finanssivalvonnalle seké niiden asettaminen
saataville litkkkeeseenlaskijan Internet-sivuille.

3 luku. Joukkovelkakirjan ja muun velkasitoumuksen liikkeeseenlaskija
4 luku. Muun arvopaperin liikkeeseenlaskija

Lukujen sddannokset vastaavat asiasisélloltddn voimassa olevaa asetusta.
5 luku. Kolmannen maan liikkeeseenlaskijat

Ehdotetun 7/ §:n alakohdat perustuvat komission avoimuusdirektiivin nojalla anta-
man direktiivin (2007/14/EY) 13—18 artikloihin. Luvun sddnnokset vastaavat asiasi-
sdlloltddn voimassa olevaa asetusta. Pykélén 2 kohtaan on lisitty viittaus AML 7 lu-
vun 11 §:44n, joka on osavuosikatsausta koskeva perussddnnos. Pykélan 6 kohtaa on
voimassa olevasta asetuksesta muutettu rakenteellisesti siten, ettd se on muutettu mo-
mentista alakohdaksi. Kyseisessd kohdassa tarkoitettu tietojensaantimahdollisuus kuu-
luu seikkoihin, joita Finanssivalvonnan on edellytettdvi osana lupaharkintaa.

6 luku. Voimaantulo

Asetus tulee voimaan samanaikaisesti uuden AML:n kanssa.
4 Vaikutukset

Asetus selkeyttda ja paivittdd sddnnollistd tiedonantovelvollisuutta koskevaa kansallis-
ta sddntelyd. Asetuksella on vain vdhdisid taloudellisia vaikutuksia verrattuna nykyti-
laan, mutta ehdotetut muutokset selkeyttévit tiedonantovelvollisuuksia jonkin verran.
Porssiyhtididen sddnndllisen tiedonantovelvollisuuden keskeiset normit sisdltyvit kan-
sainvilisiin [FRS-standardeihin. Porssin sddanndt siséltavit tarkempia madrdyksia
muun muassa tilinpaatostd koskevasta tilinpaitostiedotteesta. Vireilld olevan EU:n
avoimuusdirektiivin muutoksen tultua voimaan, titi asetusta jouduttaneen muutta-
maan. EU:ssa siirryttdneen avoimuusdirektiivin muutoksen voimaan tultua porssiyhti-
Oiden katsauskausien pituuden joustavampaan sddntelyyn. ESMA tullee antamaan tar-
kempia sddnnoksid muun muassa puolivuosikatsausten sisdlloista.
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Valmistelu

Asetusehdotus on valmisteltu valtiovarainministerion rahoitusmarkkinaosastolla yh-
teistyossd Finanssivalvonnan kanssa. Luonnoksesta on pyydetty lausunto ajalla 24.5.
—14.6.2012 seuraavilta tahoilta: oikeusministerio, tyo- ja elinkeinoministerio, Fi-
nanssivalvonta, Finanssialan keskusliitto, Elinkeinoeldméan keskusliitto, Keskus-
kauppakamari, KHT-Yhdistys, NasdaqOMX (Helsingin Porssi), Osakesééstdjien
keskusliitto ja Suomen Asianajajaliitto.

Lausunnoissa ei ole vastustettu ehdotusta, vaan selkeyttévid ja keventdvid muutoksia
on kannatettu. Palautteessa on ehdotettu useita teknisid parannuksia sekd tdydennyk-
sid perusteluihin. Suomen Asianajajaliitto on lisdksi ehdottanut erditd teknisid lie-
vennyksia silld perusteella, etteivét tiedot tuo sijoittajille lisdarvoa. Liséksi liitto on
pyytinyt voimassa olevaan asetukseen perustuvan, 4 §:n 2 kohdan tismentdmista.
Palaute on voitu ottaa huomioon.

Voimaantulo

Asetus on tarkoitettu tulemaan voimaan 1.1.2013 eli samanaikaisesti uuden AML:n
kanssa.
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