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TILLLAMPNING

(1) Standarden tillampas pa emittenter som har fortlopande
informationsskyldighet enligt vardepappersmarknadslagen (495/1989) och pa
flaggningsskyldiga enligt vardepappersmarknadslagen.

(2) 1 2 kap. 7 § i vardepappersmarknadslagen ingar bestammelser om
skyldigheten for emittenter av vardepapper som ar foremal for offentlig
handel (nedan allman handel) att utan obefogat drojsmal offentliggora alla
sadana beslut samt omstandigheter réorande emittenten och dess verksamhet
som &ar agnade att vasentligt paverka vardepapperens varde. Bestammelsen
galler alla emittenter av vardepapper som ar foremal for allman handel med
undantag av de offentligrattsliga emittenter som namns i paragrafen. Foremal
for allman handel ar ett vardepapper som handlas pa en marknadsplats eller i
ett handelssystem vars regler har godkants av finansministeriet eller
statsradet och som har inforts i Europeiska unionens forteckning over
reglerade marknader.

(3) | 2 kap. 9 § i vardepappersmarknadslagen ingar bestammelser om en
aktieagares skyldighet att underratta Finansinspektionen och respektive bolag
(malbolag) om forandringar i sin dgarandel. 2 kap. 10 § innehaller
bestammelser om malbolagets skyldighet att offentliggéra denna information.
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SYFTE OCH STRUKTUR

(1) Denna standard redogor for informationsskyldigheten for dels emittenter
av vardepapper som ar foremal for allman handel och dels deras aktieagare.

(2) Syftet med skyldigheten att lamna uppgifter som vasentligt kan paverka
ett vardepappers varde ar att sdkerstalla fortlopande, tillforlitlig, heltdckande,
aktuell, korrekt och jamforbar information. Informationsskyldigheten for
emittenter av vardepapper som ar foremal for allman handel innebar
skyldighet att uppratta borsprospekt i samband med bdrsintroduktion och att
darefter offentliggora information regelbundet och fortlbpande. Emittenten
skall frdn och med bdrsintroduktionen tillampa en konsekvent och tydlig
informationspolicy sa att investerarna med hjalp av tillforlitlig information kan
félja utvecklingen i emittentforetaget.

(3) Syftet med bestammelserna om fortlopande informationsskyldighet och
med denna standard ar att sakerstalla att investerarna pa marknaden har lika
mojligheter till samtidig information. Tack vare skyldigheten kan investerarna
bilda sig en valgrundad uppfattning om emittenten och vardepapperen.
Skyldigheten &r ocksa agnad att framja 6ppenheten i
informationsférmedlingen och darigenom 6ka genomsynligheten i emittentens
verksambhet.

(4) Syftet med flaggnhingsbestammelsen ar framfor allt att sakerstalla
genomlysning av agar- och maktstrukturen i borsnoterade bolag och
forandringarna i den. Informationen kan aven vasentligt paverka
vardepapperets varde.
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INTERNATIONELLA REGELVERK

(1) Standarden tar hansyn till IOSCO:s (International Organisation of
Securities Commissions) mal och principer for vardepappersreglering
(Objectives and Principles of Securities Regulation) fran februari 2002,
sarskilt princip 14, som behandlar lamnande av tillracklig, korrekt och aktuell
information om emittentens finansiella stéallning och andra omstandigheter
som vasentligt kan paverka vardepapperets varde. Enligt principen ar det
sarskilt viktigt med bestammelser om bland annat erbjudande och
bérsnotering av vardepapper, forvarv av bestammande inflytande i bolag och
flaggning samt marknadsforing av vardepapper sarskilt i samband med
erbjudande av vardepapper.

(2) Standarden tar aven hansyn till principerna om fortldpande
informationsskyldighet som sammanstéllts av I0SCO:s tekniska kommitté
(Principles for Ongoing Disclosure and Material Development Reporting by
Listed Entities).
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Utfardad 19.10.2004 (1) De nationella bestammelserna grundar sig huvudsakligen pa EU-

Géller fr.o.m. 1.3.2005 . . . . .. ..
regelverk. Bestammelser om informationsskyldigheten for bérsnoterade bolag

och aktieagare finns i foljande EU-direktiv:
Europaparlamentets och radets direktiv 2001/34/EG om upptagande
av vardepapper till officiell notering och om uppgifter som skall
offentliggoras betraffande sadana vardepapper
Europaparlamentets och radets direktiv 2003/6/EG om insiderhandel
och otillborlig marknadspaverkan (marknadsmissbruk).

Yttardad 19.10.2004 2 Eu_ropeisk_a ko_mmissionen gav den 26 mars 2003 ett forslag :[ill ett sa
R kallat insynsdirektiv (2003/0045 (COD)), som bland annat foreslas upphéva
artiklarna om flaggningsskyldighet i direktiv 2001/34/EG. Radet och
kommissionen har godkant Europaparlamentets andringsférslag, men
direktivet har inte a&nnu publicerats i EG:s officiella tidning. Direktivet trader i
kraft 20 dagar efter att det har publicerats och skall inféras i den nationella
lagstiftningen inom tva ar efter att det tratt i kraft.

Utfardad 19.10.2004 (3) Nationella bestammelser om informationsgivning och

Galler fr.o.m. 1.3.2005 . . . . o . . .. . . .
informationsskyldighet ingar i vardepappersmarknadslagstiftningen, dvs. i
vardepappersmarknadslagen och i finansministeriets beslut om uppgifter som
skall ges i samband med anmélan om och offentliggérande av agarandelar
(391/1999, flaggningsbeslut). Borsens regler innehaller mer detaljerade
bestammelser om den fortlépande informationsskyldigheten for bdrsnoterade

bolag.
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TOLKNING AV BESTAMMELSERNA
OM FORTLOPANDE INFOR-
MATIONSSKYLDIGHET ENLIGT
VARDEPAPPERSMARKNADSLAGEN

Europaparlamentets och radets direktiv 2003/6/EG om insiderhandel och
otillborlig marknadspaverkan tradde i kraft den 12 april 2004. Direktivet och
den férordning som Europeiska kommissionen antagit med stdd av direktivet
skall inforas i den nationella lagstiftningen senast den 12 oktober 2004.
Inférandet av direktivet i den nationella lagstiftningen kommer att medféra
andringar bland annat i bestdmmelserna om fortlépande
informationsskyldighet for bérsnoterade bolag. Darfor kommer standarden
om informationsskyldighet for borsnoterade bolag och aktiedgare att senare
kompletteras med bestammelser om fortlbpande informationsskyldighet.
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TOLKNING AV FLAGGNINGS-
BESTAMMELSERNA | VARDE-
PAPPERSMARKNADSLAGEN

6.1 Det huvudsakliga innehallet i bestammelserna

(1) En aktieagare skall underratta bolaget och Finansinspektionen om
storleken av sin dgarandel nar denna uppnar, overskrider eller underskrider
1/20 (5 %), 1/10 (10 %), 3/20 (15 %), 1/5 (20 %), 1/4 (25 %), 1/3 (33,3
%), 1/2 (50 %) eller 2/3 (66,7 %) (flaggningsgranser) av réstetalet eller
aktiekapitalet (agarandel) i malbolaget.® Med malbolag avses ett sadant finskt
bolag vars aktier upptagits till allméan handel eller motsvarande handel inom
Europeiska ekonomiska samarbetsomradet. Malbolaget skall offentliggora
denna information.

6.2 Aktieagare och med dem jamforbara personer

(2) Som aktiedgare och med dem jamforbara personer betraktas personer
som direkt eller indirekt kan utdva de férvaltnings- och
féormogenhetsrattigheter som aktierna medfor. Jamférbar med en aktieagare
ar exempelvis en person som inte sjalv ager aktier men har bestammande
inflytande i en sammanslutning som &ar aktiedgare. Ett annat fall dar en
person som inte sjalv ager aktier ar jamforbar med en aktiedgare ar da
personen har avtalsgrundad eller annan juridisk ratt att utdva de rattigheter

12 kap. 9 § i vardepappersmarknadslagen.
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som aktier i nAgon annans ago medfor. Detta ar till exempel fallet nar en
aktiedgare har 6verlatit beslutsratten avseende de forvaltningsrattigheter
aktierna medfor till en kapitalforvaltare eller nagot annat ombud.
Motsvarande situation uppkommer ocksa nar ett fondbolag eller dess
foretradare utovar den rostratt som foéljer med fondens aktieinnehav. Ocksa
intressebevakare som kan utdva de rattigheter som en omyndig persons
aktieinnehav medfor ar jamforbara med aktieagare.

6.3 Berakning av agarandelen

6.3.1 Berakningsgrund

(3) Nar anmalningsskyldighetens uppkomst beddéms skall agarandelen enligt
finansministeriets flaggningsbeslut alltid beraknas i forhallande till det
aktiekapital som antecknats i handelsregistret och det réstetal som hanfor sig
till aktiekapitalet. Om bolaget till exempel forvarvar egna aktier, paverkar
detta inte i sig aktiedgarens flaggningsskyldighet. Om bolaget daremot
makulerar forvarvade egna aktier, forédndras aktiedgarnas relativa
agarandelar och anmalningsskyldighet uppstar for en aktieagare vars nya
agarandel 6verskrider ndgon grans enligt 2 kap. 9 § i
vardepappersmarknadslagen.

(4) Beroende pa sattet att berdakna agarandelen kan flaggningsskyldighet
uppsta ocksa nar en aktieagare inte vidtar nagra atgarder alls. S& kan
exempelvis vara fallet nar en aktiedgare inte deltar i en nyemission och
agarandelen till f6ljd av nyemissionen sjunker under en flaggningsgrans. Pa
samma satt kan flaggningsskyldighet uppsta nar aktieagarnas relativa andelar
forandras vid en fusion.

(5) Ocksa vid bedomning av om konvertibla skuldebrev eller optionsratter ger
upphov till flaggningsskyldighet skall agarandelen alltid beraknas i forhallande
till det aktiekapital som antecknats i handelsregistret. Inverkan av en
eventuell senare konvertering eller teckning av aktier pa det totala kapitalet
eller rostetalet skall inte beaktas.

(6) Nar agarandelen berdknas beaktas inte heller eventuella
rostrattsbegransningar enligt lag, bolagsordning eller dylikt.

6.3.2 Auvtal eller andra arrangemang

(7) Avtal som kan resultera i att en flaggningsgrans uppnas, 6verskrids eller
underskrids ar exempelvis foravtal, derivatkontrakt, aterkdpsavtal eller
vardepapperslaneavtal som, nar de fullfoljs, kan leda till forvarv eller
overlatelse av aktier eller rostratt som hanfor sig till aktier. Andra
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arrangemang kan galla till exempel aktieemissioner, konverteringslan,
optionsratter eller uppdrag att képa aktier p4 andrahandsmarknaden. Om det
vid anmalningstidpunkten ar osakert om ett avtal eller annat arrangemang
kommer att fullféljas, skall ny anmaéalan goéras nar avtalet eller arrangemanget
har fullfoljts eller gatt om intet.

(8) Eftersom det frAmsta syftet med flaggningsbestdmmelsen ar att
informera om forandringar i aktieagarnas rostratt i malbolaget, anser
Finansinspektionen att separat anmalan inte behdver goras om sadana avtal
om vardepapperslan som ingas enbart pa grund av leveransunderskott och
som enligt 15 § 4 mom. 4 punkten i lagen om Overlatelseskatt (931/1996)
skall avvecklas vid en vardepapperscentral.

6.3.3 Poster som hanfors till &garandelen

(9) Nar agarandelen berdknas med tanke pa eventuell anmalningsskyldighet
skall det befintliga innehavet dkas eller minskas med den foérandring i
agarandelen som ett avtal eller annat arrangemang leder till nar det fullféljs.
Saledes skall ocksa tidigare ingdngna avtal och andra arrangemang som, nar
de fullféljs, leder till anméalningsskyldighet tas med vid berakningen av
agarandelen. Aven om ett tidigare inganget avtal inte vid avtalstidpunkten
har lett till anméalningsskyldighet kan exempelvis en senare aktieaffar
tilsammans med avtalet ge upphov till anméalningsskyldighet.

(10) Anmalningsskyldighet uppstar dock forst nar det ar kant att en
flaggningsgrans uppnas, overskrids eller underskrids.

(11) Denna fraga blir aktuell framfor allt i situationer dar dgarandelen kan
férandras pa grund av ett avtal eller ndgot annat arrangemang. Exempel pa
situationer dar den slutliga dgarandelen inte med sékerhet ar kand néar ett
avtal eller annat arrangemang ingas ar forvarv av aktier vid erbjudande till
allmé&nheten och utgivning av konvertibla skuldebrev eller optionsratter. Vid
erbjudande till allmanheten faststalls den slutliga agarandelen forst da
aktierna tilldelas tecknarna. Ocksa nar det galler konvertibla skuldebrev och
optionsratter kan det hdnda att agarandelen faststalls forst vid konverterings-
eller teckningstidens slut.

(12) Anmalningsskyldighet uppstar emellertid genast da det ar kant att en
flaggningsgrans uppnas, overskrids eller underskrids.

(13) Den agarandel som aktiedgare eller med dem jamforbara personer kan
na till exempel genom konvertibla skuldebrev eller optionsratter och som
raknas till den totala agarandelen berdknas vara den minsta mojliga andel
som dessa vid utnyttjande av sin ratt med sakerhet kan na nar alla andra
tecknare av de konvertibla skuldebreven eller optionsratterna ocksa utnyttjar
sin ratt. Sdlunda kan det uppsta situationer dar en atgard som leder till
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forandring i Agarandelen maste anmalas flera ganger allteftersom mer exakta
uppgifter om agarandelens storlek erhalls.

6.3.4 Aktiedgarnas intressesfar

(14) Till en aktieagares &garandel hanfors aktier som innehas av en
sammanslutning eller stiftelse dar aktiedgaren har bestammande inflytande,
aktier som innehas av en pensionsstiftelse eller pensionskassa som hor till
aktieagaren eller till en sammanslutning dar aktiedagaren har bestammande
inflytande och aktieposter som aktieagaren ensam eller tillsammans med
tredje man enligt avtal eller annars forfogar 6ver.

(15) Med bestammande inflytande avses har rostmajoritet i malbolaget
grundat pa agande eller avtal eller ratt att utse eller avsatta flertalet av
medlemmarna i malbolagets ledningsorgan.?

6.4  Vissa specialfall

6.4.1 Anmalan av ett fondbolags agarandelar

(16) Enligt lagen om placeringsfonder (48/1999) far ett finskt fondbolag, av
tillgdngarna i placeringsfonder som det forvaltar, i aktier i ett och samma
aktiebolag investera hogst ett belopp som motsvarar 10 % av bolagets
aktiekapital och 5 % av det rostetal samtliga aktier medfér. Nar storleken av
fondbolagets dgarandel beréknas skall fondbolagets samtliga fonders andelar
i ett och samma malbolag raknas ihop.

(17) Ett moderbolag eller ndgon annan sammanslutning som enligt 2 kap. 9 §
i vardepappersmarknadslagen har bestammande inflytande i fondbolaget kan
pa grundval av sitt bestammande inflytande uttva rostratt vid aktiebolagets
bolagsstamma ocksa for fondbolagets rakning.

(18) Foljaktligen anser Finansinspektionen att moderbolaget eller nagon
annan ovan avsedd sammanslutning har flaggningsskyldighet ocksa i fraga
om fondbolagets andelar, om inte det bestammande inflytandet i fondbolaget
ar begransat, till exempel genom en bestdmmelse i bolagsordningen.

En exakt definition av bestammande inflytande finnsi 1 kap. 5 § i
vardepappersmarknadslagen.
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6.4.2 Flaggning av handel under dagen

(19) Om det ar fraga om aktiv handel till och fran (eller 1dn) och om samma
flaggningsgrans passeras fran och till inom samma aktieserie under en och
samma dag, gar det att flagga avslutningslaget for dagen, om det har
passerat flaggningsgransen i forhallande till foregdende dags avslutning.

6.4.3 Av Finansinspektionen beviljat undantag fran
flaggningsanmalan

(20) Finansinspektionen kan bevilja en yrkesmassig investerare undantag
fran anmalningsskyldigheten, om denna inte har for avsikt att paverka
ledningen av malbolaget.® Sarskilda skal skall dock foreligga for beviljande av
undantag.* Vid sin bedémning av om undantag kan beviljas och vid beslut om
eventuella séarskilda villkor for undantaget tar Finansinspektionen hansyn till
anmalningsskyldighetens allmanna syften. Undantaget far inte aventyra
investerarnas mojlighet att fa information om malbolagets allmanna
agarstruktur eller vasentliga forandringar i en betydande investerares
placeringspolicy, till exempel en 6kning eller minskning av agarandelen.

(21) Ett villkor for beviljande av undantag ar att Finansinspektionen
uttryckligen underrattas om att sokanden inte har for avsikt att paverka
ledningen av malbolaget genom aktieinnehavet i fraga. Med paverkan av
ledningen av malbolaget avses framst att utéva de forvaltningsrattigheter
som aktierna medfor, till exempel att utéva rostratt vid bolagsstamman eller
att delta i styrelsearbetet. Nar undantaget upphdr att galla skall enligt
finansministeriets flaggningsbeslut anmalan goéras enligt den aktuella
situationen.

5 2 kap. 11 § 3 mom. i vardepappersmarknadslagen.

4 RP 209/1998.
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6.5 Anmalan

(22) Anmalningsskyldigheten galler bade aktieagaren och intressesfaren.
Enligt bestammelserna kan moderbolaget gora anmélan for en aktieagares
rakning. Till en aktieagares eller en med denna jamférbar persons agarandel
hanfors ocksa intressesfarens aktieinnehav. Darfor skall till exempel en
koncerns moderbolag rapportera sin sammanlagda agarkontrollerade andel
och dess férdelning inom intressesfaren. Anmalningsskyldigheten galler
emellertid ocksa de enskilda aktiedgarna, och varje aktiedgare skall vid behov
anmala férandringar i agarandelen for egen del, aven da intressesfarens
totala innehav inte férandras.

(23) En flaggningsanmélan i enlighet med finansministeriets flaggningsbesiut
skall sandas till Finansinspektionen pa fax 010-831 52 30.

6.6 Malbolagets skyldighet att offentliggora
information

(24) Bestammelserna galler bade finska och utlandska bolag vars aktier eller
till sddana berattigande depositionsbevis ar foremal for allman handel i
Finland. Bestammelserna galler dessutom finska bolag vars aktier ar foremal
for motsvarande handel i nAgon annan EES-stat.

6.6.1 Kannedom om andrade uppgifter

(25) Bolaget skall offentliggdra varje har avsedd férandring i rost- eller
kapitalandelar som kommit till dess kannedom. Hur bolaget fatt kannedom
om forandringen saknar betydelse och informationen skall sdledes
offentliggdras aven om den inte anmalts av aktiedgaren. Informationen skall
dock vara saker.

6.6.2 Uppgifter som skall framga av anmalan

(26) Av anmalan skall framga de uppgifter som anges i finansministeriets
flaggningsbeslut. Bolaget skall komplettera en aktiedgares bristfalliga
flaggningsanmalan om detta ar mojligt utan oskaligt drojsmal eller utan
olagenhet. Av bolagets anmalan skall da framga vilka uppgifter i anmalan
som bolaget kompletterat.
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(27) Malbolaget skall offentliggéra de forandringar i agarandelar som det fatt
kannedom om utan obefogat dréjsmal och senast innan handeln inleds
foljande dag.®

(28) Endast undantagsvis, till exempel for att sékerstalla att informationen ar
riktig eller komplettera uppgifterna, kan offentliggérandet uppskjutas for den
tid som kravs for att verifiera uppgifterna.

6.6.3 Borsintroduktion

(29) Ett bolag skall i samband med boérsintroduktion i sitt borsprospekt uppge
bland annat de aktieagare som enligt bolagets uppgifter direkt eller indirekt
ager minst en tjugondel av bolagets aktier samt dessa aktiedgares
agarandelar. Det erbjudande som foregar borsintroduktionen leder emellertid
till att uppgifterna forandras och da har marknaden inte tillgang till aktuell
information om agarandelar med vilka senare flaggningsanmalningar kunde
jamforas. Av den anledningen rekommenderar Finansinspektionen att bolagen
efter borsintroduktionen ger ut ett bérsmeddelande med saddana uppgifter om
agarna som redovisas i borsprospekt.

5

2 kap. 10 8 i vardepappersmarknadslagen.




RAPPORTERING TILL
FINANSINSPEKTIONEN

Motivering (1) Denna standard medfor ingen skyldighet till separat regelbunden
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YTTERLIGARE INFORMATION

Kontaktinformation finns i listan 6ver standardansvariga pa

Finansinspektionens webbplats. Upplysningar lamnas ocksa av:
+ Marknadsbyran, telefon 010-831 52 58.



http://www.rahoitustarkastus.fi/Swe/Regelverk/Foreskriftssamling/Ansvariga

UPPHAVDA ANVISNINGAR OCH
FORESKRIFTER

Med denna standard upphavs

+ Anvisningen om offentliggérande av uppgifter som inverkar pa vardet
av investeringsbolagets vardepapper (204.2)

« Stallningstagandet om tolkning av flaggningsbestammelserna i
vardepappersmarknadslagen (K/43/2002/PMO).




