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EDUSKUNNAN VASTAUS 52/2006 vp

Hallituksen esitys laeiksi arvopaperimarkkina-
lain, kauppakamarilain ja Rahoitustarkastuk-
sesta annetun lain muuttamisesta

Asia
Hallitus on antanut eduskunnalle esityksensä
laeiksi arvopaperimarkkinalain, kauppakamari-
lain ja Rahoitustarkastuksesta annetun lain
muuttamisesta (HE 6/2006 vp).

Valiokuntakäsittely
Talousvaliokunta on antanut asiasta mietinnön
(TaVM 6/2006 vp).

Päätös
Eduskunta on hyväksynyt seuraavat lait:

Laki
arvopaperimarkkinalain muuttamisesta

Eduskunnan päätöksen mukaisesti
muutetaan 26 päivänä toukokuuta 1989 annetun arvopaperimarkkinalain (495/1989) 2 luvun 9 §:n

1 momentti, 6 luku, 8 luvun 3 § ja 10 luvun 3 a §, 
sellaisina kuin ne ovat 2 luvun 9 §:n 1 momentti laissa 105/1999, 6 luku siihen myöhemmin teh-

tyine muutoksineen, 8 luvun 3 § laissa 297/2005 ja 10 luvun 3 a § laissa 448/2005,
lisätään 1 luvun 1 §:ään, sellaisena kuin se on mainituissa laeissa 297/2005 ja 448/2005 sekä

laeissa 740/1993, 321/1998 ja 228/2004, uusi 6 momentti, lukuun uusi 2 b §, 2 lukuun uusi 6 b § ja
sen edelle uusi väliotsikko sekä 9 §:n edelle uusi väliotsikko seuraavasti:

1 luku

Yleisiä säännöksiä

Soveltamisala

1 §
—  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —

Mitä 2 luvun 6 b §:ssä sekä 6 luvun 3 §:n
2 momentissa, 4 §:n 3 momentissa, 6 §:ssä, 9 §:n
2 momentissa, 10 ja 15—16 §:ssä säädetään, so-
velletaan yhtiöön ja sen osakkeenomistajaan

myös, kun yhtiön yhtiöoikeudellinen kotipaikka
on Suomessa ja sen osake on julkista kaupan-
käyntiä vastaavan kaupankäynnin kohteena
muussa valtiossa kuin Suomessa.

2 b §
Osakeyhtiö voi toteuttaa julkisen kaupan-

käynnin kohteena olevia omia osakkeitaan kos-
kevan hankintapäätöksen 6 luvussa tarkoitetulla
julkisella ostotarjouksella tai ostamalla osakkei-
ta sellaisessa julkisessa kaupankäynnissä, jonka
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sääntöjen mukaan yhtiö saa käydä kauppaa omil-
la osakkeillaan. Yhtiö ei kuitenkaan saa hankkia
omia osakkeitaan julkisessa kaupankäynnissä
ennen kuin viikko on kulunut siitä, kun se on
2 luvun 7 §:n mukaisesti julkistanut hankkimis-
ta koskevan päätöksensä.

2 luku 

Arvopaperien markkinointi, liikkeeseen-
lasku ja tiedonantovelvollisuus

Tiedonantovelvollisuus yhtiökokouksessa

6 b §
Jos yhtiön osake tai siihen oikeuttava arvopa-

peri on otettu julkisen kaupankäynnin tai sitä
Euroopan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa
vastaavan kaupankäynnin kohteeksi, hallituk-
sen tulee esittää varsinaisessa yhtiökokouksessa
esitettävässä toimintakertomuksessa tiedot sei-
koista, jotka ovat omiaan olennaisesti vaikutta-
maan julkiseen ostotarjoukseen yhtiön arvopa-
pereista. Valtiovarainministeriön asetuksella
säädetään tarkemmin näistä tiedoista.

Liputusvelvollisuus

9 § 
Osakkeenomistajan on ilmoitettava osuuten-

sa (omistusosuus) yhtiölle ja Rahoitustarkastuk-
selle, kun se saavuttaa tai ylittää taikka vähenee
alle kahdeskymmenesosan, kymmenesosan, kol-
men kahdeskymmenesosan, viidesosan, neljäs-
osan, kolmen kymmenesosan, puolet tai kahden
kolmasosan (raja) sellaisen suomalaisen yhtiön
äänimäärästä tai osakepääomasta, jonka osake
on otettu julkisen kaupankäynnin tai sitä Euroo-
pan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa vas-
taavan kaupankäynnin kohteeksi. Osakkeen-
omistajaan rinnastetaan muu henkilö, jonka täs-
sä ja 2 momentissa tarkoitetulla tavalla laskettu
omistusosuus saavuttaa tai ylittää säädetyn ra-
jan taikka vähenee sen alle. Ilmoitus on tehtävä
myös, kun osakkeenomistaja tai osakkeenomis-

tajaan rinnastettava henkilö on osapuolena sopi-
muksessa tai muussa järjestelyssä, joka toteu-
tuessaan johtaa säädetyn rajan saavuttamiseen
tai ylittymiseen taikka omistusosuuden vähene-
miseen säädetyn rajan alle. Osakkeenomistajan
ei tarvitse tehdä tässä momentissa tarkoitettua il-
moitusta, jos ilmoituksen tekee yhteisö tai sää-
tiö, jonka määräysvallassa osakkeenomistaja on.
—  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —

6 luku

Julkinen ostotarjous ja tarjousvelvollisuus 

Julkinen ostotarjous

1 §
Tämän luvun säännöksiä sovelletaan tarjou-

duttaessa vapaaehtoisesti (vapaaehtoinen osto-
tarjous) tai 10 §:n velvoittamana julkisesti osta-
maan julkisen kaupankäynnin kohteena olevia
osakkeita. Tämän luvun säännöksiä sovelletaan
myös osakkeisiin oikeuttavista muista arvopape-
reista tehtäviin tarjouksiin, jos:

1) osakkeet ovat julkisen kaupankäynnin koh-
teena ja niihin oikeuttavien arvopaperien liik-
keeseenlaskija on sama kuin näillä osakkeilla;
tai

2) osakkeeseen oikeuttavat arvopaperit ovat
julkisen kaupankäynnin kohteena ja niiden liik-
keeseenlaskija on sama kuin näillä osakkeilla.

Tasapuolisuus

2 §
Julkisen ostotarjouksen tekijä ei saa asettaa

kohdeyhtiön 1 §:ssä tarkoitettujen arvopaperien
haltijoita eriarvoiseen asemaan (tasapuolinen
kohtelu).

Ostotarjouksen julkistaminen ja tiedoksianta-
minen

3 §
Päätös julkisesta ostotarjouksesta on julkis-

tettava välittömästi sekä annettava tiedoksi tar-
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jouksen kohteena olevat arvopaperit liikkeeseen
laskeneelle yhtiölle (kohdeyhtiö), asianomaisel-
le julkisen kaupankäynnin järjestäjälle ja Rahoi-
tustarkastukselle.

Julkistamisen jälkeen päätös on annettava vii-
pymättä tiedoksi kohdeyhtiössä ja tarjouksen
tehneessä yrityksessä henkilöstön edustajalle
tai, jollei tällaista ole, henkilöstölle. 

Edellä 1 momentissa tarkoitetussa julkistami-
sessa on mainittava tarjouksen tarkoittama arvo-
paperimäärä, tarjouksen voimassaoloaika ja tar-
jottu vastike sekä muut tarjouksen toteuttamisel-
le asetetut olennaiset ehdot. Julkistamisesta on
myös käytävä ilmi, miten menetellään, jos hy-
väksyvät vastaukset kattavat tarjouksen tarkoit-
tamaa määrää suuremman määrän arvopapereita.

Ennen 1 momentissa tarkoitettua julkistamis-
ta tarjouksen tekijän tulee varmistautua siitä,
että se voi suorittaa täysimääräisesti mahdolli-
sesti tarjottavan rahavastikkeen ja toteuttaa
kaikki kohtuudella vaadittavat toimenpiteet var-
mistaakseen muuntyyppisen vastikkeen suoritta-
misen.

Tarjousasiakirja

4 §
Ennen ostotarjouksen voimaantuloa tarjouk-

sen tekijän on julkistettava ja pidettävä tarjouk-
sen voimassaoloajan yleisön saatavilla tarjous-
asiakirja, joka sisältää olennaiset ja riittävät tie-
dot tarjouksen edullisuuden arvioimiseksi, sekä
toimitettava se kohdeyhtiölle ja asianomaiselle
julkisen kaupankäynnin järjestäjälle.

Tarjousasiakirjan saa julkistaa, kun Rahoitus-
tarkastus on hyväksynyt sen. Rahoitustarkastuk-
sen on päätettävä viiden pankkipäivän kuluessa
siitä, kun asiakirja on annettu sen hyväksyttä-
väksi, voidaanko se julkistaa. Tarjousasiakirjan
saa jättää Rahoitustarkastuksen hyväksyttäväk-
si, kun päätös ostotarjouksesta on julkistettu
3 §:n mukaisesti. Tarjousasiakirja on hyväksyt-
tävä, jos se täyttää 1 momentissa säädetyt edel-
lytykset.

Tarjousasiakirjan julkistamisen jälkeen koh-
deyhtiön on annettava se tiedoksi henkilöstön
edustajalle tai, jollei tällaista ole, henkilöstölle.

Tarjousasiakirjan sisällöstä ja julkistamisesta
säädetään valtiovarainministeriön asetuksella.

Rahoitustarkastuksen on tunnustettava tar-
jousasiakirjaksi tarjouksen kohteena olevista ar-
vopapereista laadittu esite, jonka toimivaltainen
viranomainen Euroopan talousalueeseen kuulu-
vassa valtiossa on hyväksynyt ja joka täyttää tar-
jousasiakirjalle asetetut vaatimukset. Valtiova-
rainministeriön asetuksella säädetään tunnusta-
mismenettelystä samoin kuin tällaisen tarjous-
asiakirjan kääntämisestä suomen- tai ruotsinkie-
liseksi sekä siinä esitettävistä lisätiedoista.

Tarjousasiakirjassa oleva virhe tai puute, joka
käy ilmi ennen tarjouksen voimassaoloajan päät-
tymistä ja jolla saattaa olla olennaista merkitys-
tä sijoittajalle, on viivytyksettä saatettava ylei-
sön tietoon julkistamalla oikaisu tai täydennys
samalla tavalla kuin tarjousasiakirja. Rahoitus-
tarkastus voi tarjousasiakirjan täydennyksen hy-
väksymisen yhteydessä edellyttää tarjousaikaa
jatkettavaksi enintään kymmenellä pankkipäi-
vällä, jotta tarjouksen kohteena olevien arvopa-
perien haltijat voivat harkita tarjousta uudelleen.

Tarjouksen voimassaolo

5 §
Ostotarjouksen voimassaoloajan on oltava vä-

hintään kolme ja enintään kymmenen viikkoa.
Ostotarjous voi erityisestä syystä olla voimassa
enemmän kuin kymmenen viikkoa edellyttäen,
että liiketoiminnan harjoittaminen kohdeyhtiös-
sä ei vaikeudu kohtuuttoman kauan. Tieto osto-
tarjouksen voimassaoloajan päättymisestä tulee
tällöin julkistaa vähintään kaksi viikkoa ennen
voimassaoloajan päättymistä.

Rahoitustarkastus voi kohdeyhtiön hakemuk-
sesta ja tarvittaessa tarjouksen tekijää kuulemat-
ta määrätä ostotarjouksen voimassaoloajan pi-
dentämisestä, jotta kohdeyhtiö voi kutsua koolle
yhtiökokouksen tarkastelemaan tarjousta. Tar-
jouksen tekijällä on pidentämisen johdosta oi-
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keus luopua tarjouksesta viiden pankkipäivän
kuluessa Rahoitustarkastuksen päätöksen tie-
doksisaannista.

Kohdeyhtiön lausunto ostotarjouksesta

6 §
Kohdeyhtiön hallituksen on julkistettava lau-

suntonsa tarjouksesta ja annettava se tarjouksen
tekijälle ja Rahoitustarkastukselle tiedoksi. Lau-
sunto tulee julkistaa ja antaa tiedoksi mahdolli-
simman pian sen jälkeen, kun tarjousasiakirja on
toimitettu kohdeyhtiölle 4 §:n mukaisesti, kui-
tenkin viimeistään viisi pankkipäivää ennen tar-
jouksen voimassaoloajan aikaisinta mahdollista
päättymistä.

Edellä 1 momentissa tarkoitetussa lausunnos-
sa on esitettävä perusteltu arvio:

1) tarjouksesta kohdeyhtiön ja tarjouksen
kohteena olevien arvopaperien haltijoiden kan-
nalta; ja

2) tarjouksen tekijän tarjousasiakirjassa esit-
tämistä strategisista suunnitelmista ja niiden to-
dennäköisistä vaikutuksista kohdeyhtiön toimin-
taan ja työllisyyteen kohdeyhtiössä. 

Kohdeyhtiön on annettava 1 momentissa tar-
koitettu lausunto julkistamisen yhteydessä tie-
doksi myös yhtiön henkilöstön edustajille tai,
jollei edustajia ole, henkilöstölle. 

Jos ennen 1 momentissa tarkoitetun lausun-
non julkistamista kohdeyhtiö saa henkilöstön
edustajilta erillisen lausunnon tarjouksen vaiku-
tuksista työllisyyteen, tämä lausunto tulee liittää
asiakirjaan.

Ehtojen muuttaminen

7 §
Jos tarjouksen tekijä on muuttanut tarjouksen

ehtoja, muutettuihin ehtoihin sovelletaan, mitä
3 §:ssä säädetään ostotarjouksen julkistamisesta
ja tiedoksiantamisesta ja 4 §:n 6 momentissa tar-
jousasiakirjan täydentämisestä. Kohdeyhtiön
hallituksen on täydennettävä 6 §:ssä tarkoitettua
lausuntoaan ostotarjouksesta mahdollisimman

pian sen jälkeen, kun muutetut ehdot on toimitet-
tu hallitukselle, kuitenkin viimeistään viisi
pankkipäivää ennen muutetun tarjouksen voi-
massaoloajan aikaisinta mahdollista päättymis-
tä. 

Kilpaileva tarjous

8 §
Jos tarjousaikana julkisen ostotarjouksen

kohteena olevista arvopapereista julkistetaan
toinen ostotarjous (kilpaileva tarjous), saa en-
simmäisen tarjouksen tekijä pidentää tarjous-
taan kilpailevan tarjouksen mukaiseksi 5 §:n
1 momentissa säädetystä enimmäisajasta huoli-
matta. Samalla ensimmäisen tarjouksen tekijä
voi myös muuttaa tarjouksensa ehtoja 7 §:n mu-
kaisesti. Päätös tarjousajan pidentämisestä ja eh-
tojen muuttamisesta tulee julkistaa sekä antaa
tiedoksi kohdeyhtiölle, asianomaiselle julkisen
kaupankäynnin järjestäjälle ja Rahoitustarkas-
tukselle, sekä kohdeyhtiössä ja tarjouksen teh-
neessä yrityksessä henkilöstön edustajalle tai,
jollei tällaista ole, henkilöstölle. Päätöksen jul-
kistamiseen sovelletaan, mitä 4 §:n 6 momentis-
sa säädetään tarjousasiakirjan täydentämisestä.
Kohdeyhtiön hallituksen on täydennettävä
6 §:ssä tarkoitettua lausuntoaan ostotarjoukses-
ta mahdollisimman pian sen jälkeen, kun kilpai-
leva tarjous on julkistettu, kuitenkin viimeistään
viisi pankkipäivää ennen ensimmäisen tarjouk-
sen voimassaoloajan aikaisinta mahdollista
päättymistä.

Ensimmäisen tarjouksen hyväksynyt saa kil-
pailevan tarjouksen julkistamisen jälkeen perua
hyväksymisensä ensimmäisen tarjouksen voi-
massaoloaikana.

Jos kilpaileva tarjous on tehty, voi ensimmäi-
sen tarjouksen tekijä päättää tarjousaikana en-
nen kilpailevan tarjouksen voimassaolon pääty-
mistä tarjouksensa raukeamisesta. Päätös rau-
keamisesta tulee julkistaa sekä antaa tiedoksi
kohdeyhtiölle, asianomaiselle julkisen kaupan-
käynnin järjestäjälle ja Rahoitustarkastukselle
sekä kohdeyhtiössä ja tarjouksen tehneessä yri-
tyksessä henkilöstön edustajalle tai, jollei täl-
laista ole, henkilöstölle.
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Ostotarjouksen tulos

9 §
Tarjousajan päätyttyä tarjouksen tekijän on

viipymättä julkistettava se omistus- ja ääni-
osuus kohdeyhtiössä, joka hänen on mahdollista
saavuttaa hankkimalla tarjouksen perusteella
myytäväksi ilmoitetut arvopaperit ottaen huo-
mioon hänen muutoin hankkimansa ja aiemmin
omistamansa arvopaperit. Jos ostotarjous on ol-
lut ehdollinen, samalla on ilmoitettava, toteut-
taako tarjouksen tekijä ostotarjouksen. Ilmoitus
on tehtävä viipymättä myös kohdeyhtiölle,
asianomaiselle julkisen kaupankäynnin järjestä-
jälle ja Rahoitustarkastukselle.

Kohdeyhtiön johdon on annettava 1 momen-
tissa tarkoitettu ilmoitus tiedoksi myös yhtiön
henkilöstön edustajalle tai, jollei edustajaa ole,
henkilöstölle.

Velvollisuus tehdä julkinen ostotarjous

10 §
Osakkeenomistajan, jonka osuus kasvaa yli

kolmen kymmenesosan yhtiön osakkeiden ääni-
määrästä sen jälkeen, kun yhtiön osake on otettu
julkisen kaupankäynnin kohteeksi (tarjousvel-
vollinen), on tehtävä julkinen ostotarjous kaikis-
ta muista yhtiön liikkeeseen laskemista osak-
keista ja yhtiön liikkeeseen laskemista sen osak-
keisiin oikeuttavista arvopapereista (pakollinen
ostotarjous). Pakollinen ostotarjous on tehtävä
myös silloin, jos osakkeenomistajan osuus muun
kuin pakollisen ostotarjouksen seurauksena kas-
vaa yli puoleen yhtiön osakkeiden äänimäärästä
sen jälkeen, kun yhtiön osake on otettu julkisen
kaupankäynnin kohteeksi.

Edellä 1 momentissa tarkoitettuun osakkeen-
omistajan ääniosuuteen luetaan:

1) osakkeenomistajan ja sen määräysvallassa
olevien yhteisöjen ja säätiöiden sekä näiden elä-
kesäätiöiden ja eläkekassojen omistamat osak-
keet;

2) osakkeenomistajan tai muun 1 kohdassa
tarkoitetun yhteisön tai säätiön yhdessä toisen
kanssa omistamat osakkeet; sekä

3) muiden sellaisten luonnollisten henkilöi-
den, yhteisöjen ja säätiöiden, jotka toimivat yk-
sissä tuumin osakkeenomistajan kanssa määrää-
vän vallan käyttämiseksi yhtiössä, omistamat
osakkeet.

Edellä 1 momentissa tarkoitettua ääniosuutta
laskettaessa ei oteta huomioon lakiin tai yhtiö-
järjestykseen taikka muuhun sopimukseen pe-
rustuvaa äänestysrajoitusta. Yhtiön kokonais-
äänimäärässä ei oteta huomioon yhtiölle itsel-
leen tai sen määräysvallassa olevalle yhteisölle
tai säätiölle kuuluviin osakkeisiin liittyviä ääniä.

Kysymyksen siitä, mikä 2 momentissa tarkoi-
tetuista henkilöistä, yhteisöistä tai säätiöistä on
tarjousvelvollinen, ratkaisee epäselvässä ta-
pauksessa Rahoitustarkastus.

Jos 1 momentissa tarkoitetun rajan ylitykseen
johtaneet arvopaperit on hankittu julkisella osto-
tarjouksella, joka on tehty kaikista kohdeyhtiön
liikkeeseen laskemista osakkeista ja kohdeyh-
tiön liikkeeseen laskemista sen osakkeisiin
oikeuttavista arvopapereista, ei velvollisuutta
tehdä pakollinen ostotarjous kuitenkaan synny.
Jos 1 momentissa tarkoitetun rajan ylitykseen
johtaneet arvopaperit on muutoin hankittu julki-
sella ostotarjouksella, ei tarjousvelvollisuutta
synny ennen tarjouksen voimassaoloajan päätty-
mistä.

Jos kohdeyhtiössä on yksi osakkeenomistaja,
jonka ääniosuus on korkeampi kuin edellä 1 mo-
mentissa tarkoitettu ääniosuus, ei toiselle osak-
keenomistajalle synny 1 momentin mukaista tar-
jousvelvollisuutta ennen kuin tämän ääniosuus
ylittää ensiksi mainitun osakkeenomistajan ääni-
osuuden.

Jos 1 momentissa tarkoitettu osakkeenomista-
jan ääniosuuden ylittyminen johtuu yksinomaan
kohdeyhtiön tai toisen osakkeenomistajan toi-
menpiteistä, ei ensiksi mainitulle osakkeenomis-
tajalle synny 1 momentin mukaista tarjousvel-
vollisuutta ennen kuin tämä hankkii tai merkit-
see lisää kohdeyhtiön osakkeita tai muutoin kas-
vattaa ääniosuuttaan kohdeyhtiössä.
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Tarjousvastike pakollisessa ostotarjouksessa

11 §
Tarjousvastikkeena pakollisessa ostotarjouk-

sessa on maksettava käypä hinta. Rahavastik-
keen vaihtoehtona voidaan tarjota arvopaperi-
vastiketta tai arvopaperi- ja rahavastikkeen yh-
distelmää.

Käypää hintaa määritettäessä lähtökohtana on
pidettävä korkeinta tarjousvelvollisen tai tähän
10 §:n 2 momentissa tarkoitetussa suhteessa ole-
van henkilön, yhteisön tai säätiön tarjousvelvol-
lisuuden syntymistä edeltävän kuuden kuukau-
den aikana tarjouksen kohteena olevista arvopa-
pereista maksamaa hintaa. Tästä hinnasta voi-
daan poiketa erityisestä syystä.

Jos tarjousvelvollinen tai tähän 10 §:n
2 momentissa tarkoitetussa suhteessa oleva hen-
kilö, yhteisö tai säätiö ei ole tarjousvelvollisuu-
den syntymistä edeltävän kuuden kuukauden ai-
kana hankkinut tarjouksen kohteena olevia arvo-
papereita, käyvän hinnan määrittämisen lähtö-
kohtana pidetään tarjousvelvollisuuden synty-
mistä edeltävän kolmen kuukauden aikana julki-
sessa kaupankäynnissä tarjouksen kohteena ole-
vista arvopapereista maksettujen hintojen kau-
pankäyntimäärillä painotettua keskiarvoa. Tästä
hinnasta voidaan poiketa erityisestä syystä.

Tarjousvelvollisen ja tähän 10 §:n 2 momen-
tissa tarkoitetussa suhteessa olevan henkilön,
yhteisön tai säätiön on ilmoitettava Rahoitustar-
kastukselle tarjousvelvollisuuden syntymistä
edeltäneen 12 kuukauden sekä tarjousvelvolli-
suuden syntymisen ja ostotarjouksen päättymi-
sen välisenä aikana hankkimansa kohdeyhtiön
osakkeet ja kohdeyhtiön liikkeeseen laskemat
sen osakkeisiin oikeuttavat arvopaperit ja niistä
maksetut vastikkeet.

Tarjousvastike vapaaehtoisessa ostotarjouk-
sessa

12 §
Tarjousvastike vapaaehtoisessa ostotarjouk-

sessa voidaan maksaa rahana, arvopapereina tai
näiden yhdistelmänä.

Rahavastikkeen tarjoamista ainakin vaihtoeh-
tona edellytetään silloin, jos vapaaehtoinen osto-

tarjous tehdään kaikista kohdeyhtiön liikkee-
seen laskemista osakkeista ja kohdeyhtiön liik-
keeseen laskemista sen osakkeisiin oikeuttavis-
ta arvopapereista ja jos 

1) vastikkeena tarjottavat arvopaperit eivät
ole julkisen kaupankäynnin tai sitä Euroopan ta-
lousalueeseen kuuluvassa valtiossa vastaavan
kaupankäynnin kohteena, eikä niitä myöskään
ostotarjouksen yhteydessä haeta tällaisen kau-
pankäynnin kohteeksi; tai

2) ostotarjouksen tekijä tai tähän 10 §:n
2 momentissa tarkoitetussa suhteessa oleva hen-
kilö, yhteisö tai säätiö on hankkinut tai hankkii
rahavastiketta vastaan kohdeyhtiön arvopaperei-
ta, jotka oikeuttavat vähintään viiteen sadas-
osaan kohdeyhtiön äänimäärästä, ajanjaksona,
joka alkaa kuusi kuukautta ennen ostotarjouk-
sen julkistamista ja päättyy tarjouksen voimas-
saoloajan päättyessä.

Jos vapaaehtoinen ostotarjous tehdään kaikis-
ta kohdeyhtiön liikkeeseen laskemista osakkeis-
ta ja kohdeyhtiön liikkeeseen laskemista sen
osakkeisiin oikeuttavista arvopapereista, tar-
jousvastiketta määritettäessä lähtökohtana on pi-
dettävä korkeinta ostotarjouksen tekijän tai tä-
hän 10 §:n 2 momentissa tarkoitetussa suhteessa
olevan henkilön, yhteisön tai säätiön ostotar-
jouksen julkistamista edeltävän kuuden kuukau-
den aikana tarjouksen kohteena olevista arvopa-
pereista maksamaa hintaa. Tästä hinnasta voi-
daan poiketa erityisestä syystä. Tällaisiin tar-
jouksiin sovelletaan, mitä edellä 11 §:n 4 mo-
mentissa säädetään tietojen toimittamisesta Ra-
hoitustarkastukselle.

Hankinnat tarjousaikana ja sen jälkeen

13 §
Jos julkisen ostotarjouksen tekijä tai tähän

10 §:n 2 momentissa tarkoitetussa suhteessa ole-
va henkilö, yhteisö tai säätiö vapaaehtoisen os-
totarjouksen julkistamisen tai tarjousvelvolli-
suuden syntymisen jälkeen ja ennen tarjousajan
päättymistä hankkii kohdeyhtiön arvopapereita
tarjousehtoja paremmin ehdoin, on tarjouksen
tekijän muutettava tarjoustaan vastaamaan tätä
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paremmin ehdoin tapahtunutta hankintaa (koro-
tusvelvollisuus).

Jos julkisen ostotarjouksen tekijä tai tähän
10 §:n 2 momentissa tarkoitetussa suhteessa ole-
va henkilö, yhteisö tai säätiö yhdeksän kuukau-
den kuluessa tarjousajan päättymisestä hankkii
kohdeyhtiön arvopapereita tarjousehtoja parem-
min ehdoin, tulee julkisen ostotarjouksen hyväk-
syneille arvopaperien haltijoille hyvittää parem-
min ehdoin tapahtuneen hankinnan ja julkisessa
ostotarjouksessa tarjotun vastikkeen välinen ero
(hyvitysvelvollisuus). 

Jos 10 §:n mukainen tarjousvelvollisuus on
syntynyt vapaaehtoisessa ostotarjouksessa, va-
paaehtoisen ostotarjouksen hyväksyneet arvopa-
perien haltijat rinnastetaan 1 ja 2 momenttia so-
vellettaessa pakollisen ostotarjouksen hyväksy-
neisiin arvopaperien haltijoihin.

Julkisen ostotarjouksen tekijän on julkistetta-
va korotus- tai hyvitysvelvollisuuden syntymi-
nen välittömästi. Edellä 1 momentissa tarkoitet-
tu korotus on suoritettava ostotarjouksen hyväk-
syneille arvopaperien haltijoille viipymättä.
Edellä 2 momentissa tarkoitettu hyvitys on suo-
ritettava ostotarjouksen hyväksyneille arvopape-
rien haltijoille kuukauden kuluessa hyvitysvel-
vollisuuden syntymisestä.

Mitä edellä tässä pykälässä säädetään, ei so-
velleta osakeyhtiölakiin perustuvassa välitys-
tuomiossa kohdeyhtiön arvopaperista maksetta-
vaksi määrättyyn korkeampaan hintaan, jos os-
totarjouksen tekijä tai tähän 10 §:n 2 momentis-
sa tarkoitetussa suhteessa oleva henkilö, yhteisö
tai säätiö ei ole tarjoutunut hankkimaan koh-
deyhtiön arvopapereita tarjousehtoja paremmin
ehdoin ennen välitysmenettelyä tai sen kuluessa.

Menettely pakollisessa ostotarjouksessa

14 §
Tarjousvelvollisen on julkistettava tarjous-

velvollisuuden syntyminen välittömästi. Tieto
on samalla annettava myös kohdeyhtiölle, asian-
omaiselle julkisen kaupankäynnin järjestäjälle ja
Rahoitustarkastukselle, sekä kohdeyhtiössä ja

tarjouksen tehneessä yrityksessä henkilöstön
edustajalle tai, jollei tällaista ole, henkilöstölle.

Tarjousvelvollisen on julkistettava ostotar-
jous kuukauden kuluessa tarjousvelvollisuuden
syntymisestä. Ostotarjousmenettely on aloitetta-
va kuukauden kuluessa tarjouksen julkistamises-
ta.

Poikkeusten myöntäminen

15 §
Rahoitustarkastus voi erityisestä syystä

myöntää poikkeuksen tässä luvussa säädetyistä
velvollisuuksista.

Rahoitustarkastus voi myöntää poikkeuksen
tämän luvun säännösten soveltamisesta, jos koh-
deyhtiön yhtiöoikeudellisen kotipaikan mukai-
nen toimivaltainen jäsenvaltio on muu kuin Suo-
mi. Poikkeus voidaan myöntää myös silloin, jos
kohdeyhtiön arvopaperien haltijoiden asemaa
suojataan muussa valtiossa sovellettavien tämän
luvun säännöksiä vastaavien säännösten nojalla.

Rajoitussäännös

16 §
Jos kohdeyhtiön yhtiöoikeudellinen kotipaik-

ka on muussa Euroopan talousalueeseen kuulu-
vassa valtiossa kuin Suomessa, edellä 10 §:ssä
tarkoitettu tarjousvelvollisuuden synnyttävä ää-
niosuus sekä poikkeukset tarjousvelvollisuudes-
ta määräytyvät tämän valtion säännösten mukai-
sesti.

Mitä 11—14 §:ssä säädetään, ei sovelleta jul-
kisiin ostotarjouksiin, joissa kohdeyhtiön yhtiö-
oikeudellinen kotipaikka on muussa Euroopan
talousalueeseen kuuluvassa valtiossa kuin Suo-
messa, jos kohdeyhtiön yhtiöoikeudellisen koti-
paikan mukainen toimivaltainen jäsenvaltio on
muu kuin Suomi.

Keskuskauppakamarin yrityskauppalautakunta

17 § 
Keskuskauppakamarin yrityskauppalautakun-

ta antaa hyvän arvopaperimarkkinatavan nou-
dattamisen edistämiseksi suosituksia ja lausun-
toja, jotka koskevat kohdeyhtiön johdon toimin-
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taa julkisessa ostotarjouksessa ja määräysvallan
ylläpitämistä koskevia sopimusperusteisia ra-
kenteita, tai joilla ohjataan yrityskauppatilan-
teissa noudatettavia yhtiöoikeudellisia menette-
lytapoja. Lautakunnan on pyydettävä suosituk-
sista ennen niiden antamista Rahoitustarkastuk-
sen lausunto. Suositukset voidaan ottaa osaksi
arvopaperipörssin sääntöjä. Lautakunta voi li-
säksi antaa hakemuksesta ratkaisusuosituksia
myös suosituksiin liittyvissä yksittäisissä kysy-
myksissä.

Keskuskauppakamarin yrityskauppalautakun-
nassa on puheenjohtaja ja kaksi varapuheenjoh-
tajaa sekä kahdeksan muuta jäsentä. Kullakin on
puheenjohtajaa ja varapuheenjohtajia lukuun ot-
tamatta henkilökohtainen varajäsen. Keskus-
kauppakamari valitsee puheenjohtajan, varapu-
heenjohtajat ja lautakunnan muut jäsenet kol-
meksi vuodeksi kerrallaan siten, että muista jä-
senistä:

1) kaksi edustaa osakeyhtiö- ja arvopaperi-
markkinaoikeuden asiantuntemusta sekä rahoi-
tusmarkkinoiden asiantuntemusta;

2) kolme nimetään arvopaperien liikkeeseen-
laskijoita edustavien rekisteröityjen yhdistysten
ehdotuksista; sekä 

3) kaksi nimetään sijoittajia edustavien rekis-
teröityjen yhdistysten ehdotuksista.

Keskuskauppakamarin yrityskauppalautakun-
ta on päätösvaltainen, kun läsnä on puheenjohta-
ja tai varapuheenjohtaja tai kummankin ollessa
esteellinen, tilapäiseksi puheenjohtajaksi valittu
jäsen, sekä vähintään neljä muuta jäsentä. Pää-
tökset lautakunnan kokouksessa tehdään yksin-
kertaisella enemmistöllä. Äänten mennessä ta-
san ratkaisee puheenjohtajan ääni. Lautakunnan
jäsenen ja toimihenkilön virkavastuuseen sekä
asioiden käsittelyyn lautakunnassa sovelletaan
muuten, mitä kauppakamarilain (878/2002)
6 §:n 1 momentissa säädetään. Keskuskauppaka-
mari vastaa yrityskauppalautakunnan toiminnan
kustannuksista ja vahvistaa puheenjohtajan, va-
rapuheenjohtajien ja jäsenten palkkioiden perus-
teet. Keskuskauppakamarilla on oikeus periä
maksu lautakunnan toiminnan järjestämisestä.
Enimmillään maksujen tulee vastata toiminnan
järjestämisestä aiheutuneita kustannuksia.

8 luku

Rangaistussäännökset

3 § 
Joka tahallaan tai huolimattomuudesta rikkoo

3 luvun 17 §:n säännöksiä, on tuomittava, jollei
teko ole vähäinen tai siitä muualla laissa säädetä
ankarampaa rangaistusta, arvopaperimarkkina-
rikkomuksesta sakkoon.

10 luku

Erinäisiä säännöksiä

3 a §
Rahoitustarkastuksen 2 luvun 4, 4 a ja 11 §:n,

6 luvun 4, 5, 10 ja 15 §:n sekä 7 luvun 1 a ja
1 c §:n nojalla tekemään päätökseen haetaan
muutosta valittamalla markkinaoikeuteen siten
kuin hallintolainkäyttölaissa (586/1996) sääde-
tään. Markkinaoikeuden on käsiteltävä 6 luvun
5 §:ssä ja 7 luvun 1 a §:ssä tarkoitettu asia kii-
reellisenä.

Tämä laki tulee voimaan     päivänä       kuuta
20    .

Tämän lain 6 luvun säännöksiä sovelletaan
julkisiin ostotarjouksiin, joita koskeva tarjous-
asiakirja julkistetaan tämän lain voimaantulon
jälkeen. Julkisiin ostotarjouksiin, joita koskeva
tarjousasiakirja on julkistettu ennen tämän lain
voimaantuloa, sovelletaan tämän lain voimaan
tullessa voimassa olevia säännöksiä.

Osakkeenomistajalle ei synny tarjousvelvolli-
suutta, jos 6 luvun 10 §:n mukaisesti laskettu
kolmen kymmenesosan tai puolen osuus yhtiön
osakkeiden äänimäärästä on ylittynyt ennen tä-
män lain voimaantuloa ja se laskee alle tuon ra-
jan kolmen vuoden kuluessa tämän lain voi-
maantulosta. Tarjousvelvollisuutta ei kuiten-
kaan synny, jos sanottu osakkeenomistajan
osuus on ylittynyt ennen 17 päivää helmikuuta
2006. Jos osakkeenomistajan 6 luvun 10 §:n mu-
kaan laskettu ääniosuus on tämän lain voimaan
tullessa yli puolet mutta ei yli kaksi kolmasosaa
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yhtiön osakkeiden äänimäärästä, tarjousvelvolli-
suus syntyy, jos osakkeenomistajan osuus kol-
men vuoden kuluessa lain voimaantulosta kas-
vaa osakkeita hankkimalla tai merkitsemällä yli
kahden kolmasosan.

Lain voimaan tullessa olemassa oleva 2 luvun
9 §:ssä tarkoitettu omistusosuus on ilmoitettava

yhtiölle ja Rahoitustarkastukselle kahden kuu-
kauden kuluessa lain voimaantulosta, jos omis-
tusosuus on suuruudeltaan vähintään kolme
kymmenesosaa, mutta pienempi kuin yksi kol-
masosa yhtiön äänimäärästä tai osakepääomas-
ta, jollei omistusosuus ole aikaisemmin ilmoitet-
tu tai muutoin julkistettu.

Laki
Rahoitustarkastuksesta annetun lain muuttamisesta

Eduskunnan päätöksen mukaisesti
muutetaan Rahoitustarkastuksesta 27 päivänä kesäkuuta 2003 annetun lain (587/2003) 6 §:n

5 kohta, 24 b §:n 1 momentti, 25 §:n 3 momentti, 26 a §:n 1 ja 2 momentti ja 36 §:n 1 momentti,
sellaisina kuin niistä ovat 24 b §:n 1 momentti, 25 §:n 3 momentti ja 26 a §:n 1 ja 2 momentti lais-

sa 299/2005 ja 36 §:n 1 momentti laissa 1311/2004,
lisätään 6 §:ään, sellaisena kuin se on osaksi mainitussa laissa 1311/2004 ja laissa 449/2005, uusi

5 a kohta, seuraavasti:

6 §

Muu rahoitusmarkkinoilla toimiva

Muulla rahoitusmarkkinoilla toimivalla tar-
koitetaan tässä laissa:
—  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —

5) arvopaperimarkkinalain 6 luvun 1 §:ssä
tarkoitetun ostotarjouksen tekijää sekä mainitun
luvun 10 §:ssä tarkoitettua tarjousvelvollista ja
mainitussa pykälässä tarkoitettua muuta henki-
löä, yhteisöä ja säätiötä;

5 a) arvopaperimarkkinalain 6 luvussa tarkoi-
tetun julkisen ostotarjouksen kohdeyhtiötä, jon-
ka yhtiöoikeudellinen kotipaikka on Suomessa
ja jonka arvopaperi on julkista kaupankäyntiä
vastaavan kaupankäynnin kohteena muualla
kuin Euroopan talousalueeseen kuuluvassa val-
tiossa;
—  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —

24 b §

Rikemaksu

Rahoitustarkastus voi määrätä sille, joka 
1) laiminlyö arvopaperimarkkinalain 4 luvun

7 §:ssä säädetyn ilmoitusvelvollisuuden;
2) laiminlyö tai rikkoo arvopaperimarkkina-

lain 5 luvun 4—11 §:ssä taikka sijoitusrahasto-
lain 99 tai 100 §:ssä säädetyn ilmoitusvelvolli-
suuden tai velvollisuuden pitää rekisteriä;

3) rikkoo sijoitusrahastolain 11 luvussa sää-
dettyjä tai sijoitusrahaston säännöissä määrätty-
jä varojen sijoittamista koskevia rajoituksia; tai

4) laiminlyö arvopaperimarkkinalain 2 luvun
10 c §:ssä tarkoitetun vuosikoosteen julkistami-
sen, 

rikemaksun, joka määrätään maksettavaksi
valtiolle.
—  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —
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25 §

Julkinen huomautus 

—  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —
Julkinen huomautus voidaan antaa myös

muulle henkilölle, joka laiminlyö tai rikkoo
muulla kuin rikoslain 51 luvussa säädetyllä ta-
valla arvopaperimarkkinalain tai sen nojalla an-
nettuja markkinoiden väärinkäyttöä, julkisen
kaupankäynnin tai sitä Euroopan talousaluee-
seen kuuluvassa valtiossa vastaavan kaupan-
käynnin kohteena olevan tai sen kohteeksi hae-
tun arvopaperin arvoon vaikuttavien tietojen jul-
kistamista, arvopaperien tarjoamiseen tai julki-
sen kaupankäynnin tai sitä Euroopan talous-
alueeseen kuuluvassa valtiossa vastaavan kau-
pankäynnin kohteeksi ottamiseen liittyvää tie-
donantovelvollisuutta, julkisia ostotarjouksia tai
tarjousvelvollisuutta koskevia säännöksiä tai
Euroopan yhteisöjen komission Euroopan parla-
mentin ja neuvoston direktiivin 2003/71/EY täy-
täntöönpanosta antamia asetuksia. Luonnollisel-
le henkilölle julkinen huomautus voidaan antaa,
jos tämä menettelee häntä henkilökohtaisesti
velvoittavien säännösten tai määräysten vastai-
sesti.
—  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —

26 a §

Seuraamusmaksu

Valvottava ja muu rahoitusmarkkinoilla toi-
miva oikeushenkilö, joka tahallaan tai huolimat-
tomuudesta 

1) laiminlyö tai rikkoo muulla kuin rikoslain
51 luvussa tai arvopaperimarkkinalain 8 luvussa
säädetyllä tavalla arvopaperimarkkinalain 1 lu-
vun 2 b §:ää, 2 tai 6 luvun säännöksiä tai niiden
nojalla annettuja säännöksiä arvopaperien mark-
kinoinnista, liikkeeseenlaskusta, tarjoamisesta
tai tiedonantovelvollisuudesta, taikka julkisista
ostotarjouksista tai tarjousvelvollisuudesta,

2) laiminlyö tai rikkoo muulla kuin rikoslain
51 luvussa säädetyllä tavalla arvopaperimarkki-
nalain 5 luvun 2 tai 12 §:n säännöksiä taikka
15 §:n nojalla annettuja säännöksiä,

3) laiminlyö tai rikkoo muulla kuin rikoslain
51 luvussa säädetyllä tavalla Euroopan yhteisö-
jen komission Euroopan parlamentin ja neuvos-
ton direktiivin 2003/71/EY täytäntöönpanosta
antamia asetuksia,

voidaan määrätä maksamaan julkisen varoi-
tuksen ohella seuraamusmaksu, jos menettely tai
laiminlyönti on jatkuvaa, toistuvaa tai suunnitel-
mallista taikka muuten niin moitittavaa, ettei va-
roitusta yksin ole pidettävä riittävänä, eikä teko
tai laiminlyönti kokonaisuutena arvioiden anna
aihetta ankarampiin toimenpiteisiin.

Seuraamusmaksu voidaan määrätä maksetta-
vaksi myös muulle henkilölle, joka laiminlyö tai
rikkoo muulla kuin rikoslain 51 luvussa sääde-
tyllä tavalla 1 momentissa tarkoitettuja arvopa-
perimarkkinalain tai sen nojalla annettuja sisä-
piirintietoja, kurssin vääristämistä tai julkisen
kaupankäynnin kohteena olevan tai sen kohteek-
si haetun arvopaperin arvoon vaikuttavien tieto-
jen julkistamista taikka arvopaperien tarjoami-
seen ja julkisen kaupankäynnin tai sitä Euroo-
pan talousalueeseen kuuluvassa valtiossa vas-
taavan kaupankäynnin kohteeksi ottamiseen liit-
tyvää tiedonantovelvollisuutta, julkisia ostotar-
jouksia tai tarjousvelvollisuutta koskevia sään-
nöksiä tai Euroopan yhteisöjen komission Eu-
roopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2003/71/EY täytäntöönpanosta antamia asetuk-
sia.
—  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —

36 §

Oikeus ja velvollisuus antaa tietoja

Viranomaisten toiminnan julkisuudesta anne-
tussa laissa (621/1999) säädetyn salassapitovel-
vollisuuden estämättä Rahoitustarkastuksella on
oikeus antaa tietoja Vakuutusvalvontavirastol-
le, Valtion vakuusrahastolle ja muulle rahoitus-
markkinoita valvovalle tai niiden toimivuudesta
vastaavalle viranomaiselle niiden tehtävien hoi-
tamista varten sekä esitutkinta- ja syyttäjäviran-
omaiselle rikoksen selvittämiseksi. Lisäksi Ra-
hoitustarkastuksella on oikeus antaa valvotta-
van tai muun rahoitusmarkkinoilla toimivan yh-
teisön tai säätiön selvitystila- tai konkurssime-
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nettelyyn osallisena olevien toimielinten val-
vonnasta vastuussa olevalle viranomaiselle tie-
toja, jotka liittyvät valvottavan tai muun rahoi-
tusmarkkinoilla toimivan yhteisön tai säätiön
selvitystila- tai konkurssimenettelyyn, ja valvot-
tavan tai muun rahoitusmarkkinoilla toimivan
yhteisön tai säätiön tilintarkastajan valvonnasta
vastuussa olevalle viranomaiselle tietoja, jotka
liittyvät valvottavan tai muun rahoitusmarkki-
noilla toimivan yhteisön tai säätiön tilintarkasta-
jan valvontaan. Rahoitustarkastuksella on lisäk-
si oikeus kirjanpitolain 8 luvun 2 §:n 3 momen-
tissa tarkoitetun lausuntomenettelyn yhteydessä
antaa 24 a §:ssä säädetyn valvontatehtävän kan-
nalta tarpeellisia tietoja kirjanpitolautakunnalle
sekä oikeus antaa tarpeellisia tietoja arvopaperi-
markkinalain 6 luvun 17 §:ssä tarkoitetulle Kes-
kuskauppakamarin yrityskauppalautakunnalle.
Mitä tässä momentissa säädetään, sovelletaan
myös tietojen antamiseen sellaiselle ulkomaan
viranomaiselle tai yhteisölle, joka kotimaassaan
lain nojalla hoitaa vastaavaa tehtävää kuin Ra-

hoitustarkastus, sekä muulle tässä momentissa
tarkoitettua viranomaista vastaavalle ulkomaan
viranomaiselle tai yhteisölle edellyttäen, että
niitä koskee vastaava salassapitovelvollisuus
kuin Rahoitustarkastusta.
—  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —

Tämä laki tulee voimaan     päivänä       kuuta
20    .

Rikemaksu voidaan määrätä 24 b §:n 1 mo-
mentin 4 kohdan vastaisesta teosta tai laimin-
lyönnistä vain, jos teko tai laiminlyönti on tehty
tämän lain voimaantulon jälkeen. Seuraamus-
maksu voidaan määrätä 26 a §:n 1 momentin 1 ja
3 kohdan vastaisesta teosta tai laiminlyönnistä
vain, jos teko tai laiminlyönti on tehty tämän
lain voimaantulon jälkeen. Ennen tämän lain
voimaantuloa tehdyistä teoista tai laiminlyön-
neistä määrättäviin 24 b §:n mukaisiin rikemak-
suihin ja 26 a §:n mukaisiin seuraamusmaksui-
hin sovelletaan tämän lain voimaan tullessa voi-
massa olevia säännöksiä.

Laki
kauppakamarilain 2 §:n muuttamisesta

Eduskunnan päätöksen mukaisesti
lisätään 1 päivänä marraskuuta 2002 annetun kauppakamarilain (878/2002) 2 §:ään uusi

3 momentti, seuraavasti:
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2 § 

Kauppakamarin ja Keskuskauppakamarin 
julkiset tehtävät

—  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —
Keskuskauppakamarin tehtävänä on lisäksi

hoitaa sille tässä laissa ja arvopaperimarkkina-
laissa (495/1989) säädetyt tehtävät.

Tämä laki tulee voimaan     päivänä      kuuta
20    .

Helsingissä 23 päivänä toukokuuta 2006
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