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Laki
arvopaperimarkkinalain muuttamisesta

Eduskunnan päätöksen mukaisesti
kumotaan arvopaperimarkkinalain (746/2012) 11 luvun 27 §,
muutetaan 2 luvun 8 ja 11 §, 9 luvun 1 ja 3 § sekä 11 §:n 2 momentti, 11 luvun 1 §, 5 §:n

3 momentti, 10 §:n 1 momentti, 11 §:n 1 momentti, 19 §, 23 §:n 3 momentti, 24 §:n otsik-
ko ja 31 §:n 1 momentti ja 15 luvun 2 §:n 1 momentin 5 kohta, 

sellaisina kuin niistä ovat 9 luvun 1 § osaksi laissa 1278/2015 sekä 15 luvun 2 §:n 1 mo-
mentin 5 kohta laissa 511/2019, sekä

lisätään 11 luvun 5 §:ään, sellaisena kuin se on osaksi laissa 519/2016, uusi 3 moment-
ti, jolloin muutettu 3 momentti siirtyy 4 momentiksi, ja 11 lukuun uusi 24 a § seuraavasti:

2 luku

Määritelmät

8 §

Kohdeyhtiö

Kohdeyhtiöllä tarkoitetaan tämän lain: 
1) 9 luvussa avoimuusdirektiivissä tarkoitettua liikkeeseenlaskijaa sekä sellaista liik-

keeseenlaskijaa, jonka osake on liikkeeseenlaskijan hakemuksesta tai suostumuksella
kaupankäynnin kohteena Suomessa monenkeskisessä kaupankäyntijärjestelmässä; ja 

2) 11 luvussa sen 1 §:ssä tarkoitetun julkisen ostotarjouksen kohteena olevien arvopa-
perien liikkeeseenlaskijaa.

11 §

Julkistaminen

Julkistamisella tarkoitetaan tässä laissa säänneltyjen tietojen toimittamista sijoittajien
saataville, Finanssivalvonnalle sekä asianomaiselle säännellylle markkinalle tai monen-
keskiselle kaupankäyntijärjestelmälle. Jos liikkeeseenlaskijan arvopaperi on kaupankäyn-
nin kohteena säännellyllä markkinalla, säännellyt tiedot on julkistettava 10 luvun 3 ja
4 §:ssä tarkoitetulla tavalla. Jos liikkeeseenlaskijan arvopaperi on kaupankäynnin kohtee-
na monenkeskisessä kaupankäyntijärjestelmässä, tiedot on julkistettava mainitun luvun
3 §:n 1 momentissa tarkoitetulla tavalla sekä toimitettava monenkeskisen kaupankäynnin
järjestäjälle.
HE 3/2024
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9 luku

Huomattavien omistus- ja ääniosuuksien ilmoittaminen

1 §

Soveltamisala

Tässä luvussa säädetään huomattavien omistus- ja ääniosuuksien ilmoittamisesta ja jul-
kistamisesta liikkeeseenlaskijassa, jonka osake on kaupankäynnin kohteena säännellyllä
markkinalla tai liikkeeseenlaskijan hakemuksesta tai suostumuksella monenkeskisessä
kaupankäyntijärjestelmässä Suomessa.

Tätä lukua sovelletaan kohdeyhtiönä olevaan pörssiyhtiöön ja liikkeeseenlaskijaan,
jonka osakkeet ovat kaupankäynnin kohteena Suomessa monenkeskisessä kaupankäynti-
järjestelmässä liikkeeseenlaskijan hakemuksesta tai suostumuksella sekä kohdeyhtiön
osakkeenomistajaan sekä osakkeenomistajaan rinnastettavaan henkilöön. Tätä lukua so-
velletaan myös muuhun liikkeeseenlaskijaan, jonka säännöllisen tiedonantovelvollisuu-
den kotivaltio on 7 luvun 3 a §:n 1 momentin mukaan Suomi, ja sen osakkeenomistajaan
sekä osakkeenomistajaan rinnastettavaan henkilöön.

3 §

Kohdeyhtiö

Kohdeyhtiöllä tarkoitetaan tässä luvussa pörssiyhtiötä, liikkeeseenlaskijaa, jonka osak-
keet ovat kaupankäynnin kohteena Suomessa monenkeskisessä kaupankäyntijärjestel-
mässä liikkeeseenlaskijan hakemuksesta tai suostumuksella sekä muuta 1 §:n 2 momen-
tissa tarkoitettua liikkeeseenlaskijaa, jonka osakkeet ovat kaupankäynnin kohteena sään-
nellyllä markkinalla ja johon kohdistuva omistus- ja ääniosuus on ilmoitettava ja julkistet-
tava tämän luvun säännösten mukaisesti.

11 § 

Liputusilmoituksessa sekä sen julkistamisessa käytettävä kieli

—  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  — —  —  —  —  —  —  — 
Kohdeyhtiön, jonka osakkeet ovat kaupankäynnin kohteena säännellyllä markkinalla,

liputusilmoituksen julkistamisessa käytettävään kieleen sovelletaan 10 luvun 4 §:ää.

11 luku

Julkinen ostotarjous ja tarjousvelvollisuus

1 §

Yleinen soveltamisala

Tätä lukua sovelletaan tarjouduttaessa vapaaehtoisesti (vapaaehtoinen ostotarjous) tai
19 §:n velvoittamana (pakollinen ostotarjous) julkisesti ostamaan Suomessa säännellyllä
markkinalla tai liikkeeseenlaskijan hakemuksesta tai suostumuksella monenkeskisessä
kaupankäyntijärjestelmässä kaupankäynnin kohteena olevia osakkeita.

Tätä lukua sovelletaan myös osakkeisiin oikeuttavista muista arvopapereista tehtäviin
tarjouksiin, jos:

1) osakkeet ovat kaupankäynnin kohteena Suomessa säännellyllä markkinalla tai liik-
keeseenlaskijan hakemuksesta tai suostumuksella monenkeskisessä kaupankäyntijärjes-
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telmässä ja niihin oikeuttavien arvopaperien liikkeeseenlaskija on sama kuin näillä osak-
keilla; tai

2) osakkeeseen oikeuttavat arvopaperit ovat kaupankäynnin kohteena Suomessa sään-
nellyllä markkinalla tai liikkeeseenlaskijan hakemuksesta tai suostumuksella monenkes-
kisessä kaupankäyntijärjestelmässä ja niiden liikkeeseenlaskija on sama kuin näillä osak-
keilla. 

5 §

Yksissä tuumin toimivat henkilöt

—  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  — —  —  —  —  —  —  — 
Edellä 2 momentin 1 kohdassa tarkoitettuja henkilöitä ei kuitenkaan pidetä yksissä tuu-

min toimivina, jos niihin sovelletaan 9 luvun 8 a tai 8 c §:ää.
Finanssivalvonta voi hakemuksesta erityisestä syystä päättää, että 2 momentissa tarkoi-

tettuja henkilöitä ei ole pidettävä yksissä tuumin toimivina.

10 § 

Julkistamisessa noudatettava menettely

Jos kohdeyhtiön osakkeet ovat kaupankäynnin kohteena säännellyllä markkinalla, tässä
luvussa säädettyjen tietojen julkistamisessa on tarjousasiakirjan julkistamista lukuun otta-
matta noudatettava, mitä 10 luvussa säädetään julkistettavien tietojen julkistamismenette-
lystä, tiedoksi antamisesta ja saatavilla pitämisestä. Jos kohdeyhtiön osakkeet ovat kau-
pankäynnin kohteena monenkeskisessä kaupankäyntijärjestelmässä liikkeeseenlaskijan
hakemuksesta tai suostumuksella, tiedot on tarjousasiakirjan julkistamista lukuun otta-
matta julkistettava ja pidettävä saatavilla mainitun luvun 3 §:n 1 momentin ja 5 §:n 1 mo-
mentin mukaisesti. Ostotarjouksen tekijän ja tarjousvelvollisen on lisäksi annettava julkis-
tettavat tiedot tiedoksi kohdeyhtiölle. Kohdeyhtiön on annettava julkistettavat tiedot tie-
doksi ostotarjouksen tekijälle.

—  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  — —  —  —  —  —  —  — 

11 §

Tarjousasiakirja

Ennen ostotarjouksen voimaantuloa ostotarjouksen tekijän on julkistettava ja pidettävä
tarjouksen voimassaoloajan yleisön saatavilla tarjousasiakirja, joka sisältää olennaiset ja
riittävät tiedot tarjouksen edullisuuden arvioimiseksi, sekä toimitettava se kohdeyhtiölle
ja asianomaiselle kaupankäynnin järjestäjälle säännellyllä markkinalla tai, jos kohdeyhti-
ön osakkeet ovat kaupankäynnin kohteena monenkeskisessä kaupankäyntijärjestelmässä
liikkeeseenlaskijan hakemuksesta tai suostumuksella, kaupankäynnin järjestäjälle monen-
keskisessä kaupankäyntijärjestelmässä.

—  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  — —  —  —  —  —  —  — 

19 §

Pakollinen ostotarjous

Osakkeenomistajan, jonka ääniosuus kasvaa yli 30 prosentin tai yli 50 prosentin koh-
deyhtiön osakkeiden äänimäärästä (tarjousvelvollisuusraja) sen jälkeen, kun kohdeyhtiön
osake on otettu kaupankäynnin kohteeksi säännellylle markkinalle tai liikkeeseenlaskijan
hakemuksesta tai suostumuksella monenkeskisessä kaupankäyntijärjestelmässä (tarjous-
velvollinen), on tehtävä julkinen ostotarjous kaikista muista kohdeyhtiön liikkeeseen las-
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kemista osakkeista ja niihin oikeuttavista kohdeyhtiön liikkeeseen laskemista arvopape-
reista.

23 §

Tarjousvastike pakollisessa ostotarjouksessa

—  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  — —  —  —  —  —  —  — 
Jos tarjousvelvollinen tai tähän 5 §:ssä tarkoitetussa suhteessa oleva ei ole tarjousvel-

vollisuuden syntymistä edeltävän kuuden kuukauden aikana hankkinut tarjouksen kohtee-
na olevia arvopapereita, käyvän hinnan määrittämisen lähtökohtana pidetään säännellyn
markkinan kaupankäynnissä tarjouksen kohteena olevista arvopapereista maksettujen hin-
tojen kaupankäyntimäärillä painotettua keskiarvoa tarjousvelvollisuuden syntymistä edel-
tävän kolmen kuukauden aikana. Sama koskee monenkeskisen kaupankäyntijärjestelmän
kaupankäyntiä, jos tarjousvelvollisuus kohdistuu liikkeeseenlaskijan hakemuksesta tai
suostumuksella kaupankäynnin kohteena oleviin liikkeeseenlaskijan osakkeisiin tai osak-
keisiin oikeuttaviin arvopapereihin. Tästä hinnasta voidaan poiketa erityisestä syystä.

—  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  — —  —  —  —  —  —  — 

24 § 

Tarjousvastike vapaaehtoisessa ostotarjouksessa säännellyllä markkinalla

—  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  — —  —  —  —  —  —  — 

24 a §

Tarjousvastike vapaaehtoisessa ostotarjouksessa monenkeskisessä 
kaupankäyntijärjestelmässä

Tarjousvastike vapaaehtoisessa ostotarjouksessa voidaan maksaa rahana, arvopaperei-
na tai näiden yhdistelmänä. Ostotarjouksen tekijä voi vapaaehtoisessa ostotarjouksessa
päättää tarjousvastikkeesta vapaasti, jollei 2 ja 3 momentista tai 7 §:stä muuta johdu.

Rahavastikkeen tarjoamista ainakin vaihtoehtona edellytetään, jos vapaaehtoinen osto-
tarjous tehdään kaikista kohdeyhtiön liikkeeseen laskemista osakkeista ja niihin oikeutta-
vista kohdeyhtiön liikkeeseen laskemista arvopapereista ja jos:

1) vastikkeena tarjottavat arvopaperit eivät ole kaupankäynnin kohteena monenkeski-
sessä kaupankäyntijärjestelmässä liikkeeseenlaskijan hakemuksesta tai suostumuksella
taikka säännellyllä markkinalla, eikä niitä myöskään ostotarjouksen yhteydessä haeta täl-
laisen kaupankäynnin kohteeksi; tai

2) ostotarjouksen tekijä tai tähän 5 §:ssä tarkoitetussa suhteessa oleva on hankkinut tai
hankkii rahavastiketta vastaan kohdeyhtiön arvopapereita, jotka oikeuttavat vähintään vii-
teen prosenttiin kohdeyhtiön äänimäärästä, ajanjaksona, joka alkaa kuusi kuukautta ennen
ostotarjouksen julkistamista ja päättyy tarjouksen voimassaoloajan päättyessä.

Jos vapaaehtoinen ostotarjous tehdään kaikista kohdeyhtiön liikkeeseen laskemista
osakkeista ja niihin oikeuttavista kohdeyhtiön liikkeeseen laskemista arvopapereista, tar-
jousvastiketta määritettäessä lähtökohtana on pidettävä korkeinta ostotarjouksen tekijän
tai tähän 5 §:ssä tarkoitetussa suhteessa olevan ostotarjouksen julkistamista edeltävän
kuuden kuukauden aikana tarjouksen kohteena olevista arvopapereista maksamaa hintaa.
Tästä hinnasta voidaan poiketa erityisestä syystä. Tällaisiin tarjouksiin sovelletaan 23 §:n
4 momenttia tietojen toimittamisesta Finanssivalvonnalle.
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31 §

Finanssivalvonnan määräystenantovaltuus

Finanssivalvonta voi antaa tarkempia määräyksiä perusteista, joilla 5 §:ssä tarkoitettu-
jen henkilöiden katsotaan tai ei katsota toimivan yksissä tuumin, 20 §:n 1 momentin
4 kohdassa tarkoitetun sopimuksen tai muun järjestelyn perusteista sekä 26 §:ssä tarkoi-
tettujen poikkeusten myöntämisen perusteista.

—  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  — —  —  —  —  —  —  — 

15 luku

Hallinnolliset seuraamukset

2 §

Seuraamusmaksu

Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:n 1 momentissa tarkoitettuja säännöksiä, joiden
laiminlyönnistä tai rikkomisesta määrätään seuraamusmaksu, ovat:

—  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  — —  —  —  —  —  —  — 
5) 11 luvun 7–11, 13, 14, 16–19, 22–24, 24 a ja 25 §:n säännökset julkisesta ostotar-

jouksesta tai tarjousvelvollisuudesta;
—  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  —  — —  —  —  —  —  —  — 

————
Tämä laki tulee voimaan 19 päivänä huhtikuuta 2024. 
Ennen tämän lain voimaantuloa julkistettuihin ostotarjouksiin, joissa tarjouksen tekijä

tarjoutuu julkisesti ostamaan monenkeskisessä kaupankäyntijärjestelmässä arvopaperin
liikkeeseenlaskijan hakemuksesta kaupankäynnin kohteeksi otettuja osakkeita tai osak-
keisiin oikeuttavia arvopapereita, sovelletaan tämän lain voimaan tullessa voimassa olleita
säännöksiä.

Tämän lain 11 luvun 19 §:ssä säädetty osakkeenomistajan velvollisuus tehdä julkinen
ostotarjous tulee voimaan kolmen kuukauden kuluttua tämän lain voimaantulosta, siltä
osin kuin se koskee liikkeeseenlaskijoita, joiden osakkeet ovat kaupankäynnin kohteena
monenkeskisessä kaupankäyntijärjestelmässä liikkeeseenlaskijan hakemuksesta tai suos-
tumuksella. Tällöin ei oteta huomioon ennen velvollisuuden voimaantuloa tapahtuneita
tarjousvelvollisuusrajan ylityksiä. Osakkeenomistajalla, jonka ääniosuus kohdeyhtiön
osakkeiden äänimäärästä on velvollisuuden voimaan tullessa yli 30 prosenttia, ei ole mai-
nittuun pykälään perustuvaa velvollisuutta tehdä julkista ostotarjousta ennen kuin osak-
keenomistajan ääniosuus kasvaa yli 50 prosentin kohdeyhtiön osakkeiden äänimäärästä.

Osakkeenomistajan ja osakkeenomistajaan rinnastettavan henkilön on ilmoitettava tällä
lailla muutettavan lain 9 luvussa tarkoitettu omistus- ja ääniosuutensa kohdeyhtiölle ja Fi-
nanssivalvonnalle viimeistään kahden kuukauden kuluttua tämän lain voimaantulosta, jos
mainitussa luvussa tarkoitettu osuus kohdeyhtiössä, jonka osakkeet ovat kaupankäynnin
kohteena monenkeskisessä kaupankäyntijärjestelmässä liikkeeseenlaskijan hakemuksesta
tai suostumuksella, on lain voimaan tullessa vähintään viisi prosenttia eikä tällaista osuut-
ta ole aiemmin julkistettu. Lisäksi kahden kuukauden siirtymäajan kuluessa on ilmoitetta-
va myös siirtymäajan aikana tapahtuneet mainitussa luvussa säädettyjen liputusrajojen
saavuttamiset, ylittämiset tai alittamiset.
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