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Regeringens proposition till riksdagen med forslag till lagar om é{ndring av lagen om investe-
ringstjéinster och lagen om virdeandelssystemet och om clearingverksamhet och till lagar som
har samband med dem

PROPOSITIONENS HUVUDSAKLIGA INNEHALL

I denna proposition foreslas det att lagen om investeringstjanster, lagen om viardeandelssystemet
och om clearingverksamhet, lagen om handel med finansiella instrument, lagen om Finansin-
spektionen, lagen om Finansinspektionens tillsynsavgift och aktiebolagslagen &ndras.

I propositionen foreslés det att sédana dndringar gors i nationella forfattningar som behdvs for
tillimpningen av EU:s forordning om en pilotordning for marknadsinfrastrukturer som baseras
pa teknik for distribuerade liggare och for det nationella genomférandet av en dndring av MiFID
2-direktivet, genom vilken sddana finansiella instrument som emitteras genom teknik for distri-
buerade liggare har fogats till definitionen av finansiella instrument.

EI propositionen foreslas det att definitionen av finansiella instrument i lagen om investerings-
tjanster dndras. I lagen om investeringstjanster ska dessutom goras vissa tekniska korrigeringar
av hanvisningar och en komplettering av bestimmelsen om virdepappersforetags bokslut. I pro-
positionen foreslés det att lagen om virdeandelssystemet och om clearingverksamhet &ndras sé&
att Finansinspektionen blir tillstindsmyndighet i d&renden som géller i forordningen avsedda av-
vecklingssystem som baseras pa teknik for distribuerade liggare. Till lagen om Finansinspekt-
ionens tillsynsavgift ska fogas avgiftskategorier som géller den nya verksamheten och i aktie-
bolagslagen ska goras ett preciserande tilldigg om den reglering som tillimpas pa teknik for
distribuerade liggare.

Lagarna avses trida i kraft den 23 mars 2023.



INNEHALL

PROPOSITIONENS HUVUDSAKLIGA INNEHALL.........covveieiiieieeieieie e 1
MOTIVERING ..ottt sttt 3
1 Bakgrund 0Ch DET@ANING ........cceeviieiieiieiieieestesee ettt sae s e sere e saessaessaessaeesseensens 3
2 EU-réttsaktens malséttning och huvudsakliga innehall ..............cccooveviinieniienieneceeeeee, 4
3 Nulége och bedOmning av MUIAZEL..........cccoeiiiiiiiiiiiiee et 10
4 Forslagen och deras KONSEKVENSET ..........oouiiiiiiiieiieiie ettt 13
4.1 De viktigaste fOrsIagen.......ccceeiiiiiiiiiiiieiieee e 13
4.2 KONSCKVETISET ...ttt sttt ettt ettt ettt sttt b et e st eae et sbe e e ste e st enbeeneenee 15
5 Alternativa handlingSVAGAT ........coui ittt ettt 15
5.1 Handlingsalternativen och deras KONSekvenser............coccoeveevienieniiniieeneeneeneenee 15
5.2 Handlingsmodeller som anvénds eller planeras i andra medlemsstater ..................... 16
0 REIMISSVAT ...ttt ettt ettt et e et et et e bt e et e e b e emteeteestenseeseentesneeneentesneans 16
6.1 AIIMENT.....eiiiiiiit ettt ettt e st e et e e e be e bt e beesaeesateenteenteesseesneeens 16
6.2 FOrvaltningSregiStrETING ... .occveeruiereieriieeiieete et esteestteete et e e e et esbeesaeesateenbeenteesseesaeeens 20
6.3 Behorighetsfordelningen mellan finansministeriet och Finansinspektionen som
HIIStANASIYNAIGNEL .....oeeevieiieiiecee ettt e seveesbeesbeesbaesseesene e 22
6.4 TIISYNSAVEITL ...eetietieiieeie ettt ettt ettt ettt e et e st e e nteesbeesaeesaneeas 23
7 SPECIAIMOTIVETIIIZ ... eeiieeitietieeiieeie ettt ettt ettt ettt e et e et e bt et e sbtesbeesaeeenteenbeesneesnnenas 23
7.1 Lagen om inVeSteriNGStANSIET......c.ueivereveereerieerteerresreereeseesseesseesssesseesseessessseessnenes 23
7.2 Lagen om virdeandelssystemet och om clearingverksamhet .............cccocvevvevvenennns 24
7.3 Lagen om handel med finansiella instrument .............ccoccoecieriininniiniieeeeneeseeeee 25
7.4 Lagen om FinansinSpektiONeN.........cccvecvieiieeiiierieriesieereeieeieesieesenesneesseesseesseessnenes 25
7.5 Lagen om Finansinspektionens tillsynsavgift ..........ccccoeeveeieriiniencienieeeeseeseesnens 26
7.6 AKtiebOlagSIagen. ......coouiiiiiiiieieeieee et 26
8 IKIafttrAdANdE. .......cueeeeieeieeieeeeee ettt st ettt et et nes 27
9 Forhallande till andra propoSItIONET ..........c.ccvverveeiieerieerieesieereereesseesseesseessresreeseesseesseessnenes 27
10 Forhéllande till grundlagen samt lagstiftningsordning .............cccccceiiiiininiiniincinens 27
LAGFORSLAG ...ttt ettt ettt sttt 30
1. Lag om dndring av lagen om investeringstjanster..........oecvervieriereeneerieeieesieesieeseens 30
2. Lag om dndring av lagen om virdeandelssystemet och om clearingverksamhet......... 32
3. Lag om éndring av lagen om handel med finansiella instrument.............c..cccccereneee. 33
4. Lag om dndring av lagen om Finansinspektionen...........cccuevververienreenieenieeneeneennens 35
5. Lag om éndring av lagen om Finansinspektionens tillsynsavgift ...........cccccooceeviiennnne 35
6. Lag om dndring av 3 kap. i aktiebolagslagen...........c.ccccoeevveviieviinieniiiieeeeseeseesnens 40
BILAGA ..ottt ettt ettt ettt aesa e 42
PARALLELLTEXTER ..ottt sttt 42
1. Lag om &ndring av invesSteringStJANSLET ........eevvierierierieeiieiierieesiteseteeee e eeeesiee s e 42
2. Lag om dndring av viardeandelssystemet och om clearingverksamhet ........................ 45
3. Lag om handel med finansiella inStrument ..............ccoccveevieeiienieenieneesreeeesreeseesenens 47
4. Lag om dndring av FinansinSpektionen ...........cccecueecvveeiieriienienieiie e e esiee e 49
5. Lag om éndring av lagen om Finansinspektionens tillsynsavgift .........c..ccccoeeeevenenee. 50
6. Lag om dndring av 3 kap. i aktiebolagslagen.............ccccoeevveviieviinieiieiiieieeseesee s 55



MOTIVERING
1 Bakgrund och beredning

Europaparlamentet och rddet antog den 30 maj 2022 forordning (EU) 2022/858 om en pilot-
ordning for marknadsinfrastrukturer som baseras pa teknik for distribuerade liggare och om
andring av forordningarna (EU) nr 600/2014 och (EU) nr 909/2014 samt direktiv 2014/65/EU,
nedan DLT-forordningen eller forordningen. Forordningen offentliggjordes i Europeiska union-
ens officiella tidning den 2 juni 2022, och den triddde i kraft den tjugonde dagen efter det att den
hade offentliggjorts, dvs. den 22 juni 2022. Forordningen ska tillimpas fran och med den 23
mars 2023, med undantag av artiklarna 8.5, 9.5, 10.6 (standardformulér) och 17 (avvecklings-
disciplin), som ska tillimpas frén och med den 22 juni 2022, och artikel 16 (4ndring av forord-
ningen om marknader for finansiella instrument, Mifir), som ska tillimpas redan frdn och med
den 4 juli 2021. Medlemsstaterna ska offentliggora de dndringar i de nationella bestimmelserna
som dr nodvéndiga for att folja forordningen senast den 23 mars 2023.

DLT-forordningen ingar i ett atgdrdspaket for att ytterligare mojliggora och stodja den digitala
finansieringens potential nér det géller innovation och konkurrens, samtidigt som riskerna mins-
kas. Det ligger i linje med kommissionens prioriteringar att rusta Europa for den digitala tidsal-
dern och att bygga upp en framtidssikrad ekonomi for ménniskor. I paketet for digital finansie-
ring ingér en ny strategi for digitalisering av finanssektorn inom EU som har som syfte att se
till att EU tar till sig den digitala revolutionen och driver den med innovativa europeiska spets-
foretag, vilket gor fordelarna med digital finansiering tillgénglig for europeiska konsumenter
och foretag.

Utéver DLT-forordningen innehaller paketet ocksé ett forslag till forordning for att bygga upp
marknader for kryptotillgangar, ett forslag om digital operativ motstandskraft och ett férslag om
att fortydliga eller dndra vissa relaterade EU-regler om finansiella tjénster.

Ett av strategins definierade prioriterade omraden &r att sdkerstélla att EU:s regelverk for finan-
siella tjanster &r innovationsvanligt och inte hindrar tillimpningen av ny teknik. Tillsammans
med forslaget om en anpassad ordning for kryptovalutor, utgor forordningen de forsta konkreta
atgirderna pa detta omrade, som syftar till att tillhandahalla 1dmpliga nivaer av skydd for kon-
sumenter och investerare, rittssidkerhet for kryptotillgdngar, gora det mojligt for innovativa fo-
retag att anvanda blockkedjor, teknik for distribuerade liggare (DLT) och kryptotillgdngar samt
att sikerstélla finansiell stabilitet.

Beredningen av EU-rdttsakten

Kommissionen offentliggjorde den 24 september 2020 ett lagstiftningsforslag till Europaparla-
mentets och radets férordning om en pilotordning for marknadsinfrastrukturer som baseras pé
teknik for distribuerade liggare. Samtidigt offentliggjorde kommissionen ocksé lagstiftnings-
forslag till Europaparlamentets och radets forordning om marknader for kryptotillgangar och
om #@ndring av direktiv (EU) 2019/1937 (MiCA) och Europaparlamentets och radets forordning
om digital operativ motstandskraft for finanssektorn och om éndring av férordningarna (EG) nr
1060/2009, (EU) nr 648/2012, (EU) nr 600/2014 och (EU) nr 909/2014 (DORA).

Kommissionens forslag till forordning och utkastet till statsrddets skrivelse till riksdagen om
kommissionens forslag var pa remiss i sektionen for finansiella tjénster och kapitalrorelser (EU-
10), som lyder under kommittén for EU-drenden. Riksdagen fick en U-skrivelse om kommiss-
ionens forslag (U 56/2020 rd).



Finland forholl sig under forhandlingarna om kommissionens forslag positivt till sidana lag-
stiftningsforslag fran kommissionen som frimjar tillgdngen till nya progressiva finansiella
tjénster for medborgare och foretag. Statsrddet ansdg det vara viktigt att regleringen av finans-
marknaden i framtiden ocksa identifierar och omfattar nya digitala affarsverksamhetsformer och
digitala fenomen av juridisk betydelse for att realisera kundskyddet och for en storningsfri mark-
nad och bevarad finansiell stabilitet.

Statsradet stéllde sig bakom regleringsmalet, dédr utgdngspunkten &r att reglera likartade finan-
siella tjdnster pa det sétt som deras karaktir kridver, dvs. enligt principen samma risk, samma
verksamhet, samma regler Utdver det som sdgs ovan ansag statsradet ocksa att det ar viktigt att
det genom reglering skapas mdjligheter ocksé for nya och smé aktorers verksamhet i syfte att
gbra marknaden mangsidigare.

I synnerhet i frdga om forslaget till forordning om ett forsdk med ett handels- och avvecklings-
system ansag statsradet att det 4r nddviandigt att man inte ldgger ribban for hogt for marknads-
tilltrade eller for att inleda verksamheten, sa att Europeiska unionens inre marknad for finansi-
ella tjanster behaller en hog konkurrenskraft i den globala verksamhetsmiljon.

Beredningen av propositionen

Utkastet till proposition har beretts som tjansteuppdrag vid finansministeriet. Det sdndes pé of-
fentlig remiss i augusti 2022. Yttrande begérdes av totalt sex myndigheter och organisationer.
En nérmare redogdrelse for remissvaren och hur de beaktats finns i avsnitt 6.

Propositionens beredningsdokument finns offentligt tillgdngliga pa adressen valtio-
neuvosto.fi/sv/projekt under nummer VM091:00/2022.

2 EU-rittsaktens malsdttning och huvudsakliga innehall
Allmdnna bestimmelser

Artikel 1 géller forordningens innehall och tillimpningsomrade. Férordningen tillimpas pé
DLT-marknadsinfrastrukturer och deras operatorer. I artikel 2 aterfinns de definitioner som gél-
ler i férordningen. Med teknik for distribuerade liggare eller DLT avses en teknik som mdjliggor
drift och anvéndning av distribuerade liggare. Med distribuerad liggare avses ett informations-
register Over transaktioner som delas via, och ar synkroniserat mellan, ett antal DLT-nitverks-
noder med hjélp av en konsensusmekanism.

Ett DLT-baserat finansiellt instrument avser & sin sida ett finansiellt instrument som emitteras,
registreras, overfors och lagras med hjilp av teknik for distribuerade liggare. Ett finansiellt in-
strument &r enligt forordningen ett finansiellt instrument enligt definitionen i artikel 4.1.15 i
Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU om marknader for finansiella instrument
och om dndring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU, nedan Mifid 2-direktivet.
Hit hor bland annat Gverlatbara vardepapper och de derivatkontrakt som definieras sarskilt i
direktivet.

En DLT-marknadsinfrastruktur dr enligt artikel 2 en DLT-baserad multilateral handelsplatt-
form, ett DLT-avvecklingssystem eller ett DLT-baserat handels- och avvecklingssystem. Med
DLT-baserad multilateral handelsplattform eller DLT-MTF-plattform avses en multilateral han-
delsplattform som endast tillater handel med DLT-baserade finansiella instrument. En multila-
teral handelsplattform avser en multilateral handelsplattsform enligt definitionen i artikel 4.1.22
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i Mifid 2-direktivet, dvs. ett multilateralt system som drivs av ett virdepappersforetag eller en
marknadsoperatdr och som sammanfor flera tredjeparters kdp- och séljintressen i finansiella
instrument — inom systemet och i enlighet med icke-skdnsméssiga regler — sa att detta leder till
ett kontrakt i enlighet med avdelning II i det direktivet. Med ett DLT-avvecklingssystem eller
DLT-SS-system avvecklas & sin sida transaktioner med DLT-baserade finansiella instrument
mot betalning eller leverans, oavsett om avvecklingssystemet har betecknats som ett system och
anmalts i enlighet med Europaparlamentets och rédets direktiv 98/26/EG om slutgiltig avveckl-
ing 1 system for dverforing av betalningar och vérdepapper, och systemet tilliter inledande re-
gistrering av DLT-baserade finansiella instrument eller tillhandahéllande av forvaringstjanster
avseende DLT-baserade finansiella instrument. Med DLT-baserat handels- och avvecklingssy-
stem eller DLT-TSS-system avses en DLT-MTF-plattform eller ett DLT-SS-system som kom-
binerar tjanster som tillhandahalls av en DLT-MTF-plattform och ett DLT-SS-system.

Begrdnsningar avseende DLT-baserade finansiella instrument som tas upp till handel

Artikel 3 i forordningen géller de begransningar avseende finansiella instrument som tas upp
till handel pa eller registreras i en DLT-marknadsinfrastruktur. I punkt 1 anges kriterierna for
upptagande till handel eller registrering av DLT-baserade finansiella instrument i en DLT-mark-
nadsinfrastruktur. Enligt artikel 3.2 far det aggregerade marknadsvérdet for alla DLT-baserade
finansiella instrument som tas upp till handel p4 en DLT-marknadsinfrastruktur eller som regi-
streras 1 en DLT-marknadsinfrastruktur inte dverstiga 6 miljarder euro vid tidpunkten for upp-
tagandet till handel eller den inledande registreringen av ett nytt DLT-baserat finansiellt instru-
ment. Om upptagande till handel eller inledande registrering av ett sddant finansiellt instrument
skulle leda till att det aggregerade marknadsvirdet nar 6 miljarder euro, fir DLT-marknadsin-
frastrukturen inte ta upp det DLT-baserade finansiella instrumentet till handel eller registrera
det.

Enligt punkt 3 géller att om det aggregerade marknadsvéardet for alla de DLT-baserade finansi-
ella instrument som tas upp till handel pa en DLT-marknadsinfrastruktur eller som registreras i
en DL T-marknadsinfrastruktur har natt 9 miljarder euro ska operatdren av DLT-marknadsinfra-
strukturen aktivera den Overgangsstrategi som avses i artikel 7.7 for reducering av verksamheten
i en specifik DLT-marknadsinfrastruktur eller for 6vergang fran eller driftsupphdrande av en
specifik DLT-marknadsinfrastruktur. Operatéren av DLT-marknadsinfrastrukturen ska under-
ritta den behoriga myndigheten om aktiveringen av sin dvergangsstrategi och om tidsplanen for
overgangen i den manadsrapport som foreskrivs i artikel 3.5.

Artikel 3 giller ocksa berdkning av det manatliga genomsnittliga aggregerade marknadsvérdet
for DLT-baserade finansiella instrument som handlas pa eller registreras i en DLT-marknads-
infrastruktur och vad operatdren av DLT-marknadsinfrastrukturen ska anvidnda genomsnittet
till. En behorig myndighet far faststilla lagre troskelvérden dn de vérden som anges i artikel 3.1
och 3.2. Om en behorig myndighet sidnker det troskelviarde som anges i punkt 2 ska det troskel-
virde som anges i punkt 3 anses ha sidnkts i motsvarande grad. Vid tillimpningen av ett sddant
forfarande ska den behoriga myndigheten beakta de faktorer som anges i punkt 6, exempelvis
marknadsstorleken och det genomsnittliga borsvéirdet av DLT-baserade finansiella instrument
av en viss typ som har tagits upp till handel pa handelsplattformar i medlemsstater.

Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 596/2014 om marknadsmissbruk (marknads-
missbruksforordning) och om upphdvande av Europaparlamentets och radets direktiv
2003/6/EG och kommissionens direktiv 2003/124/EG, 2003/125/EG och 2004/72/EG, nedan
marknadsmissbruksforordningen, ér tillamplig pa DLT-baserade finansiella instrument som tas
upp till handel pa en DLT-MTF-plattform eller i ett DLT-TSS-system.
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Allmdnna krav och undantag for DLT-marknadsinfrastrukturer

I artikel 4 finns bestimmelser om krav och undantag vad géller DLT-MTF-plattformar. Enligt
forsta stycket i punkt 1 ska en saddan plattform omfattas av de krav som ér tillimpliga pa en
multilateral handelsplattform enligt Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr
600/2014 om marknader for finansiella instrument och om dndring av férordning (EU) nr
648/2012 (nedan Mifir) och Mifid 2-direktivet. Forsta stycket &r inte tillimpligt med avseende
pa de krav frén vilka det virdepappersforetag eller den marknadsoperatér som driver DLT-
MTF-plattformen har undantagits enligt punkterna 2 och 3 i den artikeln, forutsatt att virdepap-
persforetaget eller marknadsoperatoren uppfyller de bestimmelser som ndmns i stycket och
eventuella kompensationsatgdrder som den behoriga myndigheten anser lampliga.

Artikel tar sedan upp de krav enligt vilka den behoriga myndigheten, utéver de personer som
avses 1 artikel 53.3 i Mifid 2-direktivet, pa begiran av en operator av en den berorda plattformen
far tillata operatoren att godkénna fysiska eller juridiska personer handlar for egen rakning som
medlemmar eller deltagare (punkt 2). Om den behoriga myndigheten beviljar det undantaget far
den kréva ytterligare atgarder for skyddet av fysiska personer som godkianns som medlemmar
av eller deltagare i DLT-MTF-plattformen. Sddana atgérder ska st i proportion till dessa med-
lemmars eller deltagares riskprofil.

Pé begiran av en operator av en DLT-MTF-plattform far den behdriga myndigheten undanta
den operatoren eller dess medlemmar eller deltagare fran artikel 26 i Mifir (punkt 3). Samma
punkt anger ocksé nodvéndiga atgirder om den behoriga myndigheten beviljar ett sddant un-
dantag. Nér en operator av en DLT-MTF-plattform begir ett undantag enligt punkt 2 eller 3 ska
den kunna motivera undantaget pa det sétt som anges i artikeln. Punkterna 2—4 giller i tillamp-
liga delar ocksa for ett DLT-TSS-system.

I artikel 5 finns bestimmelser om krav och undantag vad giller DLT-SS-system. En virdepap-
perscentral som driver ett DLT-SS-system ska omfattas av de tillimpliga kraven enligt Europa-
parlamentets och radets forordning (EU) nr 909/2014 om forbéttrad viardepappersavveckling i
Europeiska unionen och om vérdepapperscentraler samt dndring av direktiven 98/26/EG och
2014/65/EU och forordning (EU) nr 236/2012 (nedan CSD-férordningen). 1 punkterna 2—9
behandlas de undantag och kriterier enligt vilka en vardepapperscentral som driver ett DLT-SS-
system kan undantas bland annat fran tillimpningen av vissa artiklar i CSD-forordningen, under
forutsattning av att vardepapperscentralen iakttar de bestimmelser som anges i punkt 1 och
eventuella kompensationsétgirder som den behoriga myndigheten anser ldmpliga. Europeiska
vardepappers- och marknadsmyndigheten (Esma) ska utarbeta riktlinjer for dessa eventuella
kompensationsatgirder. Om en vérdepapperscentral som driver ett DLT-SS-system begér ett
undantag ska den kunna motivera undantaget pa det sétt som anges i artikeln. Punkterna 2—10
i artikeln géller i tillampliga delar ocksa for vardepappersforetag eller marknadsoperatorer som
driver ett DLT-TSS-system i enlighet med artikel 6.1 (krav och undantag avseende DLT-TSS-
system).

I artikel 6 finns bestimmelser om krav och undantag avseende DLT-TSS-system. Ett vérdepap-
persforetag, en marknadsoperator eller en viardepapperscentral som driver ett DLT-TSS-system
ska omfattas av de férordningar som anges sérskilt i artikeln och av Mifid 2-direktivet. I artikeln
anges ocksa undantag fran tillimpningen av dessa.

Ytterligare krav for DLT-marknadsinfrastrukturer



Artikel 7 géller ytterligare krav pd DLT-marknadsinfrastrukturer. Operatorer av DLT-mark-
nadsinfrastrukturer ska upprétta tydliga och detaljerade affirsplaner och offentliggdra aktuell,
tydlig och detaljerad skriftlig dokumentation som faststiller regler for DLT-marknadsinfra-
strukturer och deras operatorer och innehéller annan information som avses i artikeln. Operato-
rer av DLT-marknadsinfrastrukturer ska pa det sétt som beskrivs i artikeln ocksa faststilla eller
dokumentera, beroende pa vad som &r lampligt, regler for hur den teknik for distribuerade lig-
gare som de anvinder fungerar. Operatorer av DLT-marknadsinfrastrukturer ska pa sin webb-
plats tillhandahalla tydlig och otvetydig information till sina medlemmar, deltagare, emittenter
och kunder om hur operatorerna utfor sina funktioner, tjdnster och verksamheter och om hur
deras utforande av dessa skiljer sig fran dem som utfors av en multilateral handelsplattform eller
ett avvecklingssystem for virdepapper som inte baseras pa teknik for distribuerade liggare.
Dessutom ska operatorer av DLT-baserad marknadsinfrastruktur se till att deras it- och cyber-
system for DLT-anvindning star i proportion till deras affarsverksamhet. Dessutom ska opera-
torer av DLT-marknadsinfrastrukturer sékerstilla att it- och cyberarrangemangen i samband
med anvdndningen av deras teknik for distribuerade liggare (DLT) stér i rétt proportion till deras
verksamheter. De arrangemangen ska sikerstélla kontinuitet och fortsatt transparens, tillforlit-
lighet och sékerhet for deras tjénster och verksamheter. Arrangemangen ska dven sékerstélla
integritet, sdkerhet och konfidentialitet for uppgifter som lagras av operatdrerna och sikerstélla
att uppgifterna ér tillgéngliga och atkomliga.

Operatorer av DLT-marknadsinfrastrukturer ska ha sirskilda forfaranden for hantering av ope-
rativa risker. Den behoriga myndigheten kan begéra revision av dessa arrangemang. Om en
operator av en DLT-marknadsinfrastruktur sdkerstiller metoder for forvaringen av medel, sé-
kerheter eller DLT-baserade finansiella instrument, exempelvis i form av krypteringsnycklar,
ska den operatoren ha l&dmpliga arrangemang for att forhindra att dessa anvinds for operatdrens
egen rakning utan behorigt forhandsgodkénnande. Dessutom ska operatdrer fora ett sikert, kor-
rekt, tillforlitligt och tillgingligt register 6ver dem och de ska segregeras fran operatorens egna
tillgéngar. It- och cyberarrangemangen bidrar till att sékerstélla att dessa medel, sékerheter eller
DLT-baserade finansiella instrument samt metoderna for tilltrade till dem &r skyddade mot olika
former av missbruk. Vid forlust av ndgon av dessa ska operatoren av en DLT-marknadsinfra-
struktur vara skadestdndsskyldig for forlusten upp till den forlorade tillgdngens marknadsvérde.
Operatoren ska emellertid inte vara skadestandsskyldig for forlusten om den bevisar att forlus-
ten har uppstétt till foljd av en extern hindelse som ligger utom operatorens rimliga kontroll och
vars konsekvenser var oundvikliga trots alla rimliga anstringningar.

Enligt artikel 7 ska operatorer av en DLT-marknadsinfrastruktur faststdlla 1ampliga arrange-
mang for att sdkerstilla investerarskydd, och de ska faststilla mekanismer for hantering av kla-
gomal frdn kunder och forfaranden for kompensation eller gottgorelse i hindelse av forluster
for investerare pa det sitt som beskrivs i artikeln. En behorig myndighet far fran fall till fall
besluta att krdva ytterligare skyddsatgarder fran operatéren av en DLT-marknadsinfrastruktur i
form av kapitalbas eller en forsdkring, om den behdriga myndigheten konstaterar att potentiell
skadestandsskyldighet for skador som kunder till operatdoren av DLT-marknadsinfrastrukturen
lidit till f6ljd av ndgon av de omstidndigheter som avses i artikeln, inte i tillricklig utstrdckning
ticks av tillsynskraven i de férordningar och direktiv som ndmns i det berorda stycket, i syfte
att sdkerstélla investerarskyddet.

I artikel 7 beskrivs ocksé villkoren for nir en operatoér av en DLT-marknadsinfrastruktur ska
faststélla och offentliggora en tydlig och detaljerad strategi for reducering av verksamheten i en
specifik DLT-marknadsinfrastruktur eller for 6vergéng frén eller driftsupphdrande av en speci-
fik DLT-marknadsinfrastruktur. Det ndrmare innehéllet i en sddan 6vergéngsstrategi beskrivs i
artikeln. Artikel 7 foreskriver dessutom om atgérder for marknadsoperatorer, vardepappersfo-
retag och SS-systemdrivande vardepapperscentraler som endast har tillstand att driva en DLT-
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MTF-plattform eller ett DLT-SS-system och som i sina dvergéngsstrategier inte anger att de
avser att ansoka om tillstand att driva en multilateral handelsplattform eller ett avvecklingssy-
stem for vardepapper.

Specifika tillstand att driva en DLT-marknadsinfrastruktur

I artikel 8 foreskrivs det om specifikt tillstdnd att driva en DLT-MTF-plattform. Specifikt till-
stdnd far sokas av en juridisk person som é&r auktoriserad som virdepappersforetag eller aukto-
riserad att driva en reglerad marknad enligt Mifid 2-direktivet. Om en juridisk person ansdker
om auktorisation som virdepappersforetag eller om auktorisation att driva en reglerad marknad
enligt det direktivet och, samtidigt, ansoker om ett specifikt tillstind enligt artikel 8, enbart i
syfte att driva en DLT-MTF-plattform, ska den behdriga myndigheten inte bedéma om s6kan-
den uppfyller de krav i direktivet fran vilka sokanden har begért undantag i enlighet med artikel
4 i forordningen. Om en juridisk person samtidigt ansdker om auktorisation som virdepappers-
foretag, eller om auktorisation att driva en reglerad marknad, och om ett specifikt tillstdnd, ska
den i sin ansdkan ldmna den information som krivs enligt artikel 7 i direktivet, med undantag
for information som dr nddvandig for att visa att de krav fran vilka sokanden har begért undantag
i enlighet med artikel 4 i forordningen &r uppfyllda. I artikeln anges ocksé vilken information
som ska ingd i en ans6kan om ett specifikt tillstind att driva en DLT-MTF-plattform enligt
forordningen. Senast den 23 mars 2023 ska Esma utarbeta riktlinjer for att faststélla standard-
formular, format och mallar for ansokan.

Artikel 8 beskriver ocksa processen mellan den behoriga myndigheten, den s6kande och Esma
i samband med ansokan. Vidare preciseras tidsfristerna for den behdriga myndigheten och Esma
i anslutning till processen. Artikeln innehéller ocksé kriterier enligt vilka myndigheten ska avsla
en ansdkan om specifikt tillstdnd att driva en DLT-MTF-plattform eller aterkalla ett specifikt
tillstdnd eller eventuella dirmed sammanhéngande undantag (punkterna 10 och 12). Ett speci-
fikt tillstand ska vara giltigt i hela unionen under en period pa hdgst sex ar raknat fran och med
utfirdandedagen. Det specifika tillstdndet ska ange vilka undantag som beviljats i enlighet med
artikel 4, eventuella kompensationsatgdrder och eventuella ldgre troskelvirden som faststillts
av den behoriga myndigheten i enlighet med artikel 3.6. Om en operatdr av en DLT-MTF-platt-
form avser att infora en visentlig fordndring av hur den teknik for distribuerade liggare som
anvénds fungerar eller av sina tjénster eller verksamheter, ska operatdren begéra ett nytt speci-
fikt tillstdind. Esma ska pa sin webbplats offentliggéra information om DLT-MTF-plattformar
och relaterad annan information som specificeras i artikeln. Senast den 24 mars 2025 ska Esma
utarbeta de ytterligare riktlinjer som beskrivs i artikeln.

Artikel 9 giller specifikt tillstdnd att driva ett DLT-SS-system. En juridisk person som auktori-
serats som vérdepapperscentral enligt CSD-férordningen far ansdka om ett specifikt tillstdnd att
driva ett DLT-SS-system enligt DLT-forordningen. Om en juridisk person samtidigt ansdker
om specifikt tillstind enbart i syfte att driva ett DLT-SS-system och auktorisation som vérde-
papperscentral, ska den behdriga myndigheten inte bedoma om sokanden uppfyller de krav i
CSD-férordningen fran vilka sokanden har begért undantag i enlighet med artikel 5 i DLT-
forordningen. I artikeln anges vilken information en sddan ansdkan ska innehalla. Dessutom
beskrivs innehéllet i ansdkan i en situation dar ansdkan endast giller specifikt tillstand att driva
ett DLT-SS-system enligt forordningen. Senast den 23 mars 2023 ska Esma utarbeta riktlinjer
for att faststélla standardformulér, format och mallar f6r ansdkan. Punkterna 6, 7 och 9 beskriver
processen och preciserar tidsfristerna for den behdriga myndigheten, den s6kande och Esma i
anslutning till processen. Senast den 24 mars 2025 ska Esma utarbeta relevanta ytterligare rikt-
linjer i enlighet med artikeln. Artikeln innehaller ocksé kriterier enligt vilka myndigheten ska
avsléd en ansokan om specifikt tillstdnd att driva ett DLT-SS-system eller aterkalla ett specifikt
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tillstand eller eventuella ddrmed sammanhingande undantag (punkterna 10 och 12). Ett speci-
fikt tillstdnd ska vara giltigt i hela unionen under en period pé hdgst sex ar raknat frin och med
utfardandedagen. Esma ska pa sin webbplats offentliggora information om DLT-SS-system och
relaterad annan information som specificeras i artikeln. Om en vérdepapperscentral som driver
ett DLT-SS-system avser att infora en vésentlig forédndring enligt artikeln av hur den teknik for
distribuerade liggare som anvinds fungerar, eller av sina tjénster eller verksamheter, ska vérde-
papperscentralen begéra ett nytt specifikt tillstdnd, ett nytt undantag eller en dndring.

I artikel 10 finns bestdimmelser om specifikt tillstind att driva ett DLT-TSS-system. Specifikt
tillstdnd far enligt forordningen sokas av en juridisk person som auktoriserats som vardepap-
persforetag eller auktoriserats att driva en reglerad marknad enligt Mifid 2-direktivet eller auk-
toriserats som vérdepapperscentral enligt CSD-forordningen. Om en juridisk person samtidigt
ansoker om auktorisation som ett vardepappersforetag eller om auktorisation att driva en regle-
rad marknad enligt direktivet eller som vérdepapperscentral enligt CSD-férordningen och om
ett specifikt tillstand enligt artikel 10 enbart i syfte att driva ett DLT-TSS-system, ska den be-
horiga myndigheten inte beddma om s6kanden uppfyller de krav i Mifid 2-direktivet, eller de
krav i CSD-forordningen, fran vilka sdokanden har begért undantag i enlighet med artikel 6 i
DLT-forordningen. I artikeln anges ocksé vad en sddan ansdkan ska innehalla och dven vad en
ansokan ska innehalla nir den endast giller ett specifikt tillstdnd att driva ett DLT-TSS-system
enligt DLT-férordningen (punkterna 3 och 4). Senast den 23 mars 2023 ska Esma utarbeta rikt-
linjer for att faststélla standardformulér, format och mallar for tillimpningen av punkt 4. Dess-
utom preciserar artikeln vilken information som ska ldamnas av sékande som avser att driva ett
DLT-TSS-system som vardepappersforetag, marknadsoperator eller vardepapperscentral. I ar-
tikeln beskrivs processen och anvisningarna, och dar preciseras tidsfristerna for den behdriga
myndigheten, den s6kande och Esma i anslutning till processen. Artikeln innehaller ocksa kri-
terier enligt vilka myndigheten ska avsla en ansdkan om specifikt tillstand att driva ett DLT-
TSS-system eller aterkalla ett specifikt tillstand eller eventuella ddirmed sammanhingande un-
dantag (punkterna 10 och 12). Ett specifikt tillstdnd ska vara giltigt i hela unionen under en
period pa hogst sex ar riknat fran och med utfirdandedagen. ESMA ska pa sin webbplats of-
fentliggora i artikeln specificerad information om DLT-SS-systemen och tillhrande komplet-
terande information. Om en operator av ett DLT-TSS-system avser att infora en vésentlig for-
andring enligt artikeln av hur den teknik for distribuerade liggare som anvinds fungerar, eller
av sina tjdnster eller verksamheter, ska operatéren begéra ett nytt specifikt tillstdnd, ett nytt
undantag eller en &ndring.

Samarbete mellan olika myndigheter och operatorer av DLT-marknadsinfrastrukturer

Artikel 11 géller samarbete mellan operatorer av DLT-marknadsinfrastrukturer, behoriga myn-
digheter och Esma. Utan att det paverkar tillimpningen av CSD-forordningen och Mifid 2-di-
rektivet ska operatorerna av DL T-marknadsinfrastrukturer samarbeta med de behoriga myndig-
heterna. I artikeln fortecknas olika situationer dir operatérer av DL T-marknadsinfrastrukturer
utan drojsmal ska underritta sina behoriga myndigheter nér de far kinnedom om dem. Opera-
toren av DLT-marknadsinfrastrukturen ska forse den behoriga myndigheten med all relevant
information den begér. Den behoriga myndigheten far kridva korrigerande atgérder betraffande
operatoren av DLT-marknadsinfrastrukturens affarsplan eller annat som anges i artikeln. I arti-
keln anges ocksa innehéllet i den rapport som operatdren av en DLT-marknadsinfrastruktur ska
lamna till den behoriga myndigheten var sjitte manad. Rapporten och annan information enligt
artikeln vidarebefordras av den behdriga myndigheten till Esma. Esma ska ha en samordnande
roll i forhallande till de behoriga myndigheterna i syfte att bygga upp en samsyn pa teknik for
distribuerade liggare och DLT-marknadsinfrastrukturer, en gemensam tillsynskultur och sam-



stimmighet 1 tillsynspraxis, och i syfte att sékerstélla enhetliga tillvigagangssitt och samstim-
mighet i tillsynsresultaten. Esma ska for sin del underrétta de behoriga myndigheterna bland
annat om specifika tillstind och undantag som beviljats enligt férordningen samt de villkor som
ar knutna till undantagen och om annan i artikeln ndmnd information. Esma ska dvervaka till-
lampningen av specifika tillstdind och dirmed sammanhidngande undantag och villkor som &r
knutna till undantagen, samt eventuella kompenserande eller korrigerande atgérder som anges i
forordningen. Esma ska ldmna en arlig rapport till kommissionen om hur saddana specifika till-
stdnd, undantag, villkor och kompenserande eller korrigerande atgérder tillimpas i praktiken.

Den behoriga myndigheten

Artikel 12 innehaller bestimmelser om utseende av behdriga myndigheter i olika situationer.
Enligt artikel 13 ska medlemsstaterna till Esma och kommissionen anméila behoriga myndig-
heter i den mening som avses i artikel 2.21 c. Esma ska offentliggdra en forteckning 6ver dessa
behoriga myndigheter pé sin webbplats.

Oversyn och uppfoljning av forordningen

Senast den 24 mars 2026 ska Esma ldmna en rapport till kommissionen om bland annat hur
DLT-marknadsinfrastrukturerna inom hela unionen fungerat, om relaterade undantag, fordelar
och kostnader och om annat som anges i artikel 14. Pa grundval av den rapporten ska kommiss-
ionen inom tre manader efter mottagandet av rapporten lidgga fram en rapport for Europaparla-
mentet och radet. I sin rapport fir kommissionen bland annat foresld ldmpliga dndringar av
unionslagstiftningen om finansiella tjdnster som skulle underlétta anvindningen av teknik for
distribuerade liggare inom finanssektorn liksom eventuella dtgidrder som behovs for DLT-mark-
nadsinfrastrukturernas dvergidng fran den pilotordning som foreskrivs i DLT-férordningen.
Ocksa innehallet i den rapporten beskrivs ndrmare i artikeln. Artikel 15 géller Esmas érliga
interimsrapporter for att bland annat forse marknadsaktorer med information om hur mark-
naderna fungerar och tillhandahalla klargéranden angaende tillimpningen av DLT-forord-
ningen. Innehdllet i rapporterna beskrivs narmare i artikeln. Den forsta av dessa rapporter ska
offentliggdras senast den 24 mars 2024.

Andringar i andra forordningar samt ikrafttridande och tillimpning

Artiklarna 16—18 innehaller de &ndringar som ska goras i andra EU-forordningar och Mifid 2-
direktivet med stod av forordningen. Artikel 19 géller férordningens ikrafttrddande och tillamp-
ning.

3 Nulige och bedomning av nuléiget
Forordningens tillimpningsomrdde i den nationella lagstifiningen

Bestdmmelser om driften marknadsinfrastrukturen f6r handel med och avveckling av finansiella
instrument samt om operatorer av infrastrukturen och tillsynen 6ver dem finns i Finland i lagen
om handel med finansiella instrument (1070/2017), lagen om investeringstjénster (747/2012),
lagen om virdeandelssystemet och om clearingverksamhet (348/2017) och lagen om Finansin-
spektionen (878/2008). Bestimmelser dér vardepapper definieras finns i vérdepappersmark-
nadslagen (746/2012), medan finansiella instrument definieras i lagen om investeringstjanster.
Bestdmmelser om emission av viardepapper som omfattas av DLT-férordningens tillimpnings-
omréde finns beroende pa juridisk form i aktiebolagslagen (624/2006, nedan ABL), lagen om
skuldebrev (622/1947) och lagen om placeringsfonder (213/2019).
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Kedjan inom véirdepappershandeln bestar av emittenten som emitterar ett vardepapper, mark-
nadsplatsen, investeraren och den viardepappersformedlare som investeraren eventuellt anlitar,
parterna i viardepappersavvecklingen samt vardepappersforvaringen.

Utover de tillstand till undantag som réknas upp i DLT-férordningen éndrar forordningen inte
regleringen av viardepappershandel eller vardepappersavveckling pa nagot annat sétt &n genom
att ett nytt digitalt genomforandealternativ laggs till bland de alternativ som stér till tjénsteleve-
rantorernas forfogande. Nér en aktor planerar att inleda sddan verksamhet méste den avgora hur
villkoren i annan géllande reglering kan uppfyllas, och tillstdindsmyndigheten méste a sin sida
ta stéllning till om de foreskrivna villkoren i dvrigt dr uppfyllda.

I skél 45 och 46 1 DLT-forordningen beskrivs den nationella myndighetens prévningsritt pa
foljande sétt:

45) Registrering av virdepapper, forvaltning av viardepapperskonton och forvaltning av av-
vecklingssystem ar verksamheter som ocksd omfattas av icke-harmoniserade bestimmelser i
nationell rétt, sdsom bolags- och viardepappersratt. Det dr darfor viktigt att operatérer av DLT-
marknadsinfrastrukturer foljer alla tillimpliga regler och gor det majligt for anvandarna att gora
detta.

46) Den behoriga myndighet som provar en ansékan som inldmnats av en DLT-marknadsinfra-
strukturs operator bor ha mojlighet att avsla ansékan om ett specifikt tillstind om det finns skal
att tro att DLT-marknadsinfrastrukturen inte kommer att kunna folja tillimpliga bestimmelser
1 unionsrétten eller bestimmelser 1 nationell ritt som inte omfattas av unionsrétten, om det finns
skal att tro att DLT-marknadsinfrastrukturen skulle medfora en risk for investerarskyddet, mark-
nadsintegriteten eller den finansiella stabiliteten, eller om ansdkan utgor ett forsok att kringgd
befintliga krav.

P& EU-niva finns bestdmmelser om fondborsers och virdepappersformedlares verksamhet
bland annat 1 Mifid 2-direktivet och Mifir. Till de viktigaste méalen med Mifid 2-direktivet och
Mifir hor att sidkerstilla att all organiserad handel bedrivs pa reglerade handelsplatser. Med det
avses reglerade marknader, multilaterala handelsplattformar (multilateral trading facility, MTF-
plattform) och organiserade handelsplattformar (organised trading facility, OTF-plattform).
OTF omfattar handel med skuldebrev, strukturerade finansiella produkter, utslappsritter och
finansiella derivatinstrument. P4 alla dessa handelsplatser tillimpas samma Sppenhetskrav fore
och efter handel.

Bestdmmelser om avvecklingsverksamhet vid vardepappershandel finns i CSD-forordningen.
En central bestimmelse i CSD-forordningen ér skyldigheten att till véirdeandelssystemet ansluta
alla vardepapper som &r dverlatbara i unionen och som har upptagits till handel eller handlas pa
handelsplatser. I CSD-forordningen definieras handelsplatser genom hanvisningar till definit-
ionen av handelsplats i Mifid 2-direktivet, som utover reglerade marknader omfattar MTF-platt-
formar och OTF-plattformar. Ocksa overlatbara virdepapper definieras genom hénvisningar till
Mifid 2-direktivet, ddr definitionen &r vid och inbegriper bland annat aktier, obligationer och
andra typer av viardepapperiserade skuldforbindelser.

Registreringen av innehav av finansiella instrument ar séledes noggrant reglerad i unionen nir
det géller finansiella instrument i kontobaserad form. I friga om de finansiella instrument som
inte omfattas av CSD-forordningen anger den nationella lagstiftningen vilka bestdmmelser som
ska iakttas. I Finland medger 5 kap. 1 § i lagen om vérdeandelssystemet och om clearingverk-
sambhet anslutning till virdeandelssystemet av andra aktier &n sddana som tagits upp till handel.
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Registreringen av innehav av andra dverldtbara virdepapper dn sddana som anslutits till virde-
andelssystemet bygger pd den i det enskilda fallet tillimpliga bolagsritten, pd specialbestdm-
melser sdsom lagen om placeringsfonder eller till exempel pé lagen om skuldebrev.

Finlédndska investerares innehav av aktier som emitterats hos en finldndsk emittent och som &r
foremal for handel far registreras endast pa ett virdeandelskonto i investerarens eget namn i
virdepapperscentralens system. Eftersom en enda virdepapperscentral dr verksam i Finland ar
det ocksa mojligt att néstan i realtid fora en heltdckande centraliserad forteckning Gver inhemska
dgare av finldndska borsbolag. Detta har varit en forutsittning for den omfattande offentlighet
for finldndska investerares aktieinnehav som den géllande lagstiftningen kriver. En heltdckande
aktiedgarforteckning i realtid gor det léttare for olika aktorer att fa information och rapportera.
Den offentlighetsskyldighet i friga om innehav som tilldimpas i Finland avviker fran den regi-
streringsmodell som i vrigt anvénds i stor utstrickning inom EU, dvs. en modell dér férvararen
visserligen &r skyldig att vid behov kunna sérskilja innehavet i detalj, men dér uppgifterna om
innehavet inte dr offentliga pa samma sétt som i Finland.

Virdepappersinnehavets offentlighet

Offentligheten for vardepappersinnehav kan delas in i offentlighet som géller myndigheterna,
offentlighet som géller emittenterna och allmén offentlighet. I friga om vérdepappersinnehav
grundar sig den offentlighet som géller myndigheterna pa speciallagstiftningen om olika myn-
digheters verksamhet och lagstiftningen om aktérerna pé vardepappersmarknaden. I princip har
myndigheterna ratt att for att kunna utfora sina uppgifter fa information om finldndska vérde-
pappersdgare och om innehavet i frdga om finléndska investeringar samt om forvaringen i Fin-
land. Information om finldndska investerares virdepapper som forvaras utomlands kan framst
fas pa grundval av internationella avtal om informationsutbyte mellan myndigheter. Innehav av
andelar i placeringsfonder eller obligationer dr daremot inte offentliga for allménheten.

Innehavaren av en aktie som registrerats i virdeandelssystemet kan inte utova de bolagsrattsliga
rattigheter som med stod av 3 kap. 14 ¢ § i aktiebolagslagen hanfor sig till aktien férrdn inne-
havaren har antecknats i bolagets aktiedgarforteckning. Till aktierdttigheterna hér exempelvis
ritten att 4 prestationer som anknyter till aktien, sdsom utdelning, ritten att delta i bolagsstdm-
man och rétten att fi aktier vid en aktieemission. I aktieboken kan man i stillet for en utlandsk
investerare anteckna aktieforvaltaren, om aktien forvaltas for investerarens rakning av nagon
annan. | aktiedgarforteckningen anges enligt 3 kap. 15 § 2 mom. i aktiebolagslagen aktiedgarens
eller aktieférvaltarens namn, personbeteckning eller annat identifikationskod, kontakt-, betal-
nings- och beskattningsuppgifter, antal aktier specificerade enligt aktieslag och den part till vér-
depapperscentralen som har hand om det virdeandelskonto som aktierna har registrerats pa.
Den offentlighet som géller emittenterna ar viktig ocksé for att trygga att de skyldigheter som
emittenten har, exempelvis informationsskyldigheten, fullgors.

Aktiedgarforteckningen ska enligt 3 kap. 17 § i aktiebolagslagen hallas tillgénglig pa bolagets
huvudkontor. Aktiedgarforteckningen for bolag som hor till virdeandelssystemet far dock héllas
tillgdnglig for var och en pé virdepapperscentralens verksamhetsstille i Finland. Rétten giller
savil privata som offentliga bolags aktiedgarforteckningar, nir bolaget har anslutit sina vérde-
papper till vardeandelssystemet. Rétten att f4 information géller emellertid inte personbeteck-
ningar, betalnings- och beskattningsuppgifter eller uppgift om vilket kommissionskonto de ak-
tier som en aktiedgare ldmnat till forséljning har registrerats. Uppgifterna i aktiedgarforteck-
ningen omfattas séledes sévél av offentlighet som giller emittenter som av offentlighet som
géller myndigheter och allmén offentlighet.
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Den allménna offentligheten i friga om aktieinnehav géller framst finlindska investerare som
dger aktier som finlédndska bolag har emitterat hos virdepapperscentralen eller i ett utlindskt
virdeandelssystem. Finldndska investerares aktieinnehav i utldndska bolag dr inte offentligt,
eftersom den finlédndska lagstiftningen inte tillimpas p& dessa aktier eller bolag. Utldndska in-
vesterares innehav av finlédndska aktier &r i regel forvaltarregistrerat.

I artikel 5.2—5.9 i DLT-férordningen finns bestimmelser det om den behoériga myndighetens
mojlighet att bevilja undantag fran ndrmare uppréknade krav i forordningen om véardepappers-
centraler. Den behoriga myndigheten blir tvungen att fran fall till fall bedoma om det férfarande
enligt blockkedjeteknik som sokanden foreslar dr forenligt med den nationella vardepappers-
lagstiftningen och minimikraven i férordningen om vérdepapperscentraler och DLT-forord-
ningen.

Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2017/828 om é&ndring av direktiv 2007/36/EG vad
géller uppmuntrande av aktiedgares 14ngsiktiga engagemang (direktivet om aktiedgares rattig-
heter, SHRD) kraver ocksa att bolag har ratt att identifiera sina aktiedgare. Den som forvarar
vardepapper ska pé bolagets begiran bolaget en aktiedgares identifieringsuppgifter.

Andra foreskrivna skyldigheter att formedla information hanfor sig ocksa till internationell och
inhemsk beskattning.

4 Forslagen och deras konsekvenser
4.1 De viktigaste forslagen

DLT-forordningen &r direkt tillaimplig rétt i Finland. Handel med och avveckling av DLT-base-
rade finansiella instrument kraver inte i sig nationella genomforandeétgirder. De nationella be-
stimmelserna behover dock kompletteras pa motsvarande sitt som géllande EU-bestimmelser
som dndras. Det géller exempelvis definitionen av finansiella instrument.

Enligt DLT-férordningen &r samma myndigheter som utsetts till behoriga myndigheter enligt
direktivet om marknader for finansiella instrument och férordningen om vérdepapperscentraler
behoriga myndigheter enligt DLT-férordningen. For Finlands del &r det Finansinspektionen
bade i friga om direktivet om marknader for finansiella instrument och i fraga om tillsynen
enligt forordningen om vérdepapperscentraler. Daremot &r finansministeriet tillstindsmyndig-
het enligt forordningen om vérdepapperscentraler. Finansministeriet ar tillstindsmyndighet
ocksa i fraga om reglerade marknadsplatser.

Med beaktande av sdrdragen i DLT-affarsverksamhet och regleringens forsokskaraktir samt det
accentuerade behovet av tita kontakter mellan tillsynsmyndigheten och tillsynsobjektet har det
ansetts dandamalsenligt att foresla att Finansinspektionen ska vara tillstindsmyndighet 1 fraga
om DLT-avvecklingssystem i de situationer som avses i artiklarna 8, 9 och 10.1—10.3 i férord-
ningen. Propositionen innebér inte att finansministeriets stillning dndras som sadan tillstdnds-
myndighet som avses i den géllande regleringen nér det giller drift av en reglerad marknadsplats
eller verksamhet som vérdepapperscentral.

Finansinspektionen ska vara behorig tillstdindsmyndighet och tillsynsmyndighet i fraga om all
DLT-baserad multilateral handel och avveckling. I fraga om tillstdindsmyndigheten foreslas sa-
ledes avvikelser fran vad som foreskrivs om tillstdindsmyndigheten for vardepapperscentraler.
Enligt géllande 2 kap. 1 § i lagen om vérdeandelssystemet och om clearingverksamhet beviljas
verksambhetstillstdnd for drift av avvecklingssystem av finansministeriet och enligt 2 kap. 1 § 1
lagen om handel med finansiella instrument bevilja tillstdnd att driva en reglerad marknad av
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finansministeriet. Innan ett &rende som géller verksambhetstillstand avgors ska finansministeriet
begéra yttranden om ansdkan av Finlands Bank och Finansinspektionen. I denna proposition
foreslas en ny 2 kap. 1 a § i lagen om vérdeandelssystemet och om clearingverksamhet. Enligt
paragrafen &r Finansinspektionen behorig myndighet nir det géller DLT-avvecklingssystem.
For att fortydliga regleringen foreslas det pd motsvarande sitt en ny 1 a § ocksa i 2 och 5 kap. i
lagen om handel med finansiella instrument, och enligt dem ska Finansinspektionen vara beho-
rig myndighet nér det géller drift av DLT-baserad multilateral handel. Detta &r nddvindigt for
behandlingen av ett sddant l4ge dir en ansdkan ocksa géller driften av en reglerad marknads-
plats.

Dessutom foreslas lagen om Finansinspektionen fa en ny 50 w §, dir Finansinspektionen fast-
stélls vara den behdriga myndighet som avses i DLT-forordningen.

Grunden for att koncentrera DLT-tillstdndsérendena till Finansinspektionen &r sérdragen hos
DLT-baserad handel och avveckling. Finansinspektionen har béttre resurser att analysera sar-
dragen. Genom koncentreringen sikerstills det ocksa att tillstdndsdrendena behandlas och till-
standsvillkoren bedéms enhetligt. Dessutom har man beaktat att DLT-forordningen kraver att
ansokan vidarebefordras till Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten (Esma) och
de snéva tidsfristerna for behandling nir den behoriga myndigheten anser att ansdkan ar full-
stiandig.

Niér ett DLT-ansokningsédrende forenas med en ans6kan om auktorisation att driva en reglerad
marknad eller auktorisation som viardepapperscentral pa det sitt som avses i artiklarna 8, 9, 10.2
och 10.3 i forordningen, ska ansdkningsirendet avgdras separat i friga om DLT-verksamheten
och den andra verksamheten, och drendet avgdrs dé av den i lag angivna behoriga myndigheten
inom de foreskrivna tidsfristerna. Kontakterna mellan myndigheterna och behovet av informat-
ionsutbyte accentueras sirskilt i dessa situationer. Darfor foreslds det att Finansinspektionen ska
be finansministeriet och Finlands Bank yttra sig innan den avgodr ett DLT-ansdkningsérende.
Samma forfarande foreskrivs i de géllande bestimmelserna i fraga om tillstandsidrenden som
ska avgoras av finansministeriet. Genom remissforfarandet sikerstélls det att ocksa att den myn-
dighet som ska yttra sig har tillgang till allt material som géller drendet.

Det foreslas att lagen om vérdeandelssystemet och om clearingverksamhet, lagen om handel
med finansiella instrument och lagen om investeringstjanster kompletteras med definitioner som
giller DLT-marknadsinfrastrukturer. Definitionerna behdvs eftersom det bade i friga om DLT-
avvecklingssystem och i friga om DLT-baserade handels- och avvecklingssystem ar nodvandigt
att till 2 kap. 2 a § 2 mom. i lagen om vérdeandelssystemet och om clearingverksamhet foga en
bestdmmelse enligt vilken vissa bestimmelser ska ldmnas utanfor tillimpningsomradet i fraga
om DLT-marknadsinfrastrukturer eftersom det inte kan anses vara relevant att tillimpa de be-
stimmelserna pa sadan verksambhet.

I aktiebolagslagen foreslas en ny bestimmelse enligt vilken bestimmelserna om bolag som hor
till virdeandelssystemet ocksa ska tillimpas pd bolag vars aktier har anslutits till ett DLT-av-
vecklingssystem. Bestimmelsen behdvs for det forsta for att se till att aktiedgarna i tillrackligt
stor utstriackning stoder en anslutning till ett sddant avvecklingssystem. For det andra syftar
bestimmelsen till att sékerstélla att forvaltningen av bolagets aktiedgarforteckning och utdvan-
det av aktiedgarnas rattigheter ordnas pa behorigt sitt ocksd om man viljer ett DLT-avveckl-
ingssystem. Till denna del motsvarar anslutningen till ett DLT-avvecklingssystem i stor ut-
strackning anslutning av bolagets aktier till ett utlaindskt vdrdeandelssystem. Enligt forslaget
beaktar lagen sérskilt att det tekniska genomforandet av ett DLT-avvecklingssystem kan avvika
vésentligt fran kravet pa aktier i kontobaserad form, som forordningen om vérdepapperscen-
traler utgér ifran.
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I'lagen om investeringstjinster gors dels en utvidgning av definitionen av finansiella instrument,
dels ocksa vissa dndringar av teknisk natur for att korrigera felaktiga momenthénvisningar i 6
kap. 1 § 4 mom., dir det i den géllande lagen hénvisas till paragrafens 1, 2 och 4 mom., dven
om hinvisningen borde gélla 1—3 mom. och de anknytande hénvisningarna i 1 kap. 4 § 2 mom.

4.2 Konsekvenser

Det nationella genomforandet av DLT-f6rordningen antas inte ha nagra betydande direkta kon-
sekvenser. Syftet med DLT-férordningen &r att skapa en mojlighet fér marknadsaktorer att upp-
ritta DLT-baserade verksamhetsmodeller pa ett tillforlitligt sdtt for att sdkerstilla investerar-
skyddet och finansiell stabilitet. Férordningen ger séledes mojligheter och forpliktar inte mark-
nadsaktorerna nér det géller de nuvarande verksamhetsmodellerna. Dérfor ar det svért att be-
doma konsekvenserna av DLT-forordningen och dess nationella genomférande, eftersom kon-
sekvenserna beror p4 marknadsaktdrernas vilja att testa DLT-ramverket. Ingen har dn s ldnge
uttryckt ndgon vilja att ansoka om DL T-auktorisation. Marknadsaktorer som véljer att anvinda
DLT-ramverket och ansoka om auktorisation kommer att ha kostnader for auktorisationen och
for iakttagandet av den relevanta lagstiftningen.

Tillsynen 6ver DLT-verksamheten kan innebéra att Finansinspektionen maste skaffar ny slags
kompetens. Dessutom paverkas Finansinspektionens arbetsméngd av i vilken utstrickning
DL T-auktorisationer soks.

5 Alternativa handlingsvégar
5.1 Handlingsalternativen och deras konsekvenser

I Finland &r behorigheten som myndighet enligt forordningen om vérdepapperscentraler forde-
lad mellan finansministeriet och Finansinspektionen pa sa sitt att finansministeriet &r tillstdnds-
myndighet och Finansinspektionen tillsynsmyndighet. Utan sérskilda bestimmelser om till-
staindsmyndigheten skulle rattsldget i enlighet med artikel 12.3 i DLT-forordningen ha forblivit
ofordndrat. Av de orsaker som redan beskrivits i avsnitt 4.1 har denna behorighetsfordelning
inte ansetts andamalsenlig i friga om den nya forsdksverksamheten.

Enligt forslaget ska behdrigheten i fradga om ansdkningar som géller DLT-marknadsinfrastruk-
turer koncentreras till Finansinspektionen. Detta motiveras narmare ocksa i avsnitt 4.1. Det ar
framst fraga om myndigheternas resurser, sirdragen hos DLT-verksamhet och det accentuerade
tillsynsbehovet samt kontakterna mellan tillsynsobjektet, tillsynsmyndigheten, myndigheterna
i andra medlemsstater och Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten. Allt detta
lyckas bittre med det foreslagna alternativet 4n genom att behorighetsfordelningen mellan fi-
nansministeriet och Finansinspektionen behalls. Tidsplanen tillater i detta 14ge inte en mer om-
fattande och samlad genomgang avseende tillstindsmyndigheten.

Det skulle ha varit mojligt att utfirda ytterligare bestimmelser om emission, avveckling och
skydd mot utomstéende i friga om DLT-baserade finansiella instrument trots forordningen. Om
man hade stannat for att utfirda nya bestimmelser om emission, avveckling och omséttning av
DLT-baserade viardepapper och anvindning av sddana vardepapper som sédkerhet, skulle det ha
funnits en risk for att regleringen i onddan begransar produktutvecklingen. Samtidigt var det
nar lagforslaget bereddes inte ként till hurdana undantag och tillhérande tekniska 16sningar som
1 praktiken skulle kunna genomforas med stéd av DLT-forordningen. Nér regleringen begrénsas
till endast nddvéndig kompletterande reglermg uppstar inga sérskilda kostnadseffekter for ak-
torerna eller myndighetsarbetet, dven om atminstone en viss grad av réttslig osékerhet kommer
att kvarsta. Aktorerna far saledes ocksa storsta mojliga frihet nér det géller att utveckla DLT-

15



marknaden inom ramen for den valda blockkedjetekniken. Regleringen av blockkedjeteknik har
tagits upp bland annat problematiserats i det examensarbete som godkdndes vid Helsingfors
universitet 2021 under bitrddande professor Heikki Marjosolas handledning (Anni Lammila:
Listaamattomien osakkeiden digitalisointi: erityiskysymyksend avoimen lohkoketjun sovel-
tuvuus). Nagon motsvarande utredning finns inte att tillga i friga om placeringsfonder.

Négot som ocksa talar for det valda alternativet &r att DLT-férordningen géller et tidsbegrénsat
forsok. Kommissionen ska granska tillimpningen av forordningen pd grundval av Esmas rap-
port senast 2026 och utifrén sin granskning beddma om den forldnger pilotordningen enligt
forordningen med hogst tre ar, utvidgar dess tillimpningsomrade, gor den permanent eller av-
slutar den.

5.2 Handlingsmodeller som anviinds eller planeras i andra medlemsstater

Vissa EU-medlemsstater har utfardat lagstiftning om blockkedjeteknik redan innan DLT-for-
ordningen antogs. Detta giller bland annat Tyskland (innehavarskuldebrev) och Frankrike
(icke-finansiella instrument). Nagot som forsvérar en jaimforelse av regleringen i olika lander ar
emellertid bland annat att definitionen av Overlatbara viardepapper avgrinsats pa olika sitt i
olika medlemslander. I Sverige har det tillsatts en utredning som ska ldgga fram ett forslag till
eventuella behov att dndringar i lagstiftningen. Tidsgransen for utredningen har satts till den 15
december 2023. Det finns inga nidrmare uppgifter att tillgd om lagstiftningsplaner som direkt
géller DLT-forordningen i andra medlemsstater.

6 Remissvar
6.1 Allméint

Finansministeriet publicerade den 23 augusti 2022 en begiran om utldtande pad webbplatsen
utldtande.fi. Begéiran géllde ett utkast till regeringens proposition till riksdagen med forslag till
lagar om dndring av lagen om investeringstjanster och lagen om virdeandelssystemet och om
clearingverksamhet och till vissa lagar som har samband med dem. I samband med remissen
publicerades ocksé utkastet ocksé pé finansministeriets projektsidor. Syftet med projektet &r att
genomfora de nationella lagéindringar som genomf6randet av Europaparlamentets och radets
forordning (EU) 2022/858 forutsétter. Remisstiden gick ut den 20 september 2022.

Remissinstanser

Finansministeriet begérde yttrande om utkastet av sammanlagt sex myndigheter och organisat-
ioner. Det kom in sju remissvar, ndmligen av justitieministeriet, Finansinspektionen, Finlands
Bank, bitrddande professor Heikki Marjosola (Helsingfors universitet), Finlands Advokatfor-
bund rf, Finanssiala ry och Euroclear Finland.

En utgéngspunkt i 6vervidgandena kring behovet av nationell reglering for att genomféra DLT-
forordningen har varit att regleringen ska vara teknikneutral. I praktiken innebér detta att obe-
roende av vilken teknik man véljer for genomforandet ska samma regler gélla for likartad verk-
samhet. Detta dr viktigt badde med tanke pa likabehandlingen av aktérerna och for investerar-
skyddet. Ett exceptionellt eller nytt sitt att genomfora verksamheten innebar inte dispens fran
att tillimpa regleringen eller 6verraskande undantag fran réttslédget for investeraren. Samma be-
stimmelser kan tillimpas analogt pa elektronisk service eller service som ordnas fysiskt. Det
saknar i princip betydelse om ett finansiellt instrument har anslutits till ett virdeandelssystem
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eller ett DLT-system nir det géller tillimplig reglering, om inte nagot annat uttryckligen fore-
skrivs.

Av detta foljer exempelvis att i princip géller samma regler for handel med och avveckling av
DLT-baserade viardepapper som for handel med och avveckling av vardepapper i kontobaserad
form, med undantag for de mdjligheter till undantag som uttryckligen raknas upp i DLT-forord-
ningen. Dessa mojligheter beaktar sérskilt tillampningen av blockkedjeteknik. I praktiken kom-
mer den tillimpliga regleringen i sista hand att slas fast frén fall till fall utifrdn hurdana undantag
som beviljas exempelvis frin de krav som foljer av férordningen om vérdepapperscentraler och
hurdana kompenserande atgarder den som ansdker om undantag vidtar.

Flera remissinstanser (justitieministeriet, Finansinspektionen, Advokatforbundet och
Euroclear) har 6nskat ndrmare bestimmelser bland annat om hur avvecklingssystemet inom den
nationella lagstiftningen eller de sakrittsliga bestimmelserna ska tillimpas p4 DLT-baserade
finansiella instrument. Utifrdn remissvaren har fortydligande bestimmelser inforts om tillimp-
ningen av bestdmmelserna i lagen om vérdeandelssystemet och om clearingverksamhet. Vidare
foreslas aktiebolagslagen utifran responsen fa en bestimmelse enligt vilken bestimmelserna om
bolag som hor till virdeandelssystemet ska tillimpas ocksa pa bolag som anslutits till ett DLT-
avvecklingssystem. I dvrigt dr det den behoriga myndigheten, dvs. Finansinspektionen, som
avgor tillampningen.

Finanssiala och Finland Bank samt bitrddande professor Marjosola/Helsingfors universitet vil-
komnade den valda lagstiftningslésningen i propositionen. Finanssiala vilkomnade 16sningen i
synnerhet med tanke pé att liknande finansiella tjanster regleras pa det sétt som deras karaktér
kréver, i enlighet med principen om “’samma risker, samma verksamhet och samma regler”.
Bitrddande professor Marjosola motiverade & sin sida sin stindpunkt med hur vardepappersrit-
ten utvecklats historiskt, dvs. i och med att ny slags verksamhet blivit allt vanligare.

Justitieministeriet féster i sitt yttrande uppmarksamhet vid vikten av konsekvensbeddmningar,
dven om inforandet av ny teknik dr forknippat med flera 6ppna fragor, vilket gor det svart att
beddma konsekvenserna for utvecklingen av finansmarknadens infrastruktur och verksamhets-
sétt. Propositionen har kompletterats med en kort konsekvensbedémning av hur lagstiftningen
eventuell paverkar aktdrerna och Finansinspektionen.

Ministeriet tar dessutom upp bedémningen av kriterierna for tillstdnd till undantag, sérskilt med
avseende pa den nationella lagstiftningen. Justitieministeriet lyfter i sitt utlatande som exempel
fram artikel 38.5 i CSD-forordningen, som medger att vi nationellt bevarar exempelvis kravet
pa att innehav av finska aktier som 4gs av finska medborgare ska registreras pa ett personligt
vardeandelskonto i stéllet for forvaltarregistrering. I propositionsutkastet beskrevs principerna
for offentlighet 1 frdga om aktieinnehav i Finland ocksé vad géller forvaltningsregistrering och
det gillande forbudet mot forvaltarregistrering av finlandskt aktieinnehav. Syftet med forbudet
ar att bidra till den offentligheten.

Utgéngspunkten for regleringen och som anvisning for prévningen av undantag stér det foljande
i skél 46 i ingressen till DLT-férordningen. ”Den behdriga myndighet som provar en ansdkan
som inldmnats av en DLT-marknadsinfrastrukturs operatér bor ha mojlighet att avsla ansokan
om ett specifikt tillstind om det finns skal att tro att DLT-marknadsinfrastrukturen inte kommer
att kunna f6lja tillampliga bestimmelser i unionsratten eller bestimmelser i nationell rétt som
inte omfattas av unionsritten, om det finns skil att tro att DLT-marknadsinfrastrukturen skulle
medfora en risk for investerarskyddet, marknadsintegriteten eller den finansiella stabiliteten,
eller om ansdkan utgor ett forsok att kringgé befintliga krav.” Utgangspunkten &r séledes att
samma bestdimmelser som exempelvis i friga om vardepapper i kontobaserad form ska tillampas
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pa DLT-baserad verksamhet, med undantag for de uttryckliga mdjligheter till undantag som
rdknas upp i1 forordningen. Avsikten dr inte att i detta sammanhang &ndra det férbud mot for-
valtarregistrering av finldndska innehav som tillimpas i vart land. Justitieministeriet instimmer
i den stdndpunkt som anammats i propositionen, dvs. att regleringen i 6vriga delar &n i friga om
de mdjligheter till undantag som uttryckligen rdknas upp i DLT-forordningen beror pa nation-
ella bedomningar.

Ministeriet foreslar att den fortsatta beredningen bedémer om det i bolagsordningen ska fore-
skrivas ocksd om anslutning till ett avvecklingssystem som drivs med stod av ett sadant tillstdnd
till undantag som avses i DLT-forordningen. Ministeriet papekar att det i friga om utomstéende,
sasom investerare, kan finnas behov ocksé av andra arrangemang som stoder tillgdngen till in-
formation. Utifran responsen har propositionen kompletterats med ett forslag till en ny 3 kap.
14 d § i aktiebolagslagen med bestdmmelser nir de bestimmelser som tillimpas pd vérdean-
delssystemet ocksa ska tillimpas pa DLT-baserade aktier. Syftet med tilldgget &r ocksé att svara
pa vissa bolagsrittsliga frigor som tagits upp av Advokatférbundet och Euroclear.

Justitieministeriet har dessutom pépekat att en detaljerad specialmotivering skulle underlétta
bedomningen av de foreslagna bestimmelserna. Propositionen har kompletterats med special-
motivering i enlighet med yttrandet.

Advokatforbundet lyfte i sitt yttrande fram behovet av ndrmare bestimmelser med tanke pa
rattssdkerheten. Enligt forbundet dr mojligheterna att utnyttja DLT-pilotordningen forenade
med nationella bolagsrittsliga och sakrittsliga utmaningar som enligt forbundets uppfattning
inte har behandlats tillrackligt 1 utkastet. Advokatforbundet uttryckte tvivel om huruvida fragor
som géller dganderitt och forvirvarens skydd mot utomstdende nér det géller DLT-baserade
finansiella instrument kan 16sas tillrdckligt réittssdkert enbart genom ett tillstdndsforfarande, ef-
tersom det &r frAga om grundldggande 16sningar och réttigheter i ett virdepappersbaserat system
samt om skydd mot utomstaende.

Forbundet bedomer regleringens tillamplighet i tva olika situationer. I den forsta situationen ska
bestdmmelserna om véirdeandelssystemet i tillimpliga delar gélla for DLT-baserade finansiella
instrument, och dé ska instrumenten anses utgora en del av virdeandelssystemet. I det andra
alternativet anses bestimmelserna om virdeandelssystemet inte vara tillimpliga p4 DLT-base-
rade finansiella instrument, eftersom instrumenten har beviljats undantag frén vissa krav i vér-
deandelssystemet och det da forblir oklart hur annan vardepappers- eller bolagsrétt ska tillimpas
pa dem.

Det senare alternativet kan dvervigas i en situation dér ett DLT-baserat finansiellt instrument
inte har tagits upp till handel p& en DLT-baserad multilateral handelsplattform, eftersom uppta-
gandet till handel utloser skyldigheten att ansluta sig till vardeandelssystemet enligt CSD-{6r-
ordningen, som sokanden kan ans6ka om undantag fran med stdd av artikel 5.2 i DLT-férord-
ningen. Men dven da ska sokanden l4gga fram kompensationsatgirder for att sédkerstilla mini-
mivillkoren for registrering och registerforing pa det sitt som foreskrivs i férordningen. Det
finns ocksa skl att beakta artikel 5.1 i DLT-forordningen, dar utgdngspunkten ar foljande. ”En
vérdepapperscentral som driver ett DLT-SS-system ska omfattas av de krav som ér tillimpliga
pa en vardepapperscentral som driver ett avvecklingssystem for vardepapper enligt [CSD-for-
ordningen].” Av detta foljer att &ven om ett DLT-baserat vardepapper inte kommer att anslutas
till ett vardeandelssystem, omfattas den som driver systemet av kraven i CSD-férordningen,
med de undantag som DLT-forordningen medger. Ett DLT-baserat finansiellt instrument avvi-
ker fran ett finansiellt instrument i kontobaserad form endast i friga om tekniskt genomf6rande.
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Advokatforbundet lyfte fram att DLT-pilotordningen tilldter undantag fran kravet pé sé kallade
individuellt segregerade kundkonton vid vardepapperscentralen, vilket i praktiken innebar en
mojlighet till gemensam ospecificerad forvaring samt forvaltarregistrering ocksa for finlindska
aktiedgare ndr det dr frdga om finléndska DL T-aktier, DLT-andelar eller DLT-fondandelar. Ad-
vokatforbundet féste dessutom uppmérksamhet vid att utkastet ingdende redogor for offentlig-
heten i frdga om vérdepappersinnehav och de omstandigheter som inverkar pa den utan att tyd-
ligt ta stillning till huruvida forvaltarregistrering ar tillaten. I stéllet 6kar utkastet trycket pa den
tillsynsmyndighet som behandlar tillstindsansdkan genom att konstatera att den behdriga myn-
digheten blir tvungen att fran fall till fall bedéma om det férfarande enligt blockkedjeteknik som
sOkanden foreslér ar forenligt med den nationella virdepapperslagstiftningen och minimikraven
i forordningen om vérdepapperscentraler och DLT-férordningen”. Férbundet konstaterade att
det i utkastet hinvisas till offentlighetsbehovet till f61jd av direktivet om aktiedgares réttigheter
(SHRD) samt internationell och inhemsk beskattning. Advokatférbundet anser att mojligheten
att anteckna fOretradaren i den bolagsrittsliga dgarforteckningen hér till de fragor som ska av-
goras i den nationella bolagsritten och som bor skrivas in i utkastet for att ta vara pad mojlighet-
erna att anvinda DLT-pilotordningen och for att frimja réttssédkerheten. Forvaltarregistreringen
behandlas nedan.

Euroclear papekade i sitt yttrande att det av utkastet inte framgar hur den inhemska sakrétten,
bolagsritten och de tillimpliga bestimmelserna om slutgiltig avveckling lampar sig eller blir
genomforda inom tekniken for distribuerade liggare. Enligt Euroclear paverkar dessa normers
tillimplighet 1 flera relationer, och av dessa tog Euroclear som exempel upp péa dgande och
forhéllandet till utomstaende (sakritt). Euroclear papekade att det bor noteras att vardeandels-
systemet forvaltar uppgifter om innehav av viardeandelar och registreringar av rattigheter och
begransningar som géller virdeandelar. En separat helhet &r aktiedgarforteckningar, andelsfor-
teckningar, borgenirsforteckningar och andra dgarforteckningar som har avgérande inverkan
pa forhallandet mellan investeraren och det bolag som emitterat virdeandelen.

Som Euroclear ser det kommer pilotordningen utifran propositionsutkastet frimst att gilla av-
vecklingsverksamhet. I 6vrigt ldmnar utkastet enligt Euroclear det 6ppet huruvida det dr me-
ningen att 16sa de frdgor som géller dgande samt bolags- och obligationsritten i ett senare skede
eller om det blir en bedomningsfriga for sokanden och Finansinspektionen. Euroclear nimnde
i sitt yttrande bland annat att beslut om dgande pé ett avgérande sitt paverkar investerarnas och
bolagens stillning och rittigheter, och de kan enligt Euroclear i en oklar situation medfora be-
tydande rattsforluster. Euroclear anser att dessa fragor bor 10sas pa lagstiftningsniva under den
fortsatta beredningen, med sérskild hdnsyn tagen till behovet av ett starkt dgarskydd, den of-
fentliga tillforlitligheten och rittssékerheten. Euroclear anser att utkastet bor innehalla en tydli-
gare avgransning av till vilka delar lagen om véardeandelssystemet och om clearingverksamhet
ska iakttas och till vilka delar den ska limnas utanfor tillimpningsomradet for DLT-forord-
ningen. Aven om operatdren av en reglerad marknad kan utvidga sin verksamhet genom ett
specifikt tillstdnd driver operatdren enligt Euroclear Finlands uppfattning inte det nationella
véirdeandelssystem som avses i lagen eller utfor inte heller i 6vrigt de funktioner som i den lagen
foreskrivs for vardepapperscentralen.

Euroclear tog i sitt yttrande upp nulédget i friga om forvaltarregistrering. Enligt propositionsut-
kastet ska forbudet mot forvaltarregistrering endast gélla aktier, och Euroclear papekade att en-
ligt lagen om vérdeandelskonton géller forbudet emellertid alla vardeandelar, av vilka Euroclear
som exempel nimnde obligationer. Euroclear lyfte i sitt yttrande sdrskilt fram de tva forsta mo-
menten i artikel 5 a § 1 den lagen. Dessutom féste Euroclear uppmaérksamhet vid att utkastet
ndmner aktier som emitterats utomlands. Till skillnad frén vad som nidmns i utkastet dr den
géllande bolagslagstiftningen enligt Euroclear tillimplig ocksé pé finldndska aktiebolag obero-
ende av den viardepapperscentral eller marknadsplats dar dess aktier dr i omlopp. Detta géller
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bland annat, men ar inte begrénsat till, bolagstransaktioner, genomférande av beskattning och
rapportering. Till f6]jd av remissvaren forklaras nu bestimmelserna om forvaltarregistrering
nirmare i propositionen och dven omfattningen av férbudet beskrivs.

6.2 Forvaltningsregistrering
Skyldighet att ansluta aktier eller andra overldatbara virdepapper till virdeandelssystemet

Enligt artikel 3 i CSD-forordningen ska en aktie anslutas till virdeandelssystemet pé foljande
sétt. Utan att det paverkar punkt 2 ska alla emittenter etablerade i unionen som emitterar eller
har emitterat overlatbara vardepapper som har upptagits till handel eller handlas pa handelsplat-
ser se till att dessa virdepapper presenteras i kontobaserad form som immobilisering eller efter
en direkt emission i dematerialiserad form.

Enligt punkt 2 giller foljande. Néar transaktioner med Overlatbara virdepapper dger rum pa en
handelsplats, ska de relevanta vardepappren registreras i kontobaserad form hos en virdepap-
perscentral pa eller fore den avsedda avvecklingsdagen, savida de inte redan &r registrerade dar.

En handelsplats definieras i artikel 2.1.42 i samma forordning med en hinvisning till artikel
4.1.24 1 Mifid 2-direktivet, dvs. i praktiken till reglerade marknader, multilaterala handelsplatt-
formar (MTF-plattformar) och organiserade handelsplattformar (OTF-plattformar).

Tillstand till undantag enligt DLT-forordningen fran anslutning till virdeandelssystemet och
kraven enligt avvecklingssystemet

Principen enligt artikel 5.1 i DLT-forordningen dr att en virdepapperscentral som driver ett
DLT-avvecklingssystem ska omfattas av de krav som &r tillimpliga pa en vardepapperscentral
som driver ett avvecklingssystem for vardepapper enligt CSD-férordningen.

I artikel 5.2 i DLT-férordningen anges villkoren for att den behdriga myndigheten ska kunna
bevilja sokanden undantag fran anslutning till vardeandelssystemet.

Artikel 3.1 i samma forordning anger de begrinsningar som géller finansiella instrument som
tas upp till handel eller registreras. I artikel 4 finns bestimmelser om krav och undantag vad
géller DLT-baserade multilaterala handelsplattformar (DLT-MTF-plattformar).

Med avvikelse fran de allmidnna kraven i CSD-férordningen kan ett DLT-baserat finansiellt
instrument saledes tas upp till handel pa en DLT-MTF-plattform utan att det finansiella instru-
mentet ansluts till virdeandelssystemet. Av artikel 5.1 i DLT-férordningen foljer emellertid att
trots de mdjligheter till undantag som riknas upp senare i samma artikel ska bestimmelserna i
CSD-férordningen i princip tillimpas pa avvecklingssystemet for DLT-baserade finansiella in-
strument. Detta ligger ocksa i linje med kravet pa teknikneutral reglering. Ett DLT-baserat sy-
stem &r ett elektroniskt satt vid sidan av kontobaserad form.

Advokatforbundet lyfter i sitt yttrande ocksa fram mdjligheten att ett DLT-baserat finansiellt
instrument inte omfattas av reglering som kan jamstéllas med virdeandelssystemet. I teorin kan
en sadan situation uppsté om det berérda DLT-baserade finansiella instrumentet inte tas upp till
handel pa en DLT-baserad multilateral handelsplats. Dé kan det 6vervidgas om samma regler
ska tillimpas pa det DLT-baserade finansiella instrumentet som pé andra finansiella instrument
av samma slag som inte ingér i vardeandelssystemet. Ocksa i detta sammanhang kan det med

20



tanke pa att regleringen ska vara teknikneutral motiveras att ett DLT-baserat finansiellt instru-
ment snarare ska jdmstéllas med ett e-kontobaserat instrument dn med ett fysiskt aktiebrev eller
nagot annat finansiellt instrument.

I Finland registreras kontobaserat innehav i vardeandelssystemet och vi har ett registreringssy-
stem baserat pa direkt innehav dir varje investerare ska ha ett virdeandelskonto som Oppnats i
eget namn. Skyldigheten till direktregistrering av innehav géller dock endast finldndska innehav
i kontobaserad form dér dgarna &r finska medborgare, och som Euroclear papekar i sitt yttrande
géller forbudet ocksé andra finansiella instrument dn aktier, om de har anslutits till virdeandels-
systemet.

Utldndska investerares innehav kan dven hér registreras pa ett konto som forvaltas gemensamt,
dvs. som indirekt innehav. Det faktum DLT-forordningen medger DLT-baserade registreringar
utanfor virdeandelssystemet dndrar inte den nationella lagstiftningens tillimplighet, om det inte
uttryckligen foreskrivs om detta, vilket justitieministeriet ocksé slagit fast i sitt yttrande. Enligt
yttrandet kan bestimmelsen om undantag som géller erbjudande av individuellt segregerade
kundkonton i artikel 38.5 1 CSD-forordningen tillimpas i den medlemsstat dér detta krévs enligt
den nationella ritten i den medlemsstat diar vardepappren har utfardats, enligt dess lydelse den
17 september 2014. Den skyldigheten ska gélla si ldnge den nationella réitten inte dndras eller
upphévs och dess mal forblir giltiga.

Virdepapper som avses i DLT-forordningen

I DLT-forordningen foreskrivs det ndrmare om vilka finansiella instrument som kan omfattas
av pilotordningen. Det ror sig om aktier vars emittent har ett borsvirde eller ett preliminért
borsviarde pd mindre d&n 500 miljoner euro, obligationer, andra former av vérdepapperiserad
skuld, inbegripet depabevis for sadana vardepapper, eller penningmarknadsinstrument, med en
emissionsstorlek pd mindre &n 1 miljard euro, med undantag for de som innefattar ett derivat
eller har en struktur som gor det svért for kunden att forstd den ddrmed férbundna risken samt
aktier eller andelar i foretag for kollektiva investeringar som avses i fondforetagsdirektivet, med
undantag for strukturerade fondforetag.

Aktiedigarforteckning och aktieinnehavens offentlighet

I3 kap. 15 § 1 och 2 mom. i aktiebolagslagen finns bestimmelser om skyldigheten for styrelsen
i aktiebolaget att fora en aktiedgarforteckning Gver innehavet av bolagets aktier bade nér bola-
gets aktier inte hor till virdeandelssystemet och nir aktierna hor till virdeandelssystemet.

Aktiedgarforteckningen ska enligt 3 kap. 17 § 1 mom. i samma lag hallas tillgédnglig for var och
en pa bolagets huvudkontor. Aktiedgarforteckningen for bolag som hor till vardeandelssystemet
far dock hallas tillgdnglig for var och en pa virdepapperscentralens verksamhetsstélle i Finland.

Tilldmpning av forbudet mot forvaltarregistrering pa DLT-baserade finansiella instrument

Om ett DLT-baserat finansiellt instrument har tagits upp till handel pa en DLT-baserad multi-
lateral handelsplattform, omfattas det i princip av den ovanndmnda skyldigheten enligt artikel
3 i CSD-forordningen att ansluta ett Sverlatbart virdepapper till ett virdeandelssystem. Men
enligt forordningen gér det emellertid att bevilja undantag nér det géller att ansluta ett DLT-
baserat finansiellt instrument till ett virdeandelssystem.
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Om ett DL T-baserat finansiellt instrument endast har emitterats i DLT-systemet men inte tagits
upp till handel p4 en DLT-baserad multilateral handelsplattform, bestdms mdjligheten till for-
valtningsregistrering utifran det finansiella instrumentets juridiska form. Fér DLT-baserade ak-
tier giller dock aktiebolagslagen och ddrmed anteckning i aktiedgarforteckningen och aktiein-
nehavens offentlighet i enlighet med den. 19 kap. 4 § i lagen om placeringsfonder finns bestdm-
melser om fondandelsregistret, i vilket fondbolaget ska anteckna bland annat fondandelsdgarens
namn. [ 11 kap. 1 § i samma lag finns bestimmelser om registrering av en utlindsk édgares
innehav 1 en fondandelsforvaltares namn. Lagen om skuldebrev har inga motsvarande bestim-
melser. Enligt 2 kap. 11 § i den lagen kan 16pande skuldebrev vara skuldebrev som é&r stillda
till innehavaren eller till viss man eller order. Men om en DLT-baserad obligation tagits upp till
handel pa en DLT-baserad multilateral handelsplattform géller ocksa i fraga om den skyldig-
heten enligt artikel 3 i CSD-forordningen att ansluta obligationen till virdeandelssystemet och
av detta foljer i sa fall det ovan beskrivna forbudet mot forvaltarregistrering.

Finansinspektionen anser i sitt yttrande att behorighetsfordelningen mellan Finansinspektionens
och finansministeriet nir det géller behandlingen av tillstand forblir oklar.

6.3 Behorighetsfordelningen mellan finansministeriet och Finansinspektionen som tillstinds-
myndighet

Forslaget ér att Finansinspektionen ska bli enda tillstdindsmyndighet om ansdkan endast géller
tillstand for DLT-verksamhet. Om ansokan dessutom inbegriper behandling av annan verksam-
het &n DLT-verksamhet, bestims den behdriga myndigheten pd samma sétt som vid ansdkan
om tillstdnd utan DLT-relaterade fradgor. Med andra ord ar finansministeriet behorig myndighet
vid ansdkan om auktorisation som virdepapperscentral, medan Finansinspektionen &r behorig
myndighet nédr ansokan géller auktorisation som MTF-plattform ar Finansinspektionen. Detta
géller dven i det fall att den sokande meddelar att den har for avsikt att uteslutande bedriva DLT-
verksambhet, trots att ansdkan ocksa giller auktorisation som vérdepapperscentral. Av detta f6l-
jer att Finansinspektionen sjalvstdndigt kan bevilja tillstdnd att driva en DLT-baserad multila-
teral handelsplattform, men blir tvungen att dela behdrigheten i friga om DLT-auktorisation
som giller avvecklingssystem med finansministeriet. Finansinspektionen fattar da beslut om
eventuella tillstand till undantag enligt artiklarna 4—6 i DLT-forordningen och om auktorisat-
ion enligt artikel 8 i den forordningen. Behdrighetsfordelningen innebér dnda att Finansinspekt-
ionen ska be finansministeriet (och Finlands bank) att yttra sig innan den beslutar om auktori-
sation enligt artikel 9.

Om sokanden ansoker om auktorisation enligt artikel 10 i forordningen fordelas behorigheten
mellan de tvd myndigheterna. Detsamma géller om en aktdr som beviljats auktorisation i enlig-
het med artikel 9 senare vill utvidga sin verksamhet ocksa till annan verksamhet 4n DLT-verk-
samhet. Finansinspektionens exklusiva behorighet begriansas till enbart DLT-verksamhet och
fordndrar inte den behorighetsfordelning mellan myndigheterna som annars ska iakttas i fraga
om beslut om verksamhetstillstand. Bestimmelserna om tillstindsmyndigheterna har precise-
rats utifrdn remissvaren.

Finlands Bank understryker vikten av samarbete och informationsutbyte mellan myndighet-
erna. | sitt yttrande anser den att informationsutbytet mellan myndigheterna ar viktigt ocksa i
andra sammanhang &n enbart behandlingen av verksambhetstillstand, sirskilt nir det géller ny
verksamhet av detta slag. Alla dessa myndigheter omfattas av samma offentlighetslag. I 8 kap.
71 § i lagen om Finansinspektionen finns dessutom sérskilda bestimmelser om Finansinspekt-
ionens rétt att ldmna ut information. Paragrafens 1 mom. 1 punkten rdknar bland annat upp
finansministeriet som en myndighet som Finansinspektionen trots sekretessbestimmelserna far
lamna ut information till for att ministeriet ska kunna fullgéra sina uppgifter. Bestimmelsen
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tiacker saledes ocksa in informationsutbytet mellan finansministeriet och Finansinspektionen i
anslutning till verksamhet enligt DLT-f6rordningen.

6.4 Tillsynsavgift

Den som ansoker om auktorisation enligt DLT-forordningen kan vara en aktor som redan har
verksamhetstillstind for virdepappersforetag eller en virdepapperscentral. Den s6kande kan
ocksa vara en aktor som samtidigt férsta gdngen ansdker om verksambhetstillstand for viardepap-
persforetag eller vardepapperscentral och om auktorisation enligt DL T-forordningen, i syfte att
antingen bedriva endast DLT-verksamhet eller bedriva bada verksamheterna fullt ut.

Om sokanden redan har verksambhetstillstand innebér tilligg av DL T-verksamhet for tillsynsav-
giftens del endast en avgiftshojning nér affarsverksamheten utvidgas. Men om en aktor som
ansoker om nytt verksamhetstillstdnd forsta gdngen har for avsikt att samtidigt bedriva bade
DLT-verksamhet och annan verksamhet, avviker situationen inte fran den situation som besk-
rivs forst ovan. Med tanke pé likabehandlingen av aktdrerna dr den enda situationen dar det ar
dndamalsenligt att separat bestimma grundavgift for tillsynen for att frimja DLT-pilot-
ordningen nér det &r frdga om en aktdrer som enbart koncentrerar sig pd DLT-verksambhet.
Ocksé da bor det beaktas att en aktor inom DLT-pilotordningen sannolikt sysselsétter tillsyns-
myndigheten mer den som bedriver sedvanlig verksamhet nir det géller den arbetsméngd som
tillsynen kraver.

Propositionen innehéller utifran responsen ett utkast till &ndring av lagen om Finansinspektion-
ens tillsynsavgift nér det géller en aktér som driver en DLT-baserad multilateral handelsplatt-
form eller ett DLT-avvecklingssystem eller en kombination av dessa som sin enda verksamhet.

Finansinspektionen har ocksé foreslagit att hdnvisningsparagrafen i lagen om handel med finan-
siella instrument flyttas fran 2 kap. till 5 kap. I propositionen har hénvisningen till den myndig-
het som avses i DLT-forordningen grundat sig pa att det 4r frdga om behandlingen av verksam-
hetstillstand for en reglerad marknad. I 5 kap. i lagen om handel med finansiella instrument
finns ingen motsvarande bestimmelse om verksambhetstillstind, utan bestimmelser om verk-
samhetstillstind for den som driver en MTF-plattform finns pa samma sétt som i friga om andra
verksambhetstillstand for investeringstjénster i lagen om investeringstjénster. Precis som Finans-
inspektionen séger i sitt yttrande kan det behdvas en hinvisning ocksé i 2 kap. Utifran yttrandet
har en informativ bestimmelse ocksa fogats till 5 kap. i lagen om handel med finansiella instru-
ment somenny 1 a §.

7 Specialmotivering

7.1 Lagen om investeringstjinster

1 kap. Allméinna bestimmelser

4 §. Bestimmelser som tilldmpas pad kreditinstitut, fondbolag och AIF-forvaltare. 1 2 mom. 16-
reslés en teknisk korrigering och hdnvisningarna till 6 kap. 1 § rittas sé att de stimmer Overens
med momenten i den paragrafen.

11 §. Europeiska unionens lagstifining, Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten

samt Europeiska bankmyndigheten. 1 15 punkten gors en teknisk dndring. Paragrafen komplet-
teras med en ny 16 punkt med en hianvisning till DLT-f6rordningen.
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14 §. Finansiella instrument. Till definitionen av finansiella instrument fogas den utvidgning av
definitionen av finansiellt instrument som lades till Mifid 2-direktivet ndr DLT-f6rordningen
antogs. Enligt den inbegriper finansiellt instrument ocksa sadana instrument som emitteras ge-
nom teknik for distribuerade liggare.

26 §. Ovriga definitioner. Paragrafen avses fi nya 19 och 20 punkter med definitioner av DLT-
baserad multilateral handelsplattform och DLT-baserat handels- och avvecklingssystem. I /8
punkten gors en teknisk dndring.

2 kap. Riitt att tillhandahailla investeringstjénster eller bedriva investeringsverk-
samhet

1 a §. Specifikt tillstdand att driva en DLT-baserad multilateral handelsplattform eller ett DLT-
baserat handels- och avvecklingssystem. 1 den nya paragrafen avses foreskriva om specifika
tillstind som behdvs for DLT-verksamhet. Vidare foreslés en informativ bestimmelse om Fi-
nansinspektionens behorighet. Till den del som ansdkan géller bade drift av ett handelssystem
och drift av ett avvecklingssystem &r behorigheten delad mellan Finansinspektionen och finans-
ministeriet pa sa sétt att Finansinspektionen kan fatta beslut i ett ansdkningsdrende som géller
ett DLT-baserat avvecklingssystem efter att forst ha hort finansministeriet och Finlands Bank,
men om ansokningsirendet ocksa géller annat drift av ett annat avvecklingssystem &r finansmi-
nisteriet behdrig myndighet nér det géller att fatta beslut i drendet. Typiskt sett kan frdgor som
giller behorighetsfordelningen aktualiseras i situationer dér den som ldmnar in ansdkan inte
redan har verksambhetstillstand for vardepapperscentral.

6 kap. Ekonomiska verksamhetsforutséittningar for tillhandahallande av investe-
ringstjinster samt tillsyn 6ver den ekonomiska stabiliteten

18§. Startkapital. En teknisk korrigering gors i den interna momenthénvisningen i paragrafen.
Dess 4 mom. hanvisar felaktigt till 1, 2 och 4 mom., medan den rétta hanvisningen ar 1—3 mom.

8 kap. Bokslut och revision

1 §. Bokslut och verksamhetsberidttelse. 1 1 § 1 mom. foreslas ett preciserande tilldgg i fraga om
hanvisningen till kreditinstitutslagen och i det nya 2 mom. fortydligas tillimpningen av EU:s
forordning om tillsynskrav for vardepappersforetag i den kapitaltdckningsanalys som ska inga
i verksamhetsberéttelsen.

7.2 Lagen om virdeandelssystemet och om clearingverksamhet

1 kap. Allméinna bestimmelser

3 §. Definitioner. Till paragrafen fogas en ny 17 punkt med en hanvisning till DLT-férordningen
nya 18 och 19 punkter med definitioner av DLT-avvecklingssystem respektive DLT-baserat

handels- och avvecklingssystem. | 16 punkten gors en teknisk dndring.

2 kap. En viardepapperscentrals verksamhetstillstand, dgare, forvaltning och verk-
samhet samt centrala motparter

2 a §. Specifikt tillstdnd att driva ett DLT-avvecklingssystem eller ett DLT-baserat handels- och

avvecklingssystem. Den nya paragrafen foreslds innehalla bestimmelser om behorighetsfordel-
ningen mellan myndigheterna till den del det &r frdga om sddan DLT-verksamhet som avses i
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artikel 9 eller 10 i DLT-forordningen. Enligt paragrafen dr Finansinspektionen behérig till-
stdindsmyndighet nir det giller DLT-verksamhet. Bestimmelsen medf6r ingen foréndring av
finansministeriets behorighet nér det giller virdepapperscentraler. Paragrafen géller ocksé Fi-
nansinspektionens skyldighet att be finansministeriet och Finlands Bank yttra sig innan den av-
gOr ett drende.

Det foreslagna 2 mom. giller tillaimpningen av lagen om viardeandelssystemet och om clearing-
verksamhet pd DLT-verksambhet i tillimpliga delar. I princip géller att det som foreskrivs om
virdeandelssystemet, sdsom forvaltarregistrering, emissionskonto och registrering pé vérdean-
delskonto, ocksé géller for DLT-verksamhet, med undantag for vad som foreskrivs om centrala
motparter i 2 kap. 9 § 2—5 mom., 2 kap. 14 och 23—26 §, om clearingmedlemmar och konto-
forvaltare i 3 kap. och om registreringsfonder i 4 kap. 5—16 §.

I 3 mom. foreslas ett bemyndigande for Finansinspektionen att utfarda narmare foreskrifter om
adekvat forvaring av i 2 kap. 12 § avsedda uppgifter i eller utanfor Finland.

7.3 Lagen om handel med finansiella instrument
1 kap. Tillimpningsomrade och definitioner

2 §. Definitioner. Till 1 mom. fogas definitioner av DLT-baserad multilateral handelsplattform
och DLT-baserat handels- och avvecklingssystem som nya 8 a- och 8 b-punkter.

4 §. Europeiska unionens lagstifining. Paragrafen kompletteras med en ny 7 punkt med en hén-
visning till DLT-férordningen. I 6 punkten gors en teknisk dndring.

2 kap. Drift av reglerade marknader
Verksamhetstillstand och forvaltning

1 a §. Specifikt tillstdnd for drift av en DLT-baserad multilateral handelsplattform eller ett DLT-
baserat handels- och avvecklingssystem. Paragrafen innehaller en informativ hénvisning till 5
kap. 1 a § i samma lag. Den paragrafen innehéller bestimmelser om behdrighetsfordelningen
mellan myndigheterna i synnerhet i friga om verksamhet enligt DLT-pilotordningen.

5 kap. Krav som tillimpas pa multilaterala och organiserade handelsplattformar
Allmdnna krav som tillimpas pd multilaterala och organiserade handelsplattformar

1 a §. Specifikt tillstand att driva en DLT-baserad multilateral handelsplattform eller ett DLT-
baserat handels- och avvecklingssystem. 1 paragrafen klargors behorighetsfordelningen mellan
myndigheterna i situationer dir ansdkan ldmnas in av operatdren av en reglerad marknad eller
ansokan utdver verksamhetstillstdnd for en reglerad marknad ockséd giller verksamhet enligt
DLT-forordningen. I fraga om verksamhet enligt DLT-pilotordningen ska ansdkningsidrendet
dé avgoras av Finansinspektionen.

7.4 Lagen om Finansinspektionen
50 w §. Behorig myndighet enligt forordningen om en pilotordning for marknadsinfrastrukturer

som baseras pa teknik for distribuerade liggare. Enligt den foreslagna paragrafen ér Finansin-
spektionen behorig myndighet att 6vervaka den verksamhet som avses i DLT-forordningen.
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7.5 Lagen om Finansinspektionens tillsynsavgift

5§. Grundavgiften for avgifisskyldiga som betalar proportionell tillsynsavgift. En ny avgift {6-
reslas till f6ljd av DLT-forordningen. Den géller sddana vardepappersforetag och borser som
driver en DLT-baserad multilateral handelsplattform eller ett DLT-baserat handels- och av-
vecklingssystem. De som tillhandahéller marknadsinfrastrukturer som baseras pa teknik for dis-
tribuerade liggare omfattas redan av skyldigheten att betala tillsynsavgift, eftersom erbjudande
av tjanster kraver dels specifikt tillstand enligt DL T-forordningen, dels ocksd verksamhetstill-
stdnd for ett virdepappersforetag, en operator av en reglerad marknad eller for en virdepappers-
central.

Det uppskattas att tillsynen 6ver dem som erbjuder tjanster inom marknadsinfrastrukturer enligt
DLT-forordningen kommer att medféra betydande merarbete for Finansinspektionen jamfort
med tillsynen 6ver sddana virdepappersforetag, borser eller viardepapperscentraler som erbjuder
tjénster genom system som baseras pa teknik for distribuerade liggare. Det ror sig om ny teknik,
och mojligheten att beviljas undantag fran annan lagstiftning som géller aktdrerna kan komma
att 6ka behovet av tillsyn bade vad avser omfattningen pa tillsynen 6ver sddana aktdrer och vad
avser ett eventuellt behov att utveckla helt nya tillsynsmetoder och tillsynsverktyg.

Grundavgiften foreslas vara 30 000 euro.

6 §. Grundavgift for ovriga avgifisskyldiga. En ny avgift foreslas till f61jd av DLT-forordningen.
Den giller sddana véardepapperscentraler som driver ett DLT-avvecklingssystem eller ett DLT-
baserat handels- och avvecklingssystem. Det uppskattas att Finansinspektionen kommer att or-
sakas betydande merarbete. Det ror sig om ny teknik, och mdjligheten att beviljas undantag fran
annan lagstiftning som géller aktorerna kan komma att 6ka behovet av tillsyn bade vad avser
omfattningen pa tillsynen 6ver sddana aktorer och vad avser ett eventuellt behov att utveckla
helt nya tillsynsmetoder och tillsynsverktyg.

Grundavgiften foreslds vara 308 200 euro, dar 30 000 euro har lagts till tillsynsavgiften pa
278 200 euro for vanliga vardepapperscentraler.

Vidare foreslas det att den grundavgift som tas ut av referensvirdesadministratorer hojs fran
5000 till 12 000 euro. Den grundavgift som tas ut av referensviardesadministratorer enligt 6 §
har 1 praktiken visat sig vara otillricklig for att ticka ens de kostnader som Finansinspektionen
har for den minsta mojliga tillsynen 6ver sidan verksamhet. Ocksa i en internationell jamforelse
ar de tillsynsavgifter som Finansinspektionen tar ut av administratdrerna laga: bland annat i
Nederlidnderna &r avgiften 19 000 euro och i Sverige minst 100 000 kronor.

7.6 Aktiebolagslagen

3 kap. Aktier

Aktier som hor till virdeandelssystemet

14 d §. Anslutning av aktier till avvecklingssystem som baseras pad teknik for distribuerade lig-
gare. Den foreslagna nya paragrafen géller tillimpningen av lagens bestimmelser om vérdean-
delssystemet ocksa nir bolagets aktier ansluts till ett blockkedjebaserat avvecklingssystem som

DLT-forordningen tilléter. Forslaget motsvarar delvis bestimmelsen i lagens 3 kap. 14 a § 4
mom. om anslutning av bolagets aktier till ett utlaindskt vérdeandelssystem.
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Utgangspunkten var att ocksé det sirskilda avvecklingssystemet enligt DLT-f6rordningen i
frdga om bolagsrittsliga réttsverkningar ska jdmstéllas med védrdeandelssystemet. Den fore-
slagna bestimmelsen innebdr att det ocksa i friga om anslutning till ett sddant avvecklingssy-
stem ska finnas bestimmelser i bolagsordningen, och i beslutet om dndring av bolagsordningen
ska den tid bestimmas inom vilken aktierna ska anslutas till avvecklingssystemet (jfr ABL 3
kap. 14 a § 1 mom.). P4 motsvarande sétt som vid anslutning till virdeandelssystemet ska ocksa
ett beslut om anslutning till eller uttridde ur ett sddant avvecklingssystem samt tidpunkten for
dessa anmalas for registrering utan drojsmal (jfr ABL 3 kap. 14 a § 1 mom.). Kravet pa bestam-
melser i bolagsordningen behovs for att det ska finnas ett tillrackligt stod bland aktiedgarna for
anslutning till ett sédant avvecklingssystem som avses i bestimmelsen och for att uppgifterna
om anslutningen ska finnas tillgéngliga. Nér dndringen av bolagsordningen bereds ska det ocksé
bedomas hur de bolagsrittsliga krav som foljer av aktiebolagslagen, bland annat de krav som
géller forande av aktiedgarforteckning och utdvande av aktieréttigheter, kan uppfyllas i det till-
tankta avvecklingssystemet.

Av den foreslagna hinvisningsbestimmelsen foljer ocksa att aktieigarna ska underrittas om ett
beslut om anslutning till det avvecklingssystem som avses i bestimmelsen inom en viss tid samt
ges behovliga anvisningar for registrering av aktieréttigheterna i avvecklingssystemet (jfr ABL
3 kap. 14 b § 1 mom.). Enligt forslaget ska ett beslut om anslutning till avvecklingssystemet
séndas till aktiegarna och publiceras pd samma sétt som ett motsvarande beslut om anslutning
till virdeandelssystemet (jfr ABL 3 kap. 14 b § 2 mom.). Den foreslagna bestimmelsen innebar
ocksa att aktiedgarna ska underréittas om att aktierna avfors fran det avvecklingssystem som
avses 1 bestimmelsen pa samma sétt som om beslut om att avfora aktier ur virdeandelssystemet
(fr ABL 3 kap. 14 b § 4 mom.).

Forslaget beaktar att DLT-forordningen ger mdjlighet att avvika frén kravet pa aktier i konto-
baserad form i artikel 3 i EU:s forordning om vardepapperscentraler. Trots eventuella avvikelser
fran det kravet utgar forslaget fran att ocksa bolagets aktiedgarforteckning ska kunna foras och
aktierdttigheterna utdvas pa det sitt som lagen kriaver. For att detta ska vara mojligt kravs det
att det ocksa i det avvecklingssystem som drivs med stod av tillstand till undantag enligt DLT-
forordningen gér att identifiera (tekniska) 16sningar vars bolagsrittsliga rittsverkningar kan
jamstillas med anteckningar pa viardeandelskonton. I lagen foreslas for tydlighetens skull en
bestdmmelse om att ocksé en teknisk 10sning som avviker fran kravet pa kontobaserad form i
ett DLT-avvecklingssystem ska gora det mojligt att fora aktiedgarforteckning och utéva aktie-
rattigheter pa det sitt som foreskrivs i lagen.

8 Ikrafttridande
Det foreslas att lagarna trider i kraft den 23 mars 2023.
9 Forhdllande till andra propositioner

Propositionen overlappar forslaget till lagstiftning som begrénsar hushallens skuldsittning (RP
101/2022 rd) nér det géller 6 § 1 mom. i lagen om Finansinspektionens tillsynsavgift.

10 Forhallande till grundlagen samt lagstiftningsordning
Ndringsfrihet

Lagforslagen bor granskas med avseende pa néringsfriheten enligt 18 § i grundlagen. Enligt 18
§ 1 mom. 1 grundlagen har var och en i enlighet med lag ratt att skaffa sig sin férsdrjning genom
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arbete, yrke eller nidring som han eller hon valt fritt, och enligt 3 mom. i samma paragraf far
ingen avskedas frén sitt arbete utan laglig grund. Enligt den foreslagna nya 2 kap. 2 a § i lagfor-
slag 2 krévs det tillstdnd av Finansinspektionen for DLT-baserad avveckling eller kombinerad
DLT-baserad handel och avveckling. P& motsvarande sétt som det har ansetts att avveckling av
vardepapper vid vardepapperscentraler kraver sirskild tillforlitlighet &r det sdrskilt viktigt att
myndlgheten innan verksamheten inleds bedomer tillforlitligheten hos DLT-verksamhet som
bygger pa en ny genomférandemodell och de tillhorande riskerna. Tillstdndsplikten krénker inte
nédringsfriheten, eftersom tva viktiga rittsobjekt skyddas genom myndighetsgodkidnnande. Det
forsta rittsobjektet som ska skyddas dr egendomsskyddet enligt 15 § i grundlagen och det andra
ar sikerstdllandet av allmén tillforlitlighet och sdkerhet i frdga om avvecklingsverksamheten
inom véardepappershandeln ocksa i den DLT-baserade genomfoérandemodellen.

Grundlagsutskottet har behandlat forhdllandet mellan verksamhetstillstdnd och néringsfrihet
bland annat 1 sina utlatanden GrUU 15/2016 rd, GrUU 33/2005 rd, GrUU 16/2003 rd och GrUU
67/2002 rd. Utskottet har ansett att grundlagen utgar fran att néringsfrihet ska rada. Tillstdnds-
plikt for naringsverksamhet har i undantagsfall ansetts mdojlig, om ett viktigt och starkt samhal-
leligt intresse talar for det (GrUU 15/2008 rd, GrUU 9/2005 rd, GrUU 56/2002 rd och GrUU
45/2001 rd).

Enreglering dir det krévs tillstdnd for naringsverksamhet maste ske genom lag, och lagen méste
uppfylla de 6vriga allménna kraven pa en lag som begransar de grundldggande fri- och réttig-
heterna. Inskrinkningarna i naringsfriheten ska vara exakta och noggrant avgriansade, och deras
omfattning och forutsittningar ska framgé av lagen. Grundlagsutskottet har ansett det viktigt att
bestimmelserna om tillstandsvillkor och tillstdndets giltighet garanterar en tillrdcklig forutse-
barhet i myndigheternas verksamhet. Betydelsefullt i detta avseende &r bland annat i vilken om-
fattning myndigheternas befogenheter bygger pa bunden prévning eller pa d&ndamélsenlighets-
provning. Dessutom ska en myndighets befogenhet att forena tillstind med villkor ska grunda
sig pa tillrdckligt exakta bestimmelser i lag (se t.ex. GrUU 32/2010 rd, s. 7—38).

DLT-forordningen innebér ingen avvikelse fran tillstandsvillkoren i den géillande lagstiftningen
pa nagot annat sétt 4n till de delar som ndrmare anges i forordningen. I forordningen finns ocksa
nirmare bestimmelser om grunderna for att avsla och éterkalla tillstdnd. Villkoren att bestim-
melserna ska vara noggrant avgransade och grunda sig pa en forfattning pa lagnivé &r uppfyllda.

Rdattssdkerhet

Enligt 21 § i grundlagen har var och en rétt att pa behorigt sitt och utan ogrundat dréjsmal fa
sin sak behandlad av en domstol eller ndgon annan myndighet som &r behorig enligt lag samt
att fa ett beslut som géller hans eller hennes réttigheter och skyldigheter behandlat vid domstol
eller ndgot annat oavhingigt réttskipningsorgan. Offentligheten vid handlaggningen, ritten att
bli hord, ritten att f& motiverade beslut och rétten att sdka dndring samt andra garantier for en
rattvis rittegdng och god forvaltning ska tryggas genom lag.

P& sokande av dndring i beslut om verksambhetstillstand tillimpas vad som i 8 kap. 9 § i lagen
om vardeandelssystemet och om clearingverksamhet foreskrivs om dverklagande av Finansin-
spektionens beslut. Propositionen uppfyller saledes kraven pa réttssdkerhet.

Med stod av vad som anfors ovan blir bedomningen att lagforslagen kan godkénnas i vanlig
lagstiftningsordning.
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Kldim

Eftersom DLT-forordningen innehaller bestimmelser som foreslas bli kompletterade genom
lag, forelaggs riksdagen foljande lagforslag:
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Lagforslag

Lag
om indring av lagen om investeringstjinster

I enlighet med riksdagens beslut

dndras 1 lagen om investeringstjanster (747/2012) 1 kap. 4 § 2 mom., 11 § 15 punkten, det
inledande stycket i 14 § och 26 § 18 punkten, 6 kap. 1 § 4 mom. samt 8 kap. 1 §,

sddana de lyder, 1 kap. 4 § 2 mom. och 11 § 15 punkten samt 6 kap. 1 § 4 mom. i lag 523/2021,
det inledande stycket i 1 kap. 14 § i lag 1069/2017, 1 kap. 26 § 18 punkten i lag 939/2021 och
8 kap. 1 §ilag 623/2014, samt

fogas till 1 kap. 11 §, sddan den lyder i lagarna 1069/2017 och 523/2021, en ny 16 punkt, till
1 kap. 26 §, sddan den lyder i lagarna 1069/2017, 513/2019, 523/2021 och 939/2021, nya 19
och 20 punkter samt till 2 kap. en ny 1 a § som f6ljer:

1 kap.
Allménna bestimmelser
48§
Bestiammelser som tilldmpas pad kreditinstitut, fondbolag och AIF-forvaltare

Pa fondbolag som tillhandahaller investeringstjénster enligt lagen om placeringsfonder ska i
frdga om dess tjénster tillimpas vad som foreskrivs om vérdepappersforetag i 2 kap. 2 §, 6 kap.
1 § 2 eller 3 mom., 6 b kap. 5 och 6 §, 7 kap. 2, 5, 7—9, 12—14 och 16 §, 9 kap., 10 kap. 1—
4,4a,5,5a,5b,6,7,150ch 16 §, 11, 12 och 15 kap. samt 16 kap. 2 och 3 § i denna lag samt
i artikel 26 1 EU:s forordning om marknader for finansiella instrument. P4 AIF-forvaltare som
tillhandahaller investeringstjanster enligt lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder
ska i fraga om dessa tjanster tillimpas vad som foreskrivs om virdepappersforetag i 2 kap. 2 §,
6 kap. 1 § 2 eller 3 mom., 6 b kap. 5och 6 §, 7 kap. 2,5, 7—9, 12—14 och 16 §,9, 9 a, 10, 11
och 15 kap. samt 16 kap. 2 och 3 § i denna lag samt i artikel 26 i EU:s forordning om marknader
for finansiella instrument.

11§

Europeiska unionens lagstiftning, Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten samt
Europeiska bankmyndigheten

I denna lag avses med

15) revisionsdirektivet Europaparlamentets och radets direktiv 2006/43/EG om lagstadgad re-
vision av &rsbokslut och sammanstélld redovisning och om é&ndring av radets direktiv
78/660/EEG och 83/349/EEG samt om upphévande av radets direktiv 84/253/EEG,
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16) DLT-férordningen Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2022/858 om en pilo-
tordning for marknadsinfrastrukturer som baseras pa teknik for distribuerade liggare och om
andring av forordningarna (EU) nr 600/2014 och (EU) nr 909/2014 samt direktiv 2014/65/EU.

14§
Finansiella instrument

Med finansiella instrument avses 1 denna lag, inklusive sddana instrument som emitteras ge-
nom teknik for distribuerade liggare:

26§
Ovriga definitioner

I denna lag avses med

18) klausul som mdojliggor fortida dterbetalning en sadan klausul i en obligation som skyddar
investeraren vid fortida inlosen av obligationen genom att emittenten di forpliktas att betala
investeraren ett belopp som motsvarar summan av nettonuvardet av forviantade kupongbetal-
ningar under den aterstdende 16ptiden och lanekapitalet for den obligation som ska 16sas in,

19) DLT-baserad multilateral handelsplattform en multilateral handelsplattform som endast
tillater handel med finansiella instrument som baseras pa teknik for distribuerade liggare (DLT),

20) DLT-baserat handels- och avvecklingssystem en saidan DLT-baserad multilateral handels-
plattform och ett sddant DLT-avvecklingssystem som kombinerar tjénster som tillhandahalls av
bade en DLT-baserad multilateral handelsplattform och ett DL T-avvecklingssystem.

2 kap.
Riitt att tillhandahalla investeringstjéinster eller bedriva investeringsverksamhet
la§

Specifikt tillstand att driva en DLT-baserad multilateral handelsplattform eller ett DLT-base-
rat handels- och avvecklingssystem

De specifika tillstdnd som avses i artikel 8.1—8.3 och artikel 10.1—10.3 i DLT-f6rordningen
beviljas av Finansinspektionen. Finansinspektionen ska emellertid innan den avgor ett drende
som giller ett specifikt tillstdnd enligt artikel 10 be finansministeriet och Finlands Bank yttra
sig om ansokan.

6 kap.

Ekonomiska verksamhetsforutsittningar for tillhandahéallande av investeringstjéinster
samt tillsyn 6ver den ekonomiska stabiliteten

1§
Startkapital



Ett vardepappersforetags startkapital ska besté av en eller flera kapitalposter s& som foreskrivs
i artikel 9 1 EU:s forordning om tillsynskrav for vardepappersforetag. Det aktiekapital som rék-
nas till det i 1—3 mom. avsedda startkapitalet ska vara tecknat i sin helhet nér verksamhetstill-
standet beviljas och startkapitalet ska uppfylla kraven enligt artikel 9 1 EU:s forordning om till-
synskrav for viardepappersforetag.

8 kap.
Bokslut och revision

1§
Bokslut och verksamhetsberdttelse

P4 ett virdepappersforetags bokslut och verksamhetsberittelse samt pa anvisningar, yttranden
och dispens som géller dem tillimpas det som i 12 kap. 1—6 och 8—11 § i kreditinstitutslagen
foreskrivs om kreditinstitut.

Med avvikelse fran vad some foreskrivs i 12 kap. 5 § i kreditinstitutslagen ska den kapitaltdck-
ningsanalys som ska inga i ett virdepappersforetags verksamhetsberittelse dock folja det som i
artiklarna 9 och 11 i EU:s forordning om tillsynskrav for virdepappersforetag foreskrivs om
kapitalbas och kapitalbaskrav. P& berékningen av den totala exponeringen tillimpas kravet i
artikel 11.1 1 EU:s forordning om tillsynskrav for vardepappersforetag.

Denna lag tréder i kraft den 20 .

Lag
om findring av lagen om viirdeandelssystemet och om clearingverksamhet
I enlighet med riksdagens beslut
dndras 1 lagen om virdeandelssystemet och om clearingverksamhet (348/2017) 1 kap. 3 § 16
punkten, sadan den lyder i lag 514/2019, samt
fogas till 1 kap. 3 §, sddan den lyder delvis dndrad i lagarna 1079/2017 och 514/2019, nya
17—19 punkter och till 2 kap. en ny 2 a § som foljer:
1 kap.
Allméanna bestimmelser
3§

Definitioner

I denna lag avses med



16) direktivet om aktiedigarrdttigheter Europaparlamentets och rddets direktiv 2007/36/EG
om utnyttjande av vissa av aktiedgares rittigheter i borsnoterade foretag,

17) DLT-férordningen Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2022/858 om en pilo-
tordning for marknadsinfrastrukturer som baseras pa teknik for distribuerade liggare och om
andring av forordningarna (EU) nr 600/2014 och (EU) nr 909/2014 samt direktiv 2014/65/EU,

18) DLT-avvecklingssystem ett avvecklingssystem som avvecklar transaktioner med finansi-
ella instrument som baseras pé teknik for distribuerade liggare (DLT) mot betalning eller leve-
rans, oavsett om avvecklingssystemet har betecknats som ett system och anmélts i enlighet med
Europaparlamentets och radets direktiv 98/26/EG om slutgiltig avveckling i system for overfo-
ring av betalningar och vérdepapper, och som tillater inledande registrering av DLT-baserade
finansiella instrument eller tillhandahallande av forvaringstjénster avseende DL T-baserade fi-
nansiella instrument,

19) DLT-baserat handels- och avvecklingssystem en sadan DL T-baserad multilateral handels-
plattform och ett sddant DLT-avvecklingssystem som kombinerar tjénster som tillhandahalls av
bade en DLT-baserad multilateral handelsplattform och ett DL T-avvecklingssystem.

2 kap.

En virdepapperscentrals verksamhetstillstiand, dgare, forvaltning och verksamhet samt
centrala motparter

2a§

Specifikt tillstand att driva ett DLT-avvecklingssystem eller ett DLT-baserat handels- och av-
vecklingssystem

Finansinspektionen &r den tillstindsmyndighet som avses i artikel 9.1—9.3 och artikel 10.1—
10.3 i DLT-forordningen. Finansinspektionen ska emellertid innan den avgor ett tillstindsé-
rende be finansministeriet och Finlands Bank yttra sig om ansokan.

Pa verksamhet i anslutning till verksamhet som avses i 1 mom. tillimpas denna lag, med un-
dantag for vad som foreskrivs i 2 kap. 9 § 2—5 mom. samt 2 kap. 14 § och 2 kap. 23—26 §, 3
kap. 1—9 samt 3 kap. 11 och 12 § samt 4 kap. 5—16 §.

Finansinspektionen far utfarda ndrmare foreskrifter om i 2 kap. 12 § avsedda tillrackliga ar-
rangemang som géller férvaring av uppgifter i eller utanfoér Finland.

Denna lag trdder i kraft den 20 .

Lag
om indring av lagen om handel med finansiella instrument

I enlighet med riksdagens beslut
dndras 1lagen om handel med finansiella instrument (1070/2017) 1 kap. 4 § 6 punkten samt
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fogas till 1 kap. 2 § 1 mom., sddant det lyder i lagarna 295/2019, 598/2021 och 940/2021, nya
8 a- och 8 b-punkter, till 1 kap. 4 § en ny 7 punkt, till 2 kap. enny 1 a § och till 5 kap. en ny 1
a § som foljer:

1 kap.
Tillimpningsomrade och definitioner

28
Definitioner

I denna lag avses med

8 a) DLT-baserad multilateral handelsplattform en multilateral handelsplattform som endast
tillater handel medfinansiella instrument som baseras pa teknik for distribuerade liggare (DLT),

8 b) DLT-baserat handels- och avvecklingssystem en sddan DLT-baserad multilateral han-
delsplattform och ett sadant DLT-avvecklingssystem som kombinerar tjanster som tillhanda-
halls av bdde en DLT-baserad multilateral handelsplattform och ett DLT-avvecklingssystem,

4§
Europeiska unionens lagstifining

I denna lag avses med

6) EU:s marknadsmissbruksforordning Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr
596/2014 om marknadsmissbruk (marknadsmissbruksférordning) och om upphivande av Euro-
paparlamentets och radets direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv 2003/124/EG,
2003/125/EG och 2004/72/EG,

7) DLT-forordningen Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2022/858 om en pilot-
ordning for marknadsinfrastrukturer som baseras pa teknik for distribuerade liggare och om
andring av forordningarna (EU) nr 600/2014 och (EU) nr 909/2014 samt direktiv 2014/65/EU.

2 kap.
Drift av reglerade marknader
la§

Specifikt tillstand for drift av en DLT-baserad multilateral handelsplattform eller ett DLT-ba-
serat handels- och avvecklingssystem

Bestimmelser om specifika tillstand att driva en DLT-baserad multilateral handelsplattform
eller ett DLT-baserat handels- och avvecklingssystem finns i 5 kap. 1 a §.

5 kap.
Krav som tilliimpas pa4 multilaterala och organiserade handelsplattformar

la§
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Specifikt tillstand att driva en DLT-baserad multilateral handelsplattform eller ett DLT-base-
rat handels- och avvecklingssystem

De specifika tillstind som avses 1 artikel 8.1—8.3 och artikel 10.1—10.3 i DLT-forordningen
beviljas av Finansinspektionen. Finansinspektionen ska emellertid innan den avgdr drendet be
finansministeriet och Finlands Bank yttra sig om ansokan.

Denna lag trader i kraft den 20 .

Lag
om i#ndring av lagen om Finansinspektionen

I enlighet med riksdagens beslut
fogas till lagen om Finansinspektionen (878/2008) en ny 50 w § som foljer:

50 w §

Behorig myndighet enligt forordningen om en pilotordning fér marknadsinfrastrukturer som
baseras pa teknik for distribuerade liggare

Finansinspektionen dr behdrig myndighet enligt artikel 2.21 1 Europaparlamentets och radets
forordning (EU) 2022/858 om en pilotordning for marknadsinfrastrukturer som baseras pa tek-
nik for distribuerade liggare och om @ndring av forordningarna (EU) nr 600/2014 och (EU) nr
909/2014 samt direktiv 2014/65/EU.

Denna lag tréder i kraft den 20 .

Lag
om éindring av lagen om Finansinspektionens tillsynsavgift
I enlighet med riksdagens beslut
dndras 1 lagen om Finansinspektionens tillsynsavgift (8§79/2008) 5 § 1 mom. och 6 § 1 mom.,

sadana de lyder i lag 206/2022, som foljer:
58§
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Grundavgiften for avgifisskyldiga som betalar proportionell tillsynsavgift

Beloppet i euro av den grundavgift som ska betalas utover den i 4 § avsedda proportionella
tillsynsavgiften och de avgiftsskyldiga bestdms som foljer:

Avgiftsskyldiga Grund-
avgift i
euro
affarsbanker enligt lagen om affarsbanker och andra kreditinstitut i aktiebolags- | 6 420
form (1501/2001), sparbanksaktiebolag enligt sparbankslagen (1502/2001) och
andelsbanksaktiebolag enligt lagen om andelsbanker och andra kreditinstitut i
andelslagsform (423/2013)

annat kreditinstitut 2 140
tillaggsavgift for kreditinstitut vars provisionsintdkter dverstiger finansnetto 9630
betalningsinstitut 2 140
forsakringsbolag 6 420
specialforetag enligt forsdkringsbolagslagen 2 140
forsakringsforeningar 1070
pensionsstiftelser och pensionskassor, tilldggspensionsstiftelser, tilliggspens- 1284
ionskassor, EES-tilliggspensionsstiftelser och EES-tilldggspensionskassor
forsakringskassor 856
arbetsloshetskassor 6 420
Lantbruksforetagarnas pensionsanstalt, Sjdmanspensionskassan, Sysselsatt- 6 420

ningsfonden och Utbildningsfonden
Olycksfallsforsakringscentralen, Trafikforsakringscentralen, Patientforsdkrings- | 1 284
centralen, Miljoforsakringscentralen och stodkassan for arbetsldshetskassorna

statens pensionsfond, Statens kdrnavfallshanteringsfond, pensionsanstalten 16 050
Keva och kyrkans pensionsfond

filialer till tredjeldnders kreditinstitut 3210
filialer till utlindska EES-kreditinstitut i kategori [ 2 140
filialer till utlindska EES-kreditinstitut, i kategori 11 3210
filialer till utlindska EES-kreditinstitut, i kategori Il 4301
fondbolag 4280
foretag som ar auktoriserade AIF-forvaltare 4280
foretag som ar auktoriserade som AIF-forvaltare och fondbolag 6 420
foretag som ar auktoriserade som fondbolag och som é&r registreringsskyldiga 4815
enligt lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder

vardepappersforetag enligt 6 kap. 1 § 1 och 3 mom. i lagen om investerings- 6 420
tjidnster

vardepappersforetag enligt 6 kap. 1 § 2 mom. i lagen om investeringstjanster 1070
filialer till utlindska EES-vérdepappersforetag 2 140
filialer till virdepappersforetag i tredjeldnder 3210
filialer till utlindska betalningsinstitut vars hemstat hor till EES 1070
filialer till utlindska EES-fondbolag 2 140
filialer till EES-baserade AIF-forvaltare 2 140
filialer till AIF-forvaltare etablerade i tredjeland 3210
filialer till tredjelédnders forsékringsbolag 3210
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saddana leverantorer av datarapporteringstjanster som avses i Europaparlamen- 10 700
tets och radets férordning (EU) nr 600/2014 om marknader for finansiella in-
strument och om adndring av forordning (EU) nr 648/2012, nedan EU:s forord-
ning om marknader for finansiella instrument, och som Finansinspektionen uto-
ver tillsyn 6ver med stod av artikel 27b.1 andra stycket i den nimnda forord-
ningen

leverantdrer av grasrotsfinansieringstjanster enligt 3 § 1 punkten i lagen om till- | 2 140
handahallande av grisrotsfinansieringstjénster
sadana virdepappersforetag enligt 6 kap. 1 § i lagen om investeringstjanster 30 000
som dessutom driver en multilateral handelsplattform som baseras pa teknik for
distribuerade liggare (DLT) eller ett DLT-baserat handels- och avvecklingssy-
stem

sddana borser enligt lagen om handel med finansiella instrument som dessutom | 30 000
driver en DLT-baserad multilateral handelsplattform eller ett DL T-baserat han-
dels- och avvecklingssystem

6§
Grundavgift for ovriga avgiftsskyldiga

Grundavgiften i euro for andra avgiftsskyldiga dn de som avses i 4 § och de avgiftsskyldiga
bestdms som foljer:

Avgiftsskyldiga Grundavgift i euro
vardepapperscentraler enligt lagen om vardeandelssystemet 278 200

och om clearingverksamhet

den gamla insdttningsgarantifond som avses i lagen om énd- 12 840

ring av kreditinstitutslagen (1199/2014)

sikerhetsfonden enligt kreditinstitutslagen 2 140

juridiska personer som tillhandahéller tjanster som avsesi7,7 | 1070
aoch 7 b § i lagen om betalningsinstitut
fysiska personer som tillhandahaller tjdnster som avsesi 7,7 a | 214
och 7 b § i lagen om betalningsinstitut
erséttningsfonden for investerarskydd enligt lagen om investe- | 3 210
ringstjanster
enligt lagen om fOrvaltare av alternativa investeringsfonder re- | 1 070
gistreringsskyldiga AIF-forvaltare som inte dr auktoriserade
som fondbolag

den som bedriver verksamhet med stdd av ett undantag enligt | 2 140
10 kap. 2 § 3 mom. i lagen om forvaltare av alternativa inve-
steringsfonder

forvaringsinstitut enligt lagen om placeringsfonder 3210
forvaringsinstitut enligt lagen om forvaltare av alternativa in- 3210
vesteringsfonder
foretag som ar forvaringsinstitut enligt lagen om placerings- 5350
fonder och lagen om forvaltare av alternativa investeringsfon-
der
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sarskilda forvaringsinstitut enligt lagen om forvaltare av alter- | 2 140
nativa investeringsfonder

centralinstitutet for sammanslutningen av inlaningsbanker en- | 6 420
ligt lagen om en sammanslutning av inlaningsbanker

(599/2010)

kreditinstituts och forsékringsbolags holdingforetag samt 10 700
konglomerats holdingsammanslutning enligt lagen om tillsyn

over finans- och forsakringskonglomerat (699/2004)

borsers och vardepapperscentralers holdingforetag 10 700
vardepappersforetags och forsakringsforeningars holdingfore- | 1 070

tag

forsiakringsméklare och sidoverksamma forsékringsméklare
enligt lagen om forsékringsdistribution

1 070 och en hojning med
193 euro for varje regi-
strerad forsakringsmak-
lare som &r anstélld hos
ett forsakringsméklarfore-
tag eller hos en enskild
ndringsidkare vid ut-
gangen av aret fore det da
tillsynsavgiften bestims

kontoforvaltare enligt lagen om virdeandelssystemet och om
clearingverksamhet

6420

centrala motparter enligt lagen om viardeandelssystemet och 160 500
om clearingverksamhet

clearingmedlemmar enligt lagen om vérdeandelssystemet och | 12 840
om clearingverksamhet

clearingfonder enligt 2 kap. 9 § 2 mom. i lagen om virdean- 2 140

delssystemet och om clearingverksamhet samt registrerings-
fonder enligt 4 kap. 5 § i den lagen

emittenter av aktier som i Finland ar féoremal for handel pa en
reglerad marknad enligt lagen om handel med finansiella in-
strument

16 585 och en hojning
med 17 120 euro om det
finns en likvid marknad
for aktierna enligt artikel
2.17 i EU:s forordning
om marknader for finan-
siella instrument

finlindska bolag vars emitterade aktier pa ansdkan har tagits
upp till handel pa en reglerad marknad enligt lagen om handel
med finansiella instrument enbart i ndgon annan stat inom
Europeiska ekonomiska samarbetsomradet 4n Finland

13 375

emittenter av aktier som i Finland &r féoremaél for handel pa en
reglerad marknad enligt lagen om handel med finansiella in-
strument, nér det ar friga om en avgiftsskyldig enligt 4 § i
denna lag eller nér emittenten inte har hemort i Finland

11 235 och en hojning
med 11 770 euro om det
finns en likvid marknad
for aktierna enligt artikel
2.17 i EU:s forordning
om marknader for finan-
siella instrument

emittenter av andra virdepapper dn aktier, nér vardepappren i
Finland &r foremal for handel pa en reglerad marknad enligt la-
gen om handel med finansiella instrument

3210
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finlindska bolag vars emitterade vardepapper av annat slag dn
aktier pa ansokan har tagits upp till handel pa en reglerad
marknad enligt lagen om handel med finansiella instrument en-
bart i ndgon annan stat inom Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet dn Finland

3210

emittenter av aktier som pa ansokan dr foremal for handel i
Finland pa en multilateral handelsplattform enligt lagen om
handel med finansiella instrument

4280

emittenter av virdepapper av annat slag dn aktier som pé anso-
kan ar foremal for handel i Finland pa en multilateral handels-
plattform enligt lagen om handel med finansiella instrument

1070

finldndska kreditférmedlare som &r registrerade enligt 6 § i la-
gen om formedlare av konsumentkrediter som har samband
med bostadsegendom, nér formedlarna inte dr ombud for na-
gon kreditgivare

1200

Pensionsskyddscentralen

10 700

trafikskadendmnden och patientskadendmnden

1070

verksamhetsenheter som avses i 5 § 26 punkten i lagen om Fi-
nansinspektionen

19 260

filialer till utlindska EES-forsakringsbolag enligt lagen om ut-
landska forsiakringsbolag (398/1995)

1070

sadana utlandska EES-tilldggspensionsanstalter enligt lagen
om tilliggspensionsstiftelser och tilldggspensionskassor som
har filial i Finland

1070

tredjeldnders kreditinstituts representationer

1070

sddana forsakringsformedlare och sidoverksamma forsékrings-
formedlare enligt lagen om forsékringsdistribution som &r regi-
strerade 1 ndgon annan stat inom Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomradet dn Finland och som har filial i Finland

321

finansiella motparter enligt artikel 2 led 8 i EMIR-forord-
ningen, icke-finansiella motparter enligt artikel 2 led 9 och
pensionssystem enligt artikel 2 led 10 i den férordningen, vil-
kas hemstat &r Finland

10 700

utldndska kreditférmedlare enligt 2 § 1 mom. 6 punkten i lagen
om formedlare av konsumentkrediter som har samband med
bostadsegendom, nér formedlarna har filial i Finland

400

registrerade ombud enligt lagen om ombud f6r obligationsin-
nehavare

2 140

godkénda publiceringsarrangemang eller godkénda rapporte-
ringsmekanismer enligt 4 § 2 mom. 15 punkten i lagen om Fi-
nansinspektionen

10 700

referensvardesadministratorer enligt 5 § 32 punkten i lagen om
Finansinspektionen

3 000

referensvéirdesadministratorer enligt 4 § 4 mom. 10 punkten i
lagen om Finansinspektionen

5000

de som enligt 4 § 2 mom. 13 punkten i lagen om Finansin-
spektionen utfor kontroll av virdepapperisering

5000

sddana i 5 kap. 7 § i lagen om investeringstjanster avsedda
tredjelandsforetag som tillhandahéller tjénster utan filialetable-
ring

3210
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tillhandahéllare av virtuella valutor 2 140
sadana virdepapperscentraler enligt lagen om vardeandelssy- 308 200
stemet och om clearingverksamhet som dessutom driver ett av-
vecklingssystem som baseras pa teknik for distribuerade lig-
gare (DLT) eller ett DLT-baserat handels- och avvecklingssy-
stem

referensvardesadministratorer enligt 4 § 4 mom. 10 punkten i 12 000
lagen om Finansinspektionen

Denna lag tréder i kraft den 20 .

Lag
om fndring av 3 kap. i aktiebolagslagen

I enlighet med riksdagens beslut
fogas till 3 kap. 1 aktiebolagslagen (624/2006) en ny 14 d § som foljer:

3 kap.
Aktier
Aktier som hor till virdeandelssystemet
14d§
Anslutning av aktier till avvecklingssystem som baseras pd teknik for distribuerade liggare

Det som i denna lag foreskrivs om huruvida ett bolags aktier hor till virdeandelssystemet ska
ocksa tilldimpas nér ett bolags aktier har anslutits till ett avvecklingssystem som avses i Europa-
parlamentets och radets forordning (EU) 2022/858 om en pilotordning f6r marknadsinfrastruk-
turer som baseras pé teknik for distribuerade liggare och om andring av forordningarna (EU) nr
600/2014 och (EU) nr 909/2014 samt direktiv 2014/65/EU. Om ett sddant avvecklingssystem
avviker fran kravet pa aktier i kontobaserad form, tillimpas vad som i denna lag foreskrivs om
vardeandelskonto pa en sddan motsvarande teknisk 16sning pa basis av vilken man kan siker-
stélla att aktiedgarforteckningen fors och de réttigheter som en aktieéigare har i bolaget utdvas
pa det sétt som foreskrivs i denna lag.

Denna lag triader i kraft den 20 .

40



Helsingfors den 17 november 2022

Statsminister

Sanna Marin

Finansminister Annika Saarikko
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Bilaga
Parallelltexter

Lag

om indring av investeringstjinster

I enlighet med riksdagens beslut:

dndras 1 lagen om investeringstjinster (747/2012) 1 kap. 4 § 2 mom., 11 § 15 punkten, det
inledande stycket i 14 § och 26 § 18 punkten, 6 kap. 1 § 4 mom. samt 8 kap. 1 §,

sddana de lyder, 1 kap. 4 § 2 mom. och 11 § 15 punkten samt 6 kap. 1 § 4 mom. i lag 523/2021,
det inledande stycket i 1 kap. 14 § i lag 1069/2017, 1 kap. 26 § 18 punkten i lag 939/2021 och

8 kap. 1 §ilag 623/2014, samt

fogas till 1 kap. 11 §, sddan den lyder i lagarna 1069/2017 och 523/2021, en ny 16 punkt, till
1 kap. 26 §, sddan den lyder i lagarna 1069/2017, 513/2019, 523/2021 och 939/2021, nya 19
och 20 punkter samt till 2 kap. en ny 1 a § som f6ljer:

Gdllande lydelse
1 kap
Allménna bestimmelser
4§

Bestimmelser som tilldmpas pd kreditinsti-
tut, fondbolag och AIF-férvaltare

Pa fondbolag som tillhandahaller investe-
ringstjanster enligt lagen om placeringsfonder
ska i fraga om dess tjanster tillimpas vad som
foreskrivs om vérdepappersforetag i 2 kap. 2
§, 6 kap. 1 § 2 eller 4 mom., 6 b kap. 5 och 6
§, 7 kap. 2, 5, 7—9, 12—14 och 16 §, 9 kap.,
10 kap. 1—4,4 a, 5—7,150ch 16 §, 11, 12
och 15 kap. samt 16 kap. 2 och 3 § i denna lag
samt i artikel 26 i EU:s forordning om mark-
nader for finansiella instrument. P4 AIF-for-
valtare som tillhandahaller investeringstjéns-
ter enligt lagen om forvaltare av alternativa in-
vesteringsfonder ska i fraga om dessa tjanster
tillampas vad som foreskrivs om véirdepap-
persforetag 1 2 kap. 2 §, 6 kap. 1 § 2 eller 4
mom., 6 b kap. 5 och 6 §, 7 kap. 2, 5, 7—9,
12—14 och 16 §, 9—11 och 15 kap. samt 16
kap. 2 och 3 § i denna lag samt i artikel 26 i
EU:s férordning om marknader for finansiella
instrument.

Féreslagen lydelse
1 kap.
Allménna bestimmelser
4§

Bestimmelser som tilldmpas pad kreditinsti-
tut, fondbolag och AIF-férvaltare

Péa fondbolag som tillhandahaller investe-
ringstjanster enligt lagen om placeringsfonder
ska i fraga om dess tjanster tillimpas vad som
foreskrivs om vérdepappersforetag i 2 kap. 2
§, 6 kap. 1 § 2 eller 3 mom., 6 b kap. 5 och 6
§, 7 kap. 2,5, 7—9, 12—14 och 16 §, 9 kap.,
10 kap. 1—4,4 a,5,5a, 5b, 6, 7,15 och 16
§, 11, 12 och 15 kap. samt 16 kap. 2 och 3 § i
denna lag samt i artikel 26 i EU:s forordning
om marknader for finansiella instrument. Pa
AlIF-forvaltare som tillhandahéller investe-
ringstjénster enligt lagen om forvaltare av al-
ternativa investeringsfonder ska i friga om
dessa tjanster tillampas vad som foreskrivs om
vérdepappersforetag i 2 kap. 2 §, 6 kap. 1 § 2
eller 3 mom., 6 b kap. 5 och 6 §, 7 kap. 2, 5,
7—9,12—14 0ch 16 §,9, 9 a, 10, 11 och 15
kap. samt 16 kap. 2 och 3 § i denna lag samt i
artikel 26 1 EU:s forordning om marknader for
finansiella instrument.
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Gdllande lydelse

11§

Europeiska unionens lagstiftning, Europeiska
vdrdepappers- och marknadsmyndigheten
samt Europeiska bankmyndigheten

I denna lag avses med

15) revisionsdirektivet Europaparlamentets
och rédets direktiv 2006/43/EG om lagstad-
gad revision av arsbokslut och sammanstalld
redovisning och om andring av radets direktiv
78/660/EEG och 83/349/EEG samt om upp-
hivande av radets direktiv 84/253/EEG.

14 §
Finansiella instrument

Med finansiella instrument avses i denna lag

26§
Ovriga definitioner

I denna lag avses med

18) klausul som mojliggor fortida aterbetal-
ning en sédan klausul i en obligation som
skyddar investeraren vid fortida inlsen av ob-
ligationen genom att emittenten da forpliktas
att betala investeraren ett belopp som motsva-
rar summan av nettonuvérdet av forvéntade
kupongbetalningar under den aterstdende 16p-
tiden och lanekapitalet for den obligation som
ska 16sas in.
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Féreslagen lydelse

11§

Europeiska unionens lagstiftning, Europeiska
vdrdepappers- och marknadsmyndigheten
samt Europeiska bankmyndigheten

I denna lag avses med

15) revisionsdirektivet Europaparlamentets
och rédets direktiv 2006/43/EG om lagstad-
gad re-vision av arsbokslut och sammanstalld
redovisning och om dndring av radets direktiv
78/660/EEG och 83/349/EEG samt om upp-
hévande av radets direktiv 84/253/EEG,

16) DLT-forordningen Europaparlamen-
tets och rddets forordning (EU) 2022/858 om
en pilotordning for marknadsinfrastrukturer
som baseras pad teknik for distribuerade lig-
gare och om dndring av férordningarna (EU)
nr 600/2014 och (EU) nr 909/2014 samt di-
rektiv 2014/65/EU.

14§
Finansiella instrument

Med finansiella instrument avses i denna lag,
inklusive sadana instrument som emitteras ge-
nom teknik for distribuerade liggare:

26§
Ovriga definitioner

I denna lag avses med

18) klausul som mdjliggor fortida dterbetal-
ning en sadan klausul i en obligation som
skyddar investeraren vid fortida inlésen av ob-
ligationen genom att emittenten da forpliktas
att betala investeraren ett belopp som motsva-
rar summan av nettonuvardet av forvantade
kupongbetalningar under den aterstdende 16p-
tiden och lédnekapitalet for den obligation som
ska 16sas in,



Gdllande lydelse

2 kap

Riitt att tillhandahalla investeringstjéinster
eller bedriva investeringsverksamhet

6 kap

Ekonomiska verksamhetsforutsattningar
for tillhandahallande av investeringstjins-
ter samt tillsyn 6ver den ekonomiska sta-
biliteten

1§
Startkapital

Ett virdepappersforetags startkapital ska be-
std av en eller flera kapitalposter sa som fore-
skrivs i artikel 9 1 EU:s forordning om tillsyns-
krav for vardepappersforetag. Det aktiekapital
som riknas till deti 1, 2 och 4 mom. avsedda

Féreslagen lydelse

19) DLT-baserad multilateral handels-
plattform en multilateral handelsplattform
som endast tilldter handel finansiella instru-
ment som baseras pad teknik for distribuerade
liggare (DLT),

20) DLT-baserat handels- och avvecklings-
system en sddan DLT-baserad multilateral
handels-plattform och ett sddant DLT-av-
vecklingssystem som kombinerar tjdnster som
tillhandahalls av bade en DLT-baserad multi-
lateral handelsplattform och ett DLT-avveckl-
ingssystem.

2 kap.

Riitt att tillhandahalla investeringstjinster
eller bedriva investeringsverksamhet

la$

Specifikt tillstand att driva en DLT-baserad
multilateral handelsplattform eller ett DLT-
baserat handels- och avvecklingssystem

De specifika tillstand som avses i artikel
8.1—8.3 och artikel 10.1—10.3 i DLT-for-
ordningen beviljas av Finansinspektionen. Fi-
nansinspektionen ska emellertid innan den av-
gor ett drende som gdller ett specifikt tillstand
enligt artikel 10 be finansministeriet och Fin-
lands Bank yttra sig om ansokan.

6 kap.

Ekonomiska verksamhetsforutsittningar
for tillhandahallande av investeringstjins-
ter samt tillsyn 6ver den ekonomiska sta-
biliteten

1§
Startkapital

Ett virdepappersforetags startkapital ska be-
std av en eller flera kapitalposter sa som fore-
skrivs i artikel 9 1 EU:s férordning om tillsyns-
krav for vardepappersforetag. Det aktiekapital
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Gdllande lydelse

startkapitalet ska vara tecknat i sin helhet nér
verksamhetstillstdndet beviljas och startkapi-
talet ska uppfylla kraven enligt artikel 91 EU:s
forordning om tillsynskrav for vardepappers-
foretag.

8 kap
Bokslut och revision
1§
Bokslut och verksamhetsberdittelse
Pa ett virdepappersforetags bokslut och
verksamhetsberittelse samt pa anvisningar,

yttranden och dispens som géller dem tillim-
pas 12 kap. 1—11 § i kreditinstitutslagen.

Féreslagen lydelse

som réknas till det i 1—3 mom. avsedda start-
kapitalet ska vara tecknat i sin helhet nir verk-
samhetstill-stdndet beviljas och startkapitalet
ska uppfylla kraven enligt artikel 9 1 EU:s for-
ordning om tillsynskrav for virdepappersfore-
tag.

8 kap.
Bokslut och revision

1§
Bokslut och verksamhetsberdttelse

Pa ett virdepappersforetags bokslut och
verksamhetsberéttelse samt pd anvisningar,
yttranden och dispens som géller dem tillim-
pas det som i 12 kap. 1—6 och 8—11 § i kre-
ditinstitutslagen foreskrivs om kreditinstitut.

Med avvikelse fran vad some foreskrivs i 12
kap. 5 § i kreditinstitutslagen ska den kapi-
taltickningsanalys som ska ingd i ett virde-
pappersforetags verksamhetsberdttelse dock
folja det som i artiklarna 9 och 11 i EU:s for-
ordning om tillsynskrav for virdepappersfo-
retag foreskrivs om kapitalbas och kapital-
baskrav. Pd berdkningen av den totala expo-
neringen tilldmpas kravet i artikel 11.1i EU:s
forordning om tillsynskrav for virdepappers-

foretag.
Denna lag trdder i kraft den 20 .

Lag

om indring av virdeandelssystemet och om clearingverksamhet

I enlighet med riksdagens beslut:

dndras 1 lagen om vardeandelssystemet och om clearingverksamhet (348/2017) 1 kap. 3 § 16

punkten, sadan den lyder i lag 514/2019, samt
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fogas till 1 kap. 3 §, sddan den lyder delvis dndrad i lagarna 1079/2017 och 514/2019, nya
17—19 punkter och till 2 kap. en ny 2 a § som foljer:

Gdllande lydelse
1 kap
Allménna bestimmelser
38
Definitioner
I denna lag avses med

16) direktivet om aktiedgarrittigheter Euro-
paparlamentets  och  radets  direktiv
2007/36/EG om utnyttjande av vissa av ak-
tiedgares rattigheter i borsnoterade foretag.

2 kap

Foreslagen lydelse
1 kap.

Allméinna bestimmelser

3§
Definitioner

I denna lag avses med

16) direktivet om aktiedgarrdttigheter Euro-
paparlamentets  och  radets  direktiv
2007/36/EG om utnyttjande av vissa av ak-
tiedgares rattigheter i borsnoterade foretag,

17) DLT-forordningen Europaparlamen-
tets och rddets forordning (EU) 2022/858 om
en pilotordning for marknadsinfrastrukturer
som baseras pad teknik for distribuerade lig-
gare och om dndring av forordningarna (EU)
nr 600/2014 och (EU) nr 909/2014 samt di-
rektiv 2014/65/EU,

18) DLT-avvecklingssystem ett avveckl-
ingssystem som avvecklar transaktioner med
finansiella instrument som baseras pd teknik
for distribuerade liggare (DLT) mot betalning
eller leverans, oavsett om avvecklingssyste-
met har betecknats som ett system och anmidilts
i enlighet med Europaparlamentets och rddets
direktiv 98/26/EG om slutgiltig avveckling i
system for dverforing av betalningar och vir-
depapper, och som tilldter inledande registre-
ring av DLT-baserade finansiella instrument
eller tillhandahdllande av forvaringstjdnster
avseende DLT-baserade finansiella instru-
ment,

19) DLT-baserat handels- och avvecklings-
system en sddan DLT-baserad multilateral
handels-plattform och ett sddant DLT-av-
vecklingssystem som kombinerar tjdnster som
tillhandahalls av bdde en DLT-baserad multi-
lateral handelsplattform och ett DLT-avveckl-
ingssystem.

2 kap.
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Gdllande lydelse Foreslagen lydelse

En virdepapperscentrals verksamhetstill- En virdepapperscentrals verksamhetstill-
stand, dgare, forvaltning och verksamhet stand, dgare, forvaltning och verksamhet
samt centrala motparter samt centrala motparter

2ayg

Specifikt tillstand att driva ett DLT-avveckl-
ingssystem eller ett DLT-baserat handels-
och avvecklingssystem

Finansinspektionen dr den tillstandsmyn-
dighet som avses i artikel 9.1—9.3 och artikel
10.1—10.3 i DLT-forordningen. Finansin-
spektionen ska emellertid innan den avgor ett
tillstandsdrende be finansministeriet och Fin-
lands Bank yttra sig om ansokan.

Pa verksamhet i anslutning till verksamhet
som avses i 1 mom. tillimpas denna lag, med
undantag for vad som foreskrivs i 2 kap. 9 §
2—5 mom. samt 2 kap. 14 § och 2 kap. 23—
26§, 3 kap. 1—9 samt 3 kap. 11 och 12 § samt
4 kap. 5—16 .

Finansinspektionen fdr utfdirda nirmare fo-
reskrifter om i 2 kap. 12 § avsedda tillréickliga
arrangemang som gdller forvaring av uppgif-
ter i eller utanfor Finland.

Denna lag tréider i kraft den 20 .

Lag
om handel med finansiella instrument

I enlighet med riksdagens beslut:

dndras 1lagen om handel med finansiella instrument (1070/2017) 1 kap. 4 § 6 punkten samt

fogas till 1 kap. 2 § 1 mom., sddant det lyder i lagarna 295/2019, 598/2021 och 940/2021, nya
8 a- och 8 b-punkter, till 1 kap. 4 § en ny 7 punkt, till 2 kap. en ny 1 a § och till 5 kap. en ny 1
a § som foljer:
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Gdllande lydelse
1 kap
Tillimpningsomréde och definitioner
28
Definitioner

I denna lag avses med

4§
Europeiska unionens lagstiftning

I denna lag avses med

6) EU:s marknadsmissbruksforordning
Europaparlamentets och radets forordning
(EU) nr 596/2014 om marknadsmissbruk
(marknadsmissbruksforordning) och om upp-
hiavande av Europaparlamentets och ridets di-
rektiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv
2003/124/EG, 2003/125/EG och 2004/72/EG.

2 kap

Drift av reglerade marknader

Féreslagen lydelse
1 kap.

Tillimpningsomriade och definitioner

2§
Definitioner

I denna lag avses med

8 a) DLT-baserad multilateral handels-
plattform en multilateral handelsplattform
som endast tillater handel med finansiella in-
strument som baseras pd teknik for distribue-
rade liggare (DLT),

8 b) DLT-baserat handels- och avveckl-
ingssystem en sdadan DLT-baserad multilate-
ral handelsplattform och ett sdadant DLT-av-
vecklingssystem som kombinerar tjdnster som
tillhandahalls av bade en DLT-baserad multi-
lateral handelsplattform och ett DLT-avveckl-
ingssystem,

48
Europeiska unionens lagstiftning

I denna lag avses med

6) EU:s marknadsmissbruksférordning
Europaparlamentets och radets forordning
(EU) nr 596/2014 om marknadsmissbruk
(marknadsmissbruksforordning) och om upp-
hiavande av Europaparlamentets och radets di-
rektiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv
2003/124/EG, 2003/125/EG och 2004/72/EG,

7) DLT-forordningen Europaparlamentets
och rddets forordning (EU) 2022/858 om en
pilot-ordning  for marknadsinfrastrukturer
som baseras pd teknik for distribuerade lig-
gare och om dndring av férordningarna (EU)
nr 600/2014 och (EU) nr 909/2014 samt di-
rektiv 2014/65/EU.

2 kap.
Drift av reglerade marknader

layg
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Gdllande lydelse

5 kap

Krav som tillimpas pa multilaterala och
organiserade handelsplattformar

Féreslagen lydelse

Specifikt tillstand for drift av en DLT-base-
rad multilateral handelsplattform eller ett
DLT-baserat handels- och avvecklingssy-

stem

Bestammelser om specifika tillstand att
driva en DLT-baserad multilateral handels-
plattform eller ett DLT-baserat handels- och
avvecklingssystem finns i 5 kap. 1 a §.

5 kap.

Krav som tilliimpas pa multilaterala och
organiserade handelsplattformar

la$

Specifikt tillstind att driva en DLT-baserad
multilateral handelsplattform eller ett DLT-
baserat handels- och avvecklingssystem

De specifika tillstand som avses i artikel
8.1—8.3 och artikel 10.1—10.3 i DLT-for-
ordningen beviljas av Finansinspektionen. Fi-
nansinspektionen ska emellertid innan den av-
gor drendet be finansministeriet och Finlands
Bank yttra sig om ansokan.

Denna lag trdider i kraft den 20 .

Lag

om iAndring av Finansinspektionen

I enlighet med riksdagens beslut:

fogas till lagen om Finansinspektionen (878/2008) en ny 50 w § som foljer:

49



Gdllande lydelse

Féreslagen lydelse
50w

Behorig myndighet enligt forordningen om
en pilotordning for marknadsinfrastruk-
turer som baseras pd teknik for distribue-

rade liggare

Finansinspektionen dr behorig myndighet
enligt artikel 2.21 i Europaparlamentets och
rdadets forordning (EU) 2022/858 om en pilo-
tordning for marknadsinfrastrukturer som ba-
seras pd teknik for distribuerade liggare och
om dndring av forordningarna (EU) nr
600/2014 och (EU) nr 909/2014 samt direktiv
2014/65/EU.

Denna lag trdder i kraft den 20 .

Lag

om iAndring av lagen om Finansinspektionens tillsynsavgift

I enlighet med riksdagens beslut:

dndras i lagen om Finansinspektionens tillsynsavgift (879/2008) 5 § 1 mom. och 6 § 1 mom.,

sddana de lyder i lag 206/2022, som foljer:

Gidllande lydelse
58

Grundavgiften for avgiftsskyldiga som beta-
lar proportionell tillsynsavgift

Beloppet i euro av den grundavgift som ska
betalas utdver den i 4 § avsedda proportionella
tillsynsavgiften och de avgiftsskyldiga be-
stams som foljer:

Foreslagen lydelse
58§

Grundavgiften for avgiftsskyldiga som beta-
lar proportionell tillsynsavgift

Beloppet i euro av den grundavgift som ska
betalas utover den i 4 § avsedda proportionella
tillsynsavgiften och de avgiftsskyldiga be-
stdms som foljer:

Avgiftsskyldiga

Grund-
avgift i
euro
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Gdllande lydelse Foreslagen lydelse

tets och radets forordning (EU) nr 600/2014 om marknader for finansiella in-
strument och om &ndring av férordning (EU) nr 648/2012, nedan EU:s férord-
ning om marknader for finansiella instrument, och som Finansinspektionen ut-
over tillsyn 6ver med stod av artikel 27b.1 andra stycket i den ndimnda f6rord-
ningen

affarsbanker enligt lagen om affarsbanker och andra kreditinstitut i aktiebo- 6420
lagsform (1501/2001), sparbanksaktiebolag enligt sparbankslagen (1502/2001)

och andelsbanksaktiebolag enligt lagen om andelsbanker och andra kreditinsti-

tut 1 andelslagsform (423/2013)

annat kreditinstitut 2 140
tilldggsavgift for kreditinstitut vars provisionsintékter 6verstiger finansnetto 9 630
betalningsinstitut 2 140
forsdkringsbolag 6 420
specialforetag enligt forsdkringsbolagslagen 2 140
forsdkringsforeningar 1070
pensionsstiftelser och pensionskassor, tilldggspensionsstiftelser, tilliggspens- 1284
ionskassor, EES-tilldggspensionsstiftelser och EES-tilliggspensionskassor
forsdkringskassor 856
arbetsloshetskassor 6420
Lantbruksforetagarnas pensionsanstalt, Sjdmanspensionskassan, Sysselsatt- 6 420
ningsfonden och Utbildningsfonden

Olycksfallsforsakringscentralen, Trafikforsakringscentralen, Patientforsak- 1284
ringscentralen, Miljoforsiakringscentralen och stodkassan for arbetsloshetskas-

sorna

statens pensionsfond, Statens kdrnavfallshanteringsfond, pensionsanstalten 16 050
Keva och kyrkans pensionsfond

filialer till tredjeldnders kreditinstitut 3210
filialer till utlindska EES-kreditinstitut i kategori I 2 140
filialer till utlindska EES-kreditinstitut, i kategori II 3210
filialer till utlindska EES-kreditinstitut, i kategori 111 4301
fondbolag 4 280
foretag som dr auktoriserade AIF-forvaltare 4280
foretag som dr auktoriserade som AIF-forvaltare och fondbolag 6420
foretag som ar auktoriserade som fondbolag och som ér registreringsskyldiga 4 815
enligt lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder

vardepappersforetag enligt 6 kap. 1 § 1 och 3 mom. i lagen om investerings- 6 420
tjanster

vardepappersforetag enligt 6 kap. 1 § 2 mom. i lagen om investeringstjanster 1070
filialer till utlindska EES-virdepappersforetag 2 140
filialer till vardepappersforetag i tredjeldnder 3210
filialer till utlindska betalningsinstitut vars hemstat hor till EES 1070
filialer till utlindska EES-fondbolag 2 140
filialer till EES-baserade AIF-forvaltare 2 140
filialer till AIF-forvaltare etablerade i tredjeland 3210
filialer till tredjeldnders forsdkringsbolag 3210
sddana leverantdrer av datarapporteringstjanster som avses i Europaparlamen- | 10 700
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Gdllande lydelse Foreslagen lydelse

leverantdrer av grasrotsfinansieringstjanster enligt 3 § 1 punkten i lagen om 2 140
tillhandahallande av grisrotsfinansieringstjanster
sddana virdepappersforetag enligt 6 kap. 1 § i lagen om investeringstjinster 30 000
som dessutom driver en multilateral handelsplattform som baseras pa teknik
for distribuerade liggare (DLT) eller ett DLT-baserat handels- och avveckl-
ingssystem

sddana borser enligt lagen om handel med finansiella instrument som dessu- 30 000
tom driver en DLT-baserad multilateral handelsplattform eller ett DLT-base-
rat handels- och avvecklingssystem

6§ 6§
Grundavgift for ovriga avgiftsskyldiga Grundavgift for ovriga avgiftsskyldiga
Grundavgiften i euro for andra avgiftsskyl-  Grundavgiften i euro for andra avgiftsskyl-
diga 4n de som avses i 4 § och de avgiftsskyl- diga dn de som avses i 4 § och de avgiftsskyl-
diga bestdms som foljer: diga bestdms som foljer:
Avgiftsskyldiga Grundavgift i euro
vardepapperscentraler enligt lagen om véirdeandelssystemet 278 200
och om clearingverksamhet
den gamla inséttningsgarantifond som avses i lagen om dnd- 12 840
ring av kreditinstitutslagen (1199/2014)
sikerhetsfonden enligt kreditinstitutslagen 2 140

juridiska personer som tillhandahéller tjdnster som avsesi7,7 | 1 070
aoch 7b § i lagen om betalningsinstitut
fysiska personer som tillhandahéller tjanster som avsesi17,7 a | 214
och 7 b § i lagen om betalningsinstitut
ersittningsfonden for investerarskydd enligt lagen om investe- | 3 210
ringstjanster
enligt lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder re- | 1 070
gistreringsskyldiga AIF-forvaltare som inte dr auktoriserade
som fondbolag

den som bedriver verksamhet med stod av ett undantag enligt | 2 140
10 kap. 2 § 3 mom. i lagen om forvaltare av alternativa inve-
steringsfonder

forvaringsinstitut enligt lagen om placeringsfonder 3210
forvaringsinstitut enligt lagen om forvaltare av alternativa in- | 3 210
vesteringsfonder
foretag som ar forvaringsinstitut enligt lagen om placerings- 5350
fonder och lagen om forvaltare av alternativa investeringsfon-
der

séarskilda forvaringsinstitut enligt lagen om forvaltare av alter- | 2 140
nativa investeringsfonder
centralinstitutet for sammanslutningen av inlaningsbanker en- | 6 420

ligt lagen om en sammanslutning av inldningsbanker
(599/2010)
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Gdllande lydelse Féreslagen lydelse
kreditinstituts och forsakringsbolags holdingforetag samt 10 700
konglomerats holdingsammanslutning enligt lagen om tillsyn
over finans- och forsikringskonglomerat (699/2004)
borsers och vardepapperscentralers holdingforetag 10 700
vardepappersforetags och forsiakringsforeningars holdingfére- | 1 070

tag

forsdkringsméklare och sidoverksamma forsakringsméklare
enligt lagen om forsdkringsdistribution

1 070 och en hdjning
med 193 euro for varje
registrerad forsakrings-
miklare som ar anstilld
hos ett forsdkringsmak-
larforetag eller hos en en-
skild néringsidkare vid
utgangen av aret fore det
da tillsynsavgiften be-
stims

delssystemet och om clearingverksamhet samt registrerings-
fonder enligt 4 kap. 5 § i den lagen

kontoforvaltare enligt lagen om vardeandelssystemet och om 6 420
clearingverksamhet

centrala motparter enligt lagen om vardeandelssystemet och 160 500
om clearingverksamhet

clearingmedlemmar enligt lagen om virdeandelssystemet och | 12 840
om clearingverksamhet

clearingfonder enligt 2 kap. 9 § 2 mom. i lagen om vérdean- 2 140

emittenter av aktier som i Finland ar féremal for handel pa en
reglerad marknad enligt lagen om handel med finansiella in-
strument

16 585 och en hojning
med 17 120 euro om det
finns en likvid marknad
for aktierna enligt artikel
2.17 i EU:s férordning
om marknader for finan-
siella instrument

finldndska bolag vars emitterade aktier pa ansdkan har tagits
upp till handel pa en reglerad marknad enligt lagen om handel
med finansiella instrument enbart i ndgon annan stat inom
Europeiska ekonomiska samarbetsomradet 4n Finland

13 375

emittenter av aktier som i Finland &r foremal f6r handel pa en
reglerad marknad enligt lagen om handel med finansiella in-
strument, nér det ar fraga om en avgiftsskyldig enligt 4 § i
denna lag eller nir emittenten inte har hemort i Finland

11 235 och en hojning
med 11 770 euro om det
finns en likvid marknad
for aktierna enligt artikel
2.17 1 EU:s forordning
om marknader for finan-
siella instrument

aktier pa ansokan har tagits upp till handel pa en reglerad
marknad enligt lagen om handel med finansiella instrument

emittenter av andra vardepapper dn aktier, niar vardepappreni | 3 210
Finland ar foremal for handel pa en reglerad marknad enligt

lagen om handel med finansiella instrument

finldndska bolag vars emitterade virdepapper av annat slag an | 3 210

53




Gdllande lydelse Foreslagen lydelse

enbart i ndgon annan stat inom Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet d4n Finland

emittenter av aktier som pa ansokan ar foremal for handel i
Finland pa en multilateral handelsplattform enligt lagen om
handel med finansiella instrument

4280

emittenter av vardepapper av annat slag én aktier som pé an-
sokan dr foremal for handel 1 Finland pa en multilateral han-
delsplattform enligt lagen om handel med finansiella instru-
ment

1070

finldndska kreditformedlare som ar registrerade enligt 6 § i la-
gen om formedlare av konsumentkrediter som har samband
med bostadsegendom, nér formedlarna inte 4r ombud for na-
gon kreditgivare

1200

Pensionsskyddscentralen

10 700

trafikskadenimnden och patientskadenimnden

1070

verksamhetsenheter som avses i 5 § 26 punkten i lagen om Fi-
nansinspektionen

19 260

filialer till utlindska EES-forsdkringsbolag enligt lagen om ut-
landska forsdkringsbolag (398/1995)

1070

sadana utlindska EES-tillaggspensionsanstalter enligt lagen
om tilldggspensionsstiftelser och tilldggspensionskassor som
har filial i Finland

1070

tredjeldnders kreditinstituts representationer

1070

sddana forsakringsformedlare och sidoverksamma forsak-
ringsformedlare enligt lagen om forsékringsdistribution som
ar registrerade i nagon annan stat inom Europeiska ekono-
miska samarbetsomradet dn Finland och som har filial i Fin-
land

321

finansiella motparter enligt artikel 2 led 8 i EMIR-forord-
ningen, icke-finansiella motparter enligt artikel 2 led 9 och
pensionssystem enligt artikel 2 led 10 i den férordningen, vil-
kas hemstat &r Finland

10 700

utlindska kreditformedlare enligt 2 § 1 mom. 6 punkten i la-
gen om formedlare av konsumentkrediter som har samband
med bostadsegendom, nér formedlarna har filial i Finland

400

registrerade ombud enligt lagen om ombud for obligationsin-
nehavare

2140

godkénda publiceringsarrangemang eller godkidnda rapporte-
ringsmekanismer enligt 4 § 2 mom. 15 punkten i lagen om Fi-
nansinspektionen

10 700

referensvirdesadministratdrer enligt 5 § 32 punkten i lagen
om Finansinspektionen

3 000

referensvardesadministratorer enligt 4 § 4 mom. 10 punkten i
lagen om Finansinspektionen

5000

de som enligt 4 § 2 mom. 13 punkten i lagen om Finansin-
spektionen utfor kontroll av virdepapperisering

5000

sédana i 5 kap. 7 § i lagen om investeringstjanster avsedda
tredjelandsforetag som tillhandahéller tjanster utan filialeta-
blering

3210
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Gdllande lydelse
tillhandahallare av virtuella valutor

Féreslagen lydelse

2 140

stem

sddana vdrdepapperscentraler enligt lagen om virdeandelssy- | 308 200
stemet och om clearingverksamhet som dessutom driver ett

avvecklingssystem som baseras pa teknik for distribuerade lig-
gare (DLT) eller ett DLT-baserat handels- och avvecklingssy-

lagen om Finansinspektionen

referensvirdesadministratorer enligt 4 § 4 mom. 10 punkteni | 12 000

Denna lag trdder i kraft den 20 .

Lag

om indring av 3 kap. i aktiebolagslagen

I enlighet med riksdagens beslut:

fogas till 3 kap. 1 aktiebolagslagen (624/2006) en ny 14 d § som foljer:

Gdllande lydelse
3 kap
Aktier

Aktier som hor till virdeandelssystemet

Féreslagen lydelse

55

3 kap.
Aktier

Aktier som hor till vardeandelssystemet
14d§

Anslutning av aktier till avvecklingssystem
som baseras pd teknik for distribuerade lig-
gare

Det som i denna lag foreskrivs om huruvida
ett bolags aktier hor till virdeandelssystemet
ska ocksa tillimpas ndr ett bolags aktier har
anslutits till ett avvecklingssystem som avses i
Europaparlamentets och rddets forordning
(EU) 2022/858 om en pilotordning for mark-
nadsinfrastrukturer som baseras pd teknik for



Gdllande lydelse

56

Féreslagen lydelse

distribuerade liggare och om dndring av for-
ordningarna (EU) nr 600/2014 och (EU) nr
909/2014 samt direktiv 2014/65/EU. Om ett
sddant avvecklingssystem avviker fran kravet
pd aktier i kontobaserad form, tillimpas vad
som i denna lag foreskrivs om virdeandels-
konto pa en sadan motsvarande teknisk [6s-
ning pd basis av vilken man kan sdker-stdlla
att aktiedgarforteckningen fors och de rittig-
heter som en aktiedgare har i bolaget utévas
pd det sditt som foreskrivs i denna lag.

Denna lag trdider i kraft den 20 .




