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Arvopaperimarkkinalaki

Rikoslaki

Valtiovarainministerién asetukset ja paatokset
Kirjanpitolautakunnan (KiLa) yleisohje
Rahoitustarkastuksen maaraykset

Arvopaperiporssin sdannot
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Arvopaperien markkinointi

Totuudenvastainen ja harhaanjohtava markkinointi kielletty
§ Arvioidaan sijoituspaatosta tekevan henkilon nakokulmasta
§ Harhaanjohtavan tai totuudenvastaisen tiedon merkitys
oltava objektiivisesti arvioiden oleellinen

Totuudenvastainen ja harhaanjohtava tieto oikaistava
viivytyksetta

PricewaterhouseCoopers



POrssiyhtioiden tiedonantovel vollisuus

Ennen listautumista

listalleottoesitteen julkaiseminen
Listautumisen jalkeen

saannollinen tiedonantovelvollisuus

jatkuva tiedonantovelvollisuus
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Tiedonantovelvollisuus

Velvollisuus julkaista esite

« Arvopaperin tarjoaja tai se, joka hakee arvopaperin ottamista
julkisen kaupankaynnin kohteeksi, on velvollinen julkistamaan
esitteen (listalleotto-/tarjousesite)

 Esitteen saa julkistaa, kun toimivaltainen viranomainen on
hyvaksynyt sen. Jos arvopaperin kotivaltio on Suomi,
toimivaltainen viranomainen on Rahoitustarkastus.

 Esitteiden sisalt6- ja julkistamisvaatimukset ovat
yhdenmukaiset Euroopan talousalueella.
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Tiedonantovelvollisuus

Velvollisuus julkaista esite voi syntya myods mm. seuraavissa tilanteissa

e fuusio
* jakautuminen

* vaihtotarjous

Liséksi velvollisuus laatia esite syntyy aina, kun arvopapereita haetaan
listalle, vaikka varsinaisessa liikkkeeseenlasku- ja tarjoamistilanteessa ei
esitevelvollisuutta olisikaan.
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Tiedonantovelvollisuus

Velvollisuus julkaista esite

 Esitedirektiivin mukaiset (ns. europassi) esitteet
— Ns. europassimenettelyssa liikkeeseenlaskija voi yksinkertaista

IImoitusmenettelya noudattaen tarjota arvopapereita kaikissa Eta-
valtioissa yhden jasenvaltion toimivaltaisen viranomaisen
hyvaksymalla esitteella. Tata menettelytapaa kaytetaan niissa
tilanteissa, joissa tarjouksen kokonaismaara ylittda 2,5 miljoonaa
euroa, seka aina, kun arvopapereita haetaan julkisen kaupankaynnin
kohteeksi. Europassimenettelyssa jasenmaat eivat voi asettaa
kansallisesti lisavaatimuksia esitteen sisallolle.
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Tiedonantovelvollisuus

Velvollisuus julkaista esite

« Kansalliset esitteet
— Kansallisia esitevaatimuksia voidaan edelleenkin soveltaa niihin
arvopapereiden tarjoamistilanteisiin, joissa arvopapereiden
yhteenlaskettu kokonaismaara 12 edeltavalta kuukaudelta alittaa 2,5
miljoonaa euroa. Arvopapereita ei voi talldin kuitenkaan tarjota kuin

siina valtiossa, jossa esite on hyvaksytty.
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Tiedonantovelvollisuus

Velvollisuus julkaista esite

* Milloin esitetta el tarvitse laatia?

— Esitetta ei tarvitse laatia mm. seuraavissa tilanteissa:

— Tarjousten yhteenlaskettu arvo 12 kuukaudelta on alle 100 000
euroa.

— Arvopapereita tarjotaan yksinomaan esitedirektiivissa maaritellyille
kokeneille sijoittajille.

— Arvopapereita tarjotaan alle 100 sijoittajalle.

— Vahimmaissijoitus tai sijoituksen yksikkdkoko on vahintaan 50 000
euroa.

— Esitteen laatimisvelvollisuus syntyy myos edella mainituissa
tilanteissa, jos arvopaperit on tarkoitus listata.
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Tiedonantovelvollisuus

Saannollinen tiedonantovelvollisuus

* Tiedottaminen liikkeellelaskijan tuloksesta

1. Osavuosikatsaus
2. Tilinpaatostiedote
3. Tilinpaatos
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Osavuos katsaus

Yksi tal useampi osavuosikatsaus
« Paa- ja NM-listan yritykset laativat tilikauden
3 kk:lta, 6 kk:lta ja 9 kk:lta ensimmaiselta kuukaudelta
* |- tai prelistan yritykset laativat vahintaan yhden 6 kk:lta

» Joukkovelkakirjan liikkeellelaskija laatii osavuosikatsaukset 6
kk:lta ja vaihtovelkakirjan liikkeellelaskija 3 osavuosikatsausta

PricewaterhouseCoopers



Osavuosikatsauksen sisalto

Soikea ja riittava kuva likkkeeseenlaskijan toiminnan tuloksesta ja
taloudellisesta asemasta

§selostetaan liikkeeseenlaskijan toimintaa, tuloskehitysta ja
Investointeja seka rahoitustilanteen ja toimintaympariston
muutoksia edellisen tilikauden paattymisen jalkeen

Stietojen on oltava vertailukelpoisia edellisen tilikauden
katsauksen tietojen kanssa.
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Osavuosi katsauksen julkistaminen

§Osavuosikatsaus on julkistettava ilman aiheetonta viivytysta,
viimeistaan kahden kuukauden kuluessa katsauskauden
paattymisesta.

§Tieto julkistamisajankohdasta (julkistamisviikko) on julkistettava
heti, kun siita on paatetty.
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Tilinp&atostiedote

Julkaistava valittomasti tilinpaatéksen valmistumisen jalkeen

USelostusosa
§ Esitetdan sanallisesti yhtion toimintaa, tuloskenhitysta ja

Investointeja seka rahoitustilanteen ja toimintaympariston
muutoksia tilikaudella. Lisaksi siina tulee kuvata yhtion
toimintaan ja tulokseen vaikuttaneita poikkeuksellisia

seikkoja

UTaulukko-osa
§ Annetaan keskeiset tilinpaatostiedot tilikaudelta ja

edelliselta tiikaudelta
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Tilinpaatos

§Tulee antaa oikea ja riittava kuva likkeeseenlaskijan toiminnan
tuloksesta ja taloudellisesta asemasta.

80On julkistettava viimeistaan viikkoa ennen sita kokousta, jossa
se on esitettava vahvistettavaksi. Sen viimeinen
julkistamisajankohta on kolmen kuukauden kuluessa tilikauden
paattymisesta.

§Tilinpaatoksen ohessa on julkistettava tilintarkastuskertomus.

§Polikkeustapauksissa tilinpaatos ja tilintarkastuskertomus on
julkistettava heti.
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Tiedonantovelvollisuus

Jatkuva tiedonantovelvollisuus

e tarpeenmukaista julkista tiedottamista asioista, jotka
liikkeeseenlaskijan oman arvion mukaan voivat
olennaisesti vaikuttaa yhtion arvopaperin arvoon

e Yhtion on julkistettava tallaiset tiedot heti, kun sen
toimitusjohtaja tai yksikin hallituksen jasen on saanut
ne tietoonsa.
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Tiedonantovelvollisuus

Jatkuva tiedonantovelvollisuus

§ Tallaisia asioita ovat mm.
— Yhtion omat padtokset
— Yritygarjestel yt
— Viranomaispaatokset
— Osakkaiden paatokset
— Tulevaisuuden nakymista kertominen
— Tulosvaroituksen antaminen
— Omistusosuuksien muutokset (ns.liputtaminen)

§ Jatkuvalla tiedonantovelvollisuudella pyritaan
turvaamaan sijoittajien yhdenvertainen, tasapuolinen
Ja samanaikainen mahdollisuus tiedonsaantiin,,.....ouecoper



Sisipiirisaannokset

Sisapiirisaanndsten perusta
- Tiedonantovelvollisuus
- Sisapiiritiedon vaarinkayton kielto
- Harhaanjohtavan markkinoinnin kielto
- Hyvan tavan vastaisen menettelyn kielto

- Kurssienvaaristamisen kielto

PricewaterhouseCoopers



Kuka on sisapiirilainen

Ensisijaiset sisapiirilaiset
* henkilg, jolla on hallussaan sisapiirintietoa joko asemansa,

toimensa tai tehtavansa nojalla. Han on voinut saada
sisapiirintiedon myaos liikkeeseenlaskijan osakkeen omistajana.

Toissljaiset sisapiirilaiset

« Kuka tahansa muu henkilo, joka tiesi tai jonka olisi pitanyt
tietad, ettd hanen saamansa tieto on sisapiirintietoa.
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Kuka on sisapiirilainen

lImoitusvelvollisuus (Julkinen)

liImoitusvelvollisia ovat henkildt, jotka ovat velvollisia ilmoittamaan
osakeomistuksensa sisapiirirekisteriin. Naita ovat

 yhtion hallituksen ja hallintoneuvoston jasenet ja varajasenet
 toimitusjohtaja ja hanen varahenkilonsa

* tilintarkastaja, varatilintarkastaja ja tilintarkastusyhteison toimihenkil6,
jolla on p&avastuu yhtion tilintarkastuksesta

* muu yhtion ylimpaan johtoon kuuluva henkilo, joka saa saannollisesti
sisapiirintietoa ja jolla on oikeus tehda yhtion tulevaa kehitysta ja
liiketoiminnan jarjestamista koskevia paatdksia. Yhtion on itse
maariteltava kyseiset henkilaot.
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Kuka on sisapiirilainen

Yrityskohtaiset sisapiirirekisteri

* Henkilo, jonka asema tai tehtava on liikkeeseenlaskijassa
sellainen, etta sita kautta saa saanndllisesti sisapiirintietoa.

* Henkilo, joka ty6- tai muun sopimuksen perusteella
tyoskentelee liikkeeseenlaskijalle ja sisapiirintietoa.

« Henkild, joka kuuluu liikkeeseenlaskijan toimielimiin ja saa
sisaplirintietoa.

* Yrityskohtaisia sisapiirilaisia voivat siten olla esimerkiksi
yhtididen johtoryhman jasenet, talousjohtajat, tulosyksikoiden
johtajat kuten myds yksittaisista hankkeista tietoiset yhtion
toimihenkilot tal yhtion kayttamat asianajajat tai konsultit.
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Sisapiirintieto

Sisapiirintietoa on kaikki
sellainen julkistamaton ja
luonteeltaan tasmallinen
tieto, joka julkistettuna voisi
olennaisesti vaikuttaa
arvopaperin arvoon.

Tieto voi koskea arvopaperia,
liikkeeseenlaskijaa tai
arvopaperimarkkinoita
yleensa.

Esim. tieto

* tulevasta yritysjarjestelysta
* toimeksiannosta

e 0sakeannista

e OSto-tal
lunastustarjouksesta

* osavuosikatsauksen tal
tilinp&aatdksen sisallosta

 yhtidn tulosvaroituksesta.
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Sisapiirintieto

§Tasmallisella tiedolla tarkoitetaan mm. tietoa, joka viittaa sellaisiin
olosuhteisiin tai tapahtumiin, jotka ovat jo ilmenneet tai tapahtuneet tai
joiden voidaan kohtuudella odottaa ilmenevéan tai tapahtuvan.
Edellytyksena on myads, etta tiedon perusteella voidaan tehda arvio sen
mahdollisesta vaikutuksesta arvopaperin arvoon.

§Tiedon olennaisuudella puolestaan tarkoitetaan tietoa, jota jarkevasti
toimiva sijoittaja todennakoisesti kayttaisi yhtena sijoituspaatoksensa
perusteena ja joka olisi omiaan olennaisesti vaikuttamaan arvopaperin
arvoon tai hintaan.
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Sisapiiritiedon kaytto

Sisapiiritiedon kaytto arvopaperikaupassa on kaikkien
sisapiiriin koskevien henkiloiden osalta kiellettya.
Sisapiirilainen el saa kayttaa sisapiirintietoa myoskaan
neuvomalla toista arvopaperia koskevassa kaupassa.
Han el myoskaan saa ilmaista toiselle sisapiirintietoa,
ellel se tapahdu osana tyon, ammatin tai tehtavien
tavanomaista suorittamista ja tiedon saajaa koskee
salassapitovelvollisuus.
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Sisapiirilaisen kaupankaynti

Sisapiirilaisen tulisi ajoittaa kaupankayntinsa oman yhtion osakkeilla
sellaiseen ajankohtaan, jolloin markkinoilla on mahdollisimman taydellinen
tieto yhtion arvopaperin arvoon vaikuttavista seikoista. On suositeltavaa,
etta osakkeet hankitaan pitkaaikaisiksi sijoituksiksi eika niilla kayda
aktiivista kauppaa.

Yhtio voi lisaksi maaritella ne ajanjaksot, jolloin sisapiirilainen ei voi kayda
yhtion osakkeilla kauppaa. Tallaisia ajanjaksoja voi olla mm. ennen kuin
osavuosikatsaus tai tilinpaatostiedote julkistetaan. Esimerkiksi porssin
sisapiiriohjeessa kielletaan sisapiirilaiseltd kaupankaynti yhtion osakkeella
vahintdan 14 vuorokautta ennen osavuosikatsauksen tai
tilinpaatostiedotteen julkistamista. Sisapiirilaisen on kuitenkin aina
varmistettava, ettei hanella ole hallussaan hankekohtaista sisapiirintietoa.
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