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JOHDANTO JA TIIVISTELMA

Nasdaq Helsinki Oy (Porssi), Keskuskauppakamari ja
Elinkeinoelaman keskusliitto ovat valmistelleet sisépiiriohjeen (ohje
tai sisépiiriohje) Nasdaq Helsinki Oy:n markkinapaikoilla listattujen
yhtididen avuksi ja kayttéon sekd selkeyttdmaan toimintatapoja
arvopaperimarkkinoilla. Listayhtillda tarkoitetaan tdssd ohjeessa
osakeyhtidlain  (624/2006) mukaista julkista tai  yksityist
osakeyhtiotd, eurooppayhtidlaissa (742/2004) tarkoitettua yhtitta tai
osakeyhtiodn rinnastettavaa ulkomaista vyhteistéa taikka muuta
yhteiséd, jonka liikkeeseenlaskema osake, joukkovelkakirjalaina tai
muu  rahoitusvédline on sen hakemuksesta, pyynnosti tai
hyvdksynnélld kaupankdynnin kohteena Porssissd tai Nasdaq First
North Finland -markkinapaikalla tai First North Bond Market -
markkinapaikalla (listayhtio).

Ohjeen piiriin kuuluvat mm. pérssilistalla noteeratut

porssiyhtiét, kiinteistérahastot, Joukkovelkakirjan
liikkeeseenlaskijat  (ml. kunnat),  porssinoteeratut
rahastot (rahastoyhtiét) ja warranttien

liikkeeseenlaskijat. Lisdksi ohje koskee First North -
yhtiéitd, joiden osake tai joukkovelkakirja on
kaupankdynnin kohteena Nasdaq First North Finland -
markkinapaikalla.

Ohjetta sovelletaan n&illd markkinapaikoilla, mutta sitd pidetdan
hyvand arvopaperimarkkinatapana myds kaupankdynnissd néiden
markkinapaikkojen ulkopuolella. Ohjetta sovelletaan myds sellaiseen
liikkeeseenlaskijaan, jonka rahoitusvélinettd on haettu otettavaksi
kaupankaynnin kohteeksi Poérssissd tai Nasdaq First North Finland -
markkinapaikalla.

Alun perin 1.3.2000 voimaan tullutta ohjetta on sittemmin paivitetty
useita kertoja. Markkinoiden vadrinkdyttdasetuksen (EU) N:o
596/2014 (MAR tai markkinoiden vaarinkdyttdoasetus) tullessa
sovellettavaksi Suomessa 3.7.2016 alkaen Pdrssi on laatinut
uudistetun Pd&rssin sisdpiiriohjeen. Porssin sisapiiriohje jakautuu
kolmeen osaan:

e OSA 1 Sisdpiiriohje;

e OSA 2 Ohje kaupankayntirajoituksesta yhtidissad seki
johdon ja sen l3dhipiirin liiketoimien ilmoittamisesta; ja

e OSA 3 Sisdpiiriasioiden hallinto ja valvonta

Porssin sisdpiiriohjeen tarkoituksena on koota ja kuvata keskeinen
3.7.2016 alkaen voimassa oleva sisdpiirisdantelya ja
kaupankdyntirajoituksia koskeva sdannosto.
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Tama sisapiiriohje sisdltaa tarkeimpia markkinoiden
vadrinkdyttbasetuksessa ja  Euroopan komission antamassa
taytédntddnpanoasetuksessa (EU) N:o 2016/347 (Sisapiiriluettelon
tp-asetus) olevia sisapiirisaannoksiad. Kyseisid asetuksia sovelletaan
sellaisinaan kaikissa Euroopan unionin jésenmaissa. Lisdksi Euroopan
arvopaperimarkkinaviranomaisen (ESMA) ohjeet sisaltavat tarkempaa
sddntelyd ja ohjeistusta sisdpiiriasioista. Lisdksi tdméa ohje sisadltaa
keskeisen sisapiiriasioiden hallinnointia koskevan ohjeistuksen.

Ohjeeseen on lisdtty selittdvia tekstiosia. Nam& kohdat on yleensa
erotettu ohjeen varsinaisesta tekstistd sisennettynd ja ne on
kursivoitu. Koska ohjeessa keskitytddn EU-sdantelyn paépiirteisiin
eikd sen kaikkia yksityiskohtia ole mahdollista ottaa ohjeeseen,
sddntelyn tarkat vyksityiskohdat on selvitettdvd markkinoiden
vadrinkayttdasetuksesta, sen tdytantdonpanosdannoksistd sekd
ESMA:n ja Finanssivalvonnan antamista ohjeista. Ohjeen ja
selostustekstin  tarkoitus on auttaa yhti6td noudattamaan
markkinoiden vadrinkayttdasetusta ja antaa ohjausta asetuksen
noudattamisessa.

Listayhtién toiminnan luonteeseen kuuluu, ettd sen johdolla ja muilla
listayhtidn sisdpiirin  kuuluvilla  henkil6illd voi olla listayhtién
liikkeeseen laskeman rahoitusvalineen arvoon vaikuttavia
luottamuksellisia tietoja. Tiedot ovat luottamuksellisia, kunnes ne on
julkistettu, muutoin markkinoilla saatavissa tai kun esimerkiksi niita
koskeva hanke on rauennut/pdattynyt. Tietoja ei saa kéayttda tai
yrittdd kdyttdd hyodyksi. Tietoja ei mydskddn saa antaa kolmansille
osapuolille eikd suositella tai houkutella toista henkil6d tekemé&an
sisdpiirikauppoja tai ilmaista sisdpiiritietoa laittomasti, ellei
ilmaiseminen tapahdu osana ty6n, ammatin tai tehtavien
tavanomaista suorittamista.

Listayhtididen tai niiden puolesta tai lukuun toimivien henkildiden on
pidettava sisapiiriluetteloja. Sisdpiiriluetteloon on merkittéva kaikki
henkildét, joilla on padsy sisdpiiritietoon ja jotka ty6dskentelevat
listayhtidlle tyOsopimuksen perusteella tai muuten suorittavat
tehtdvia, joiden kautta niillda on pddsy sisapiiritietoon, kuten
neuvonantajat, kirjanpitdjat tai luottoluokituslaitokset.

Listayhtion johdon omistus vyhtidssd on listayhtibn ja sen
osakkeenomistajien edun mukaista. Listayhtidon johtotehtdvissé
toimivien henkildiden tekemien liiketoimien ilmoittaminen ja
julkistaminen antaa sijoittajille mahdollisuuden seurata naiden
omistuksia, ja samalla se tukee arvopaperimarkkinoita kohtaan
tunnettua luottamusta ja lisdd markkinoiden avoimuutta.
Luottamusta ja avoimuutta yllapitdd osaltaan my6s se, ettd
listayhtidn johdon I&hipiiriin kuuluvien henkildiden tekemadt liiketoimet
yhtién tiikkeeseen laskemilla arvopapereilla ja rahoitusvélineilld tulee
my®s ilmoittaa ja julkistaa.
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Yhtién johtotehtdvissa toimivien henkildiden kaupankdyntitapojen on
ylldpidettédvd arvopaperimarkkinoita kohtaan tunnettua luottamusta.
Luottamusta markkinoihin lisatddn myds yhtidon johdon ja muiden
henkildiden kaupankaynnin rajoituksilla ennen taloudellisten tietojen
julkistamista.

Listayhtion ei tarvitse markkinoiden vaarinkdyttéasetuksen mukaan
enda 3.7.2016 jalkeen yllapitda julkista sisdpiirirekisteria.
Arvopaperimarkkinalain siitymdasdanndksen mukaan
sisapiirirekisterin tiedot on kuitenkin pidettdvd saatavilla yhtion
internet -sivustolla 2.7.2017 asti. Lisdksi yhtion on sailytettdva
sisapiirirekisterin tiedot 2.7.2021 asti. Tietoihin ei saa tehda
muutoksia 2.7.2016 jélkeen.

Tiivistelma sisdpiiriohjeesta (OSA 1):

¢ listayhtion on kasiteltdva sisdpiiritietoa huolellisesti ja
siten, ettei sen luottamuksellisuus vaarannu

+ listayhtio voi laatia yksittdisten sisapiiritietoa koskevien
sisapiiriluetteloiden (hankekohtainen sisapiiriluettelo)
lisdksi pysyvia sisapiirilaisid koskevan sisapiiriluettelon
(pysyva sisapiiri), jolloin pysyvia sisapiirildisida ei
merkitd hankekohtaisiin sisdpiiriluetteloihin

+ listayhti6 on aina vastuussa sisapiiriluetteloiden
laatimisesta ja ajan tasalla pitamisestd, vaikka tehtidva
olisi ulkoistettu

o sisdpiirikauppojen ja sisapiiritiedon laitonta
ilmaisemista koskeva kielto koskee kaikkia luonnollisia
henkiloita ja oikeushenkilditd, joilla on sisdpiiritietoa
riippumatta siita, mista tai miten tieto on saatu

e sisapiiritietoa ei saa ilmaista toiselle, ellei ilmaiseminen
tapahdu osana tyon, ammatin tai tehtdvien
tavanomaista suorittamista

+ listayhtion tulee opastaa sisdpiiriluetteloon merkittyja
henkiloitd nadita koskevista velvoitteista ja mahdollisista
seuraamuksista

+ listayhtibiden tulee seurata ja valvoa sisapiiriasioiden
asianmukaista hallinnointia

Tiivistelma ohjeesta kaupankdyntirajoituksista seka johdon ja
sen lahipiirin liiketoimien ilmoittamisesta (OSA 2):

¢ listayhtion hallituksen jdsen, toimitusjohtaja tai muu
johtotehtdvissa toimiva henkilo ei saa tehda liiketoimia
listayhtion arvopapereilla tai niihin liittyvilla
rahoitusvalineilld 30 paivan pituisen suljetun
ajanjakson aikana ennen Ilistayhtion taloudellisen
raportin julkistamista (suljettu ajanjakso)
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listayhtion maaéritteleman listayhtion taloudellisen
raportin valmisteluun osallistuvan henkilon ei ole
suositeltavaa tehda liiketoimia listayhtion
arvopapereilla tai niihin liittyvilla rahoitusvilineilla 30
pdivan pituisen suljetun ajanjakson aikana ennen
listayhtion taloudellisen raportin julkistamista (suljettu
ajanjakso)

listayhtio voi poikkeustapauksissa sallia kaupankdynnin
suljetun ajanjakson aikana

listayhtion johtotehtdvissd toimivan henkilon on
ilmoitettava kaikki omaan lukuunsa tekemat liiketoimet
Finanssivalvonnalle ja listayhtidlle viipymiatta ja
viimeistadan kolmen tyopadivan kuluessa liiketoimen
toteutuksesta

johtotehtdvissa toimivan henkilén lahipiiriin kuuluvan
on kaikki omaan lukuunsa tekemat liiketoimet
Finanssivalvonnalle ja listayhtidlle viipymattd ja
viimeistddn kolmen tyopdivan kuluessa . liiketoimen
toteutuksesta

listayhtion on julkistettava johdon ja ldhipiirin kaupat
viipymatta ja viimeistdan kolmen tyopaivan kuluessa
liiketoimesta

Tiivistelma sisapiiriasioiden hallinnosta ja valvonnasta (OSA

3):

koulutus ja tiedotus: listayhtion on huolehdittava, etta
sisadpiiriluetteloissa olevat henkilot seka
kaupankadyntirajoituksen ja ilmoitusvelvollisuuden
piirissa olevat henkilot tunnistavat asemansa ja sen
vaikutukset

listayhtion on pidettdva sisapiiriohje saatavilla

listayhtion on huolehdittava sisapiirihallinnon
jarjestamisesta
listayhtion on nimettava sisdpiirivastaava,

sisdpiiriluetteloiden hoitaja ja kaupankdyntirajoituksen
seka liiketoimien ilmoitus- ja julkistamisvelvollisuuden
hoitamisesta vastuullinen henkilé

listayhtio voi jarjestdda ennakkotietomenettelyn, jossa
yhtion johtotehtdvissda toimiva henkilé tai muu yhtion
madrittelema suljetun ajanjakson rajoituksen piirissé
oleva henkilo voi pyytdad arvion suunnittelemansa
rahoitusvidlinettda koskevan liiketoimen lain- ja
ohjeenmukaisuudesta

Listayhtiélla on oltava menettely, jota noudattamalla
listayhtion palveluksessa olevat voivat ilmoittaa
listayhtion sisdlla riippumattoman kanavan kautta
finanssimarkkinoita koskevien saannosten ja
maaradysten epdillysta rikkomisesta (whistle blowing).
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Tama Porssin hallituksen Porssin sdantéjen sddntdkohdan 10.3.1
nojalta antama ohje tulee voimaan 3.7.2016.

Siitymdsaannodkset:

Taman  sisdpiiriohjeen soveltamisessa noudatetaan seuraavia
siitymdsadnndksida  edellyttden, ettd seuraavat ehdotukset
hyvédksytdan eduskunnassa ja ettd ne tulevat voimaan 3.7.2016.

Hallituksen esityksessd 65/2016vp on ehdotettu seuraavaa:

» Arvopaperimarkkinalain voimaan tullessa arvopaperimarkkinalain
(495/1989) 5 luvun 7 §:ssa tarkoitetut sisdpiirirekisteriin merkityt
tiedot on sdilytettdva ja pidettava yleisén saatavilla sdhkdisen
viestintdverkon kotisivuilla mainitussa pykaldssd tarkoitetulla
tavalla;

e Arvopaperimarkkinalain voimaan tullessa arvopaperimarkkinalain
(746/2012) 13 luvun 8 §:n 3 momentissa tarkoitetut
yrityskohtaiseen sisdpiirirekisteriin merkityt tiedot on sailytettiva
mainitussa pykélassé tarkoitetulla tavalla viiden vuoden ajan; ja

e Liikkeeseenlaskija ja sen puolesta tai lukuun toimiva, joka lain
voimaan tullessa yllapitaa arvopaperimarkkinalain (746/2012) 13
luvun 6 §:n 2 momentissa tarkoitettua hankekohtaista
sisdpiirirekisterid, saa edelleen ylldpitda kyseista rekisterid tdman
lain voimaan tullessa voimassa olleiden saantéjen mukaan siihen
asti kun peruste ylldpitaa rekisteria lakkaa.
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OSA 1: SISAPIIRIOHJE

1 TARKOITUS JA SAANTELYKEHYS

Sisdpiiriohjeen  tarkoituksena on  yhtendistdd ja  tehostaa
sisdpiiriasioiden kdasittelya ja siten lisata luottamusta
arvopaperimarkkinoiden toimintaan. Sisépiirisddntely koskee kaikkia,
joilla on padsy sisapiiritietoon tai joilla on hallussaan sisédpiiritietoa.

Pelkkd epdily siitd, ettd arvopaperikaupoissa olisi
kdytetty julkistamatonta tietoa, heikentdd yleisté
luottamusta arvopaperimarkkinoiden toimintaan. Usein
luottamuksen heikentyminen aiheuttaa haittaa myés sille
listayhtiblle, jonka tybntekijd tai johtotehtdvissd toimiva
henkilé on epdilyn kohteena.

Ohjeeseen on koottu keskeinen sisdpiirisédnndstd ja sisapiiriasioiden
hallinnointia koskeva ohjeistus. Sisapiiriohje on osa Pérssin
sddnnostdd, ja listayhtibn on noudatettava ohjetta toiminnassaan.
Listayhtidon on ilmoitettava Podrssin sisdpiiriohjeen soveltamisesta ja
kuvattava sisdpiirihallintonsa keskeiset menettelytavat yhtion
vuosittain laatimassa hallinto- ja ohjausjarjestelmdsd koskevassa
selvityksessa?.

Listayhtiélld on oltava omaa toimintaansa koskeva
sisdpiiriohje,  jossa se voi tdydentdd  Pérssin
sisdpiiriohjetta omalla lisdsdédntelylld ja -kuvauksilla.
Sisadpiiritietoa saanut sisdpiiriluetteloon merkitty henkild
Jja yhtién johtotehtdvissd toimiva henkilé tai hdnen
ldhipiirildisensd vastaa kuitenkin aina itse siitd, etts
hédnen toimintansa on markkinoiden
védrinkdyttbasetuksessa, sen nojalla annetuissa
sddnnbksissd ja tdssd  sisdpiiriohjeessa  annetun
sddntelyn mukaista.

' Timi velvoite koskee ainoastaan osakeyhtislain mukaista julkista osakeyhtittd, eurooppayhtitlaissa tarkoitettua
yhtita tai osakeyhtiodn rinnastettavaa ulkomaista yhteisd, jonka liikkeeseen laskema osake on kaupankdynnin
kohteena porssissd seki kiinteistdrahastolaissa (1173/1997) tarkoitettua julkista osakeyhtioti tai kiinteistdrahastoon
rinnastettavaa ulkomaista yhteisod, jonka liikkeeseen laskema osake on kaupank#ynnin kohteena porssissi.
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2 SOVELTAMISALA JA MAARITELMAT

2.1 Yleinen soveltamisala

2.2 Sisdpiiriluettelot

3 SISAPIIRITIETO

Ohjetta sovelletaan listayhtidihin ja niiden johtotehtdvissd toimiviin
henkiléihin sekd niihin henkildihin, joilla on pd&sy sisapiiritietoon.
Lisdksi ohjetta sovelletaan muutoin listayhtién puolesta tai lukuun
toimiviin, kun he suorittavat tehtévid, joiden kautta heilld on p3ssy
sisapiiritietoon.

Listayhtidn on laadittava sisdpiiriluettelot ja pidettdva ne ajan tasalla
sdhkdisessd muodossa. Listayhtid voi laatia yksittaisten sisdpiiritietoa
koskevien sisapiiriluettelojen (hankekohtainen sisépiiriluettelo) lisdksi
pysyvia sisdpiirildisid . koskevan tdydennysosion (pysyvat
sisdpiirildiset). Pysyva sisdpiiri kasittdd vain ne henkilét, joilla on
jatkuva péésy kaikkeen listayhtiotd koskevaan sisapiiritietoon.

Mikéli listayhtié laatii pysyvid sisapiirildisid koskevan
tdydennysosion, pysyvid sisapiirildisid  voivat olla
esimerkiksi hallituksen jdsenet, toimitusjohtaja ja
talousjohtaja sekd muut tyontekijgt, joilla on
sddnnéllinen pdédsy kaikkeen sisapiiritietoon.

Hankekohtaiseen sisdpiiriluetteloon tulee merkitd kaikki
henkilét, joilla on sisdpiiritictoa mukaan lukien
mahdolliset ulkopuoliset neuvonantajat ja esimerkiksi
kirjanpitdjat/tilintarkastajat. Pysyvid sisdpiirildisid ei
merkitd  hankekohtaisiin  sisépiiriluetteloihin,  mikéli
listayhtié on laatinut erillisen pysyvid sisépiirildisid
koskevan tdydennysosion.

Lisdksi listayhtio laatii ja ylldpitdd erikseen luetteloa
Jjohtotehtdvissé toimivista henkildistd ja nadiden I53hipiiriin
kulloinkin  kuuluvista  henkilbistd  (luonnollinen  tai
oikeushenkilé). T&mé luettelo ei ole sisdpiiriluettelo (ks.
osa 2 kohta 4.1).

3.1 Sisdpiiritiedon maarittely

Sisdpiiritieto maadritellddn markkinoiden vaarinkayttbasetuksessa
(MAR 7:1 artikla). Sisdpiiritieto on luonteeltaan tdsmallistd ja
julkistamatonta tietoa, joka liittyy suoraan tai valillisesti yhteen tai
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useampaan listayhtiédén taikka yhteen tai useampaan
rahoitusvéalineeseen. Tallaisella tiedolla olisi, jos se julkistettaisiin,
todenndkédisesti huomattava vaikutus kyseisten rahoitusvélineiden
hintoihin tai niihin liittyvien rahoitusjohdannaisten hintaan.

Sisdpiiritiedolta vaaditaan siten seka (i) tiedon tasmallisyytta ettd (ii)
todennékoista huomattavaa vaikutusta rahoitusvélineiden hintoihin
tai niihin liittyvien rahoitusjohdannaisten hintaan. Tiedon katsotaan
olevan luonteeltaan tdsméllistd, jos se viittaa ilmenneisiin
olosuhteisiin tai sellaisiin olosuhteisiin, joiden voidaan kohtuudella
olettaa ilmenevan, tai toteutuneeseen tapahtumaan tai tapahtumaan,
jonka voidaan kohtuudeflaan olettaa toteutuvan, edellyttden ettd se
on riittavan tarkkaa, jotta sen perusteella voidaan tehda johtopaéatts
edelld mainittujen olosuhteiden tai edelld mainitun tapahtuman
mahdollisesta vaikutuksesta rahoitusvalineiden tai niihin liittyvien
rahoitusjohdannaisten hintoihin. Tiedolla, jolla todenndkdisesti olisi
huomattava vaikutus rahoitusvélineiden tai niihin liittyvien

rahoitusjohdannaisten hintoihin, jos tieto julkistettaisiin, tarkoitetaan

tietoa, jota jarkevésti toimiva sijoittaja todenndkdisesti kayttaisi
yhtend sijoituspadatoksensa perusteena.

Sisdpiiritietoa voi olla muun muassa tieto:

e yhtibn tuloksen ja taloudellisen aseman olennaisesta
muuttumisesta;

e yhtibn sulautumisesta, jakautumisesta tai muusta
merkittadvdstd yritysjarjestelysta; ja

e o0sakeannista, osto- tai Ilunastustarjouksesta tai
muusta yhtidn osakkeita koskevasta muutoksesta,
kuten osakkeiden tai osakesarjojen yhdistimisestd
taikka jakamisesta.

Sisépiiritiedolla voi olla liittymid usean listayhtién
arvopaperiin esimerkiksi silloin, kun yhtié A tekee
hankintasopimuksen yhti6 B:n ja yhti6 C:n kanssa.
Tiedon merkittdvyyttd on arvioitava erikseen kaikissa
ndissd yhtidissd. Mahdollista on, ettd yhtibiden erojen
(esimerkiksi kokoerot, eri toimialat) vuoksi tieto
sopimuksesta on  sisdpiirintietoa B:n liikkeeseen
laskemiin arvopapereihin liittyvdnd, mutta ei A:n tai C:n
liikkeeseen laskemiin arvopapereihin liittyvana.

On huomattava, ettd myds rahoitusvélineen lajilla on
vaikutusta siihen, onko asiassa kyse sisépiiritiedosta.
Esimerkiksi yksittdiselld tiedolla, ° jolla olisi
todenndkdisesti  huomattava vaikutus listayhtién
liikkeeseen laskemien osakkeiden hintoihin, ei
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vélttdmdéttd olisi vastaavaa hintavaikutusta Kkyseisen
listayhtién liikkeeseen laskemien
Joukkovelkakirjalainojen  hintoihin.  Joukkovelkakirjan
liikkeeseenlaskijan tapauksessa arvioidaan erityisesti
Sitd, onko kyse sellaisesta seikasta, jolla on vaikutusta
Joukkovelkakirjan liikkeeseenlaskijan vakavaraisuuteen,
maksuvalmiuteen tai kykyyn vastata sitoumuksistaan.

Sisapiiritietoon liittyvat tulkintakysymykset ratkaistaan
viime kddessd tuomioistuimessa tapauskohtaisesti.
Sisdpiiritiedon ké&sitettd madrittdvat olennaisesti myds
EU:n komissio, ESMA ja Euroopan unionin tuomioistuin.
Tulkinnallisissa tilanteissa kansallinen tuomioistuin voi
esittdd Euroopan unionin tuomioistuimelle kysymyksen
unionin oikeuden tulkinnasta.

Listayhtién on maéariteltdva, onko kulloinkin kdasiteltdvand olevassa
asiassa kyse sisdpiiritiedosta. Listayhtion on kasiteltdva sisapiiritietoa
huolellisesti ja siten, ettei sen luottamuksellisuus vaarannu.

3.2 Sisapiiritiedon julkistaminen ja lykkdamismenettely

Listayhtién on julkistettava yleisélle mahdollisimman pian® sellainen
sisapiiritieto, joka koskee suoraan kyseistd listayhtiétd. Tiedon
julkistamista voidaan kuitenkin lykata yhtion omalla vastuulla, mikali
kaikki seuraavat edellytykset tayttyvat:

a) tiedon vélitdn jutkistaminen todennédkoisesti vaarantaisi
listayhtion oikeutetut edut

ESMA  laatii  esimerkkiluettelon liikkeeseenlaskijan
oikeutetuista eduista Iykdtd tiedon julkistamista ja
tilanteista.

ESMAn ohjeluonnoksessa’® esitetddn seuraavia
esimerkkejé oikeutetuista eduista, joiden téyttyessa
tiedon julkistamisen lykkdaminen voi olla mahdollista:

e kdynnissd  olevat neuvottelut, kun  tietojen
Julkistaminen todennékdisesti vaikuttaisi
neuvottelujen tulokseen tai niiden normaaliin kulkuun

o fieto liittyy siihen, ettd listayhtién taloudelliseen
elinkelpoisuuteen kohdistuva vakava uhka, ja tietojen

>MAR 17:1 artikla.
* Draft guidelines on the Market Abuse Regulation, ESMA/2016/162. T#td ESMAn ohjeluonnosta ei ole vield
lopullisesti hyviksytty, joten ohjeluonnoksen sisélts voi vield tismenty# tai muuttua.
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valitén julkistaminen haittaisi osakkeenomistajien
etuja vaarantamalla taloudellisen elinkelpoisuuden
palauttamiseen téhtdavien neuvottelujen
loppuunsaattamisen

e kyse on sellaisesta listayhtion johtoelimen tekeméstd
pdétdksestd tai sopimuksesta, jonka voimaantulo
edellyttda listayhtibn muun toimielimen hyvéksyntda,
silloin kun listayhtién organisaatiossa edellytetdén
ndiden elinten pitdmistd erillddn, ja tietojen
Julkistaminen ennen tdmdnkaltaista hyvédksyntdd ja
tieto siitd, ettd hyvdksyntdd ei ole vield saatu,
todenndkoisesti vaarantaisi tietojen asianmukaisen
arvioinnin yleisén keskuudessa

e tieto liittyy edistykseen tuotekehittelyssd, patenteissa
tai muunlaisissa keksinndissd ja liikkeeseenlaskijan
edun mukaista on suojata edistystd ennen kuin asia
Julkistetaan

o tieto liittyy listayhtion péaédtékseen myydad tai ostaa
huomattava omistusosuus toisessa yhtibssd ja
Julkistamisen Ilykkddmaéttd jattdminen vaarantaisi
suunnitellun transaktion

o tieto liittyy aiemmin julkistettuun transaktioon, joka
vaatii vield viranomaishyvadksynnén. Néisséd
tilanteissa viranomaisen asettamien lisdehtojen
Julkistamista voidaan Iykadtd, mikdli julkistaminen
voisi vaarantaa transaktion toteutumisen

b) julkistamisen lykkddminen ei todennakdéisesti johtaisi yleistd
harhaan

ESMAn ohjeluonnoksessa® esitetidn seuraavia
esimerkkejé tilanteista, joissa julkistamisen lykkddminen
olisi todenndkdisesti harhaanjohtavaa (eikd lykkddminen
siten ole ndissé tilanteissa mahdollista):

o Lykkdyksen kohteena oleva tieto poikkeaa
merkittdvdsti listayhtién aiemmin julkistamasta
tiedosta

* Draft guidelines on the Market Abuse Regulation, ESMA/2016/162. T#td ohjeluonnosta ei ole vield lopullisesti
hyviksytty, joten ohjeluonnoksen sisiltd voi vield tismenty# tai muuttua.
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e Lykk&yksen kohteena oleva tieto koskee sitd, ettd
listayhtién aiemmin julkistamia taloudellisia
tavoitteita ei todenndkéisesti tulla saavuttamaan

o Lykkdyksen kohteena oleva tieto poikkeaa
olennaisesti siitd, mitd markkinat odottavat
listayhtién aiemmin antamien signaalien perusteella

c) listayhtic pystyy takaamaan kyseisen tiedon sailymisen
luottamuksellisena.

Mikdli edellytykset lykkdyspédatokselle tayttyvat, tulee listayhtién
tehda paatds sisapiiritiedon julkistamisen lykkasdmisesta?®,
dokumentoida kyseinen p&atés seka perustaa kyseistd sisapiiritietoa
koskeva sisapiiriluettelo.

Tavallisesti lykkdyspdédtis ja sisdpiiriluettelon
perustaminen tapahtuvat samanaikaisesti.

Lykkadmispadtdoksen jdlkeen listayhtion on varmistuttava kaikkien
lykkdamisedellytysten tayttymisestd koko lykkdamismenettelyn ajan,
eli kunnes sisapiiritieto on julkistettu tai kyseinen hanke on rauennut.
Jos lykkddmismenettelyn kohteena olevan tiedon luottamuksellisuutta
ei pystytd endd takaamaan, listayhtion on julkistettava kyseinen
sisdpiiritieto yleisolle mahdollisimman pian. Taméa koskee esimerkiksi
tilanteita, joissa markkinoilla lilkkkuu sisapiiritietoon liittyvid huhuja,
jotka ovat riittavan téasmallisid osoittamaan, ettd sisapiiritieto ei ole
pysynyt luottamuksellisena.

Kun listayhtidé julkistaa lykdtyn sisdpiiritiedon, tulee julkistamisen
lykkdamisestd ilmoittaa viipyméttd Finanssivalvonnalle.® Perustelut
julkistamisen lykkdamisedellytysten tdyttymisestd tulee sdilyttda’ ja
selvitys ndiden edellytysten tdyttymisestad tulee pyynndstad toimittaa
Finanssivalvonnalle.

Perustelut julkistamisen lykkddmisedellytysten
tayttymisesta tulee sdilyttda viisi vuotta.

3.3 Sisapiiriluettelon laatimisen perustana oleva hanke

Hankkeella tarkoitetaan listayhtion toimesta luottamuksellisesti
valmisteltavaa, yksilditdvissd olevaa toimenpidekokonaisuutta tai

> Listayhtisiden neuvottelukunta on laatinut listayhtididen kdytton mallidokumentin, jota voidaan kiyttda

lykkaamlspaatosten tekemiseen ja lykk#smistd koskevien tietojen toimittamiseen Finanssivalvonnalle (liite).
® Listayhtisiden neuvottelukunta on laatinut listayhtididen kdytt66n mallidokumentin, jota voidaan kayttis

lykkaamlspaatosten tekemiseen ja lykkésmistd koskevien tietojen toimittamiseen Finanssivalvonnalle (liite).
7MAR ei aseta nimenomaista vaatimusta tietojen sdilyttdmisen kestolle tissd tapauksessa.
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jarjestelyd, joka on yhtion kasityksen mukaan sisépiiritietoa, ja jonka
julkistamisen lykkaamisesta listayhtié on paattanyt.

Hankkeena pidetd&n sisdpiiritietoa, jota on lykétty
markkinoiden véadrinkdyttbasetuksen mukaisesti (tdméan
ohjeen kohta 3.2).

Hankkeena ei pidetd saanndilisen tiedonantovelvollisuuden piiriin
kuuluvia asioita, kuten puolivuosikatsauksen ja tilinpdatdksen
laatimista, eika yhtibn muutoin  sdanndllisesti  julkistamien
taloudellisten raporttien, kuten neljannesvuosiraporttien laatimista.
Listayhtid voi my&s kasitelld ndiden raporttien laatimista hankkeina.
Jollei hanketta perusteta, listayhtién on suositeltavaa antaa ohjeistus
suljettua ajanjaksoa koskien kaupankdynnin rajoittamiseksi niiden
henkildiden osalta, jotka osallistuvat ko. taloudellisen raportin
laatimiseen ja joilla yhtion kasityksen mukaan on merkittdvas
luottamuksellista tietoa taloudellisen raportin sisallosta. Tata

késitelldan yksityiskohtaisemmin tdman ohjeen osassa 2.

Koska taloudellisen raportin laatimisen yhteydesséd
saattaa ilmetd esimerkiksi tarve julkistaa tulosvaroitus,
listayhtiébn edun mukaista on rajoittaa kaupankdyntid
niiden henkilbiden osalta, jotka osallistuvat taloudellisten
raporttien laatimiseen.

Listayhti6 voi my0bs kasitelld taloudellisten raporttien
laatimista hankkeen tavoin. Tallbin listayhtién on
noudatettava myds julkistamisen lykkddmistd koskevaa
menettelyd sekda laadittava asiaa koskeva
hankekohtainen sisépiiriluettelo.

Kahden listayhtion valisissa jarjestelyissa sisdpiiritieto voi kosked
joko vain toista yhtiéta tai kumpaakin yhtiéta.

Tyypillisid tilanteita, joissa on tehtdva pdatos julkistamisen
lykkddmisesta ja joita voidaan pitda hankkeina, ovat muun muassa:

o merkittdvat yritys- ja toimialajarjestelyt;

o merkittavat liiketoiminnan uudelleensuuntaamiset, merkittavat
saneeraussuunnitelmat ja tulosparannus-ohjelmat;

o merkittavat yhteistydsopimukset;
e merkittavat yrityskaupat;
o julkiset ostotarjoukset ja merkittavat osakeannit; seka

e muu sisapiiritieto, jonka julkistamista on lykétty
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Hanke voi olla myds listayhtién omaan tuotekehitykseen
perustuva merkittdva toimenpidekokonaisuus.

Pérssin sddntbjen mukainen julkistamisvelvollisuus ej
yksin johda siihen, ettd julkistamisvelvollisuuden
kohteena olevaa tietoa tulisi pitdd hankkeena.
Esimerkiksi  julkistettavaa osingonjakoehdotusta tai
omien osakkeiden hankkimista ei yleensd ole tarpeen
pitdd hankkeena, ellei nédihin liity sisapiiritietoa, jonka
Jjulkistamista on yhtién lykéttava.

Jos  listayhtié  julkistaa valmistelevansa  tiettyd
toimenpidekokonaisuutta tai jérjestelyd, sitd ei yleensé
Julkistamisen  jdlkeen pidetéa hankkeena, ellei
Jatkovalmisteluun liittyvid tai julkistamatta jidneitd
seikkoja ole pidettidvé sisapiiritietona.

3.3.1 Toimenpidekokonaisuuden tai jarjestelyn vaihe

Toimenpidekokonaisuuden tai jarjestelyn toteuttamisen valmistelfusta
tulee olla olemassa listayhtion toimivaltaisen elimen nimenomainen
paatbs tai muu vastaava kannanotto. Esimerkiksi hallituksessa
kdsiteltdvd vyleiskatsaus, jossa informoidaan useista alustavan
valmistelun kohteena olevista yrityskauppa- ja/tai
yritysjdrjestelymahdollisuuksista, ei yleensa edellytd hankekohtaisen
sisépiiriluettelon perustamista. Pitkdkestoisen menettelyn vélivaihetta
on pidettdva sisdpiiritietona, jos se sellaisenaan tayttaa sisépiiritiedon
kriteerit.
Valmisteluvaiheessa tehtdvid alustavia selvityksid ei ole
tarpeen pitdd  hankkeena. Esimerkiksi alustavat
selvitykset ja analyysit yrityskaupan kohteesta tai
vaihtoehtoisista ratkaisuista eivdt muodosta hanketta.

Kahdenviélinen yrityskauppa voi edetd esimerkiksi
Sseuraavasti. Katkoviiva kuvaa ajankohtaa, jolloin
Jjdrjestely on edennyt siihen vaiheeseen, ettd sitd on
viimeistdén pidettévé sisapiiritietona®, josta on tehtivi
Julkistamista koskeva Iykkdyspddtdés ja josta on
perustettava hankekohtainen sisapiiriluettelo:

e Alustavat analyysit ja selvitykset
e Yhteydenotot neuvonantajiin
e Alustavat yhteydenotot

¥ Jotta valmisteltava jarjestely voisi ylipditinsi saavuttaa sisépiirintiedon tason, tulee kyseisen jirjestelyn olla
listayhtion nikSkulmasta sen verran merkityksellinen, etté jérjestelylls olisi toteutuessaan todennikdisesti huomattava
vaikutus listayhtion rahoitusvilineiden tai niihin liittyvien rahoitusjohdannaisten hintoihin.
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e FEnsimmdinen tapaaminen toisen sopijapuolen

kanssa
e Alustavat keskustelut toisen sopijapuolen kanssa
e Osapuolten myédnteinen suhtautuminen

Jatkokeskusteluihin
e Salassapitosopimuksen allekirjoittaminen
e Ljstayhtibn pddtés tai vastaava kannanotto edetéa
asian valmistelussa
e Neuvottelut kaupan ehdoista ja rakenteesta /
aiesopimus
Due diligence, johdon esitykset yms.
Kaupan lopullisia ehtoja mééaritelldan
Jarjestely hyvdksytdan listayhtibn puolelta
Sopimuksen tai esisopimuksen allekirjoittaminen
Julkistaminen Jja ilmoitus Julkistamisen
lykkdédmisestd Finanssivalvonnalle

Jos listayhtié osallistuu tarjouskilpailuun ostajana,
hankkeen perustamisen ajankohtaa voidaan siirtds
ensimmadaisen tarjouksen tekemisen hetkesta
mydbhempdén ajankohtaan. Jérjestelyd on kuitenkin
syytd pitdd hankkeena viimeistddn silloin, kun listayhtié
on saanut tiedon pddsemisestddn toiselle/varsinaiselle
tarjouskierrokselle.  Hankkeen  perustamistarpeeseen
vaikuttaa myds muiden mahdollisten ostajaehdokkaiden
lukumé&édré sekd tarjouksentekijdn tahtotila lopullisen
kaupan tekemisen suhteen.

Tarjouskilpailut (listayhtio ostajana):

e Myyjdn alustava yhteydenotto
e Salassapitosopimusten allekirjoittaminen
e Kohdeyhtiétd koskevia tietoja sisditdvdn esitteen
(Information Memorandum) vastaanottaminen
e Alustava ej-sitova tarjous
e Listayhtio saa tiedon pddsemisestddn
toiselle/varsinaiselle tarjouskierrokselle
Due diligence, kohdeyhtién johdon esitykset yms.
Sitova tarjous
Neuvottelut tarjouksen ehdoista
Hallitus hyvédksyy oston
Sopimuksen tai esisopimuksen allekirjoittaminen
Julkistaminen Jja ilmoitus Julkistamisen
lykk&édmisestad Finanssivalvonnalle

Jos aloite jérjestelyyn on listayhtibn oma, sitd on syyta
pitdd hankkeena aiemmin kuin siind tapauksessa, etta
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Jdrjestely aloitetaan jonkin toisen tahon toimesta.
Jalkimmé&isessd  tapauksessa  listayhtibn  tahtotilan
selvittdminen voi vaatia enemmdn aikaa ja selvittelys.
Esimerkiksi  tarjouskilpailua, jossa listayhtié toimii
myyjdosapuolena, on syytd pitda hankkeena
aikaisemmassa vaiheessa, kuin jos listayhtié6 on
ostajana. Té&ll6in hanke wvoi olla syyti perustaa
esimerkiksi sen jdlkeen, kun listayhti6 on tehnyt
pddtéksen myynnin valmistelemisesta tai antanut
investointipankille toimeksiannon myynnin
toteuttamiseksi.

Kohdeyhtibn tulee yleensd pitdd julkista ostotarjousta
hankkeena ja tehdd lykkdyspdadtds, mikali markkinoiden
vddrinkdyttbasetuksen mukaiset lykk&yskriteerit
tayttyvat, jo silloin, kun listayhti6 on perustellusti
arvioinut, ettd sen saama yhteydenotto on vakavasti
otettava. Yhteydenottoa voidaan pitid vakavasti
otettavana esimerkiksi silloin, kun hallitus on katsonut
aiheelliseksi ryhtyd asiassa toimenpiteisiin tai aloittanut
neuvottelut tarjouksen tekijén kanssa tai hallitus on
muuten  pdattdnyt ryhtyd asiassa  konkreettisiin
valmistelutoimiin.

Mikali jérjestelyn vaikutuksen listayhtién
rahoitusvdlineen hintaan voidaan perustellusti olettaa
olevan erityisen merkittdvd, jarjestelyd voi olla syyté
pitdd hankkeena jo tavanomaista varhaisemmassa
vaiheessa. Listayhtié voi luokitella
toimenpidekokonaisuuden tai jarjestelyn hankkeeksi
my0s siind tapauksessa, ettd hankkeen edellytykset eivit
kaikilta osin tdyttyisikdéan.

Toimenpidekokonaisuutta tai jarjestelyd on yleensa syyté
pitdd hankkeena silloin, kun listayhtié on kyseiselld
arviointihetkella objektiivisesti arvioinut, etta
valmisteltavana olevan toimenpidekokonaisuuden tai
Jdrjestelyn voidaan kohtuudella olettaa toteutuvan.

Hankkeesta ei ole kyse silloin, jos hankkeen
toteutumismahdollisuus on védhédinen tai hankkeen
toteutuminen on selvdsti epdtodenndkdisempédd kuin sen
toteutumatta jaaéminen.

Jos toimenpidekokonaisuus tai jarjestely edellyttdd toisen tahon
mydtévaikutusta, se muodostuu hankkeeksi yleensa vasta silloin, kun
sanottu toinen taho on ilmoittanut listayhtidlle ryhtyneensa asiassa
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sellaisiin konkreettisiin valmistelutoimenpiteisiin, joiden tavoitteena
on toimenpidekokonaisuuden tai jérjestelyn toteuttaminen.

Myds toisen tahon omasta aloitteestaan listayhtiéén
kohdistamat merkittavat toimenpiteet, jotka edellyttivét
listayhtiébn  myédtdvaikutusta, kuten yhteisyrityksen
perustaminen, yhteistybsopimus, julkinen ostotarjous
taikka muu listayhtiéén kohdistunut toimenpide, voivat
muodostaa hankkeen.

Alustavan positiivisen suhtautumisen osoittamista tai
alustaviin neuvotteluihin osallistumista ei yleensd pidets
vield toteuttamiseen tdhtddvind valmistelutoimenpiteind.

Listayhtiélléd ei ole velvollisuutta perustaa hanketta niin
kauan kuin silld ei ole tietoa toisen tahon mahdollisesta
pddtoksestd ryhtyé toteuttamiseen tdhtaaviin
valmistelutoimenpiteisiin.

4 KIELLETTY SISAPIIRITIEDON KAYTTO

4.1 Sisapiiritiedon kdyttoa koskeva kielto

Sisapiiritiedon  kadyttdminen ja ilmaiseminen on kiellettys.
Sisapiirikauppojen tekemistd ja sisapiiritiedon laitonta ilmaisemista
koskeva kielto koskee kaikkia luonnollisia  henkilita ja
oikeushenkilditd, joilla on sisdpiiritietoa riippumatta siitd, mistd tai
miten tieto on saatu silloin, kun kyseinen henkilé tietda tai hanen
pitdisi tietdd, ettd hanelld on hallussaan sisapiiritietoa.

Henkil6 ei saa
e tehda tai yrittda tehda sisapiirikauppoja;
e suositella ettd toinen henkild tekee sisapiirikauppoja, tai
houkutella toista henkilda tekemaan sisépiirikauppoja; tai
o ilmaista sisapiiritietoa laittomasti.

Rikoslain 51 luvussa sdddetdadn rangaistavaksi sisapiiritiedon
vaarinkdyttd tavallisena ja térkedna tekomuotona. Rahoitusvalineiden
hankkimisen tai luovuttamisen lisdksi my6s rahoitusvilinetts
koskevan toimeksiannon muuttaminen ja peruuttaminen on
rangaistavaa. Rangaistavaa on myds sisédpiiritiedon hyvaksikaytto
neuvomalla toista henkildd rahoitusvadlineen hankinnassa tai
luovutuksessa taikka rahoitusvalinettd koskevan toimeksiannon
peruuttamisessa tai muuttamisessa. Myds sisapiiritiedon oikeudeton
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ilmaiseminen saattaa aiheuttaa rangaistusvastuun.®  Lis&ksi
Finanssivalvonnalla on oikeus maarata hallinnollisia
seuraamusmaksuja sisapiirisdanndsten rikkomisesta.
Finanssivalvonta voi tehda sisdpiiriasiassa tutkintapyynnén poliisille,
jolloin asia siirtyy poliisin esitutkintaan.

Sisapiirikauppa on maaritelty markkinoiden vaarinkdyttdasetuksessa
(MAR 8 artikla). Sisépiirikaupalla tarkoitetaan tilannetta, jossa
henkildlla on sisdpiiritietoa ja jota han kayttda hyvdkseen hankkimalla
tai luovuttamalla omaan tai kolmannen osapuolen lukuun suoraan tai
valillisesti rahoitusviélineita, joihin sisapiiritieto liittyy.
Sisapiirikaupoiksi  katsotaan my6s sisdpiiritiedon  k&dyttdminen
peruuttamalla tai muuttamalla toimeksianto.

Markkinoiden vaarinkdyttéasetus maarittelee myos erikseen sellaisia
laillisia tilanteita ja toimintatapoja, joita ei katsota tietyissi tilanteissa
katsota sisdpiirikaupoiksi (MAR 9 artikla). Vaikka kauppa olisikin
toteutettu asetuksen mukaisesti laillisten toimintatapojen puitteissa,
sisdpiirikaupan kiellon rikkominen voidaan silti katsoa tapahtuneeksi,
jos Finanssivalvonta toimivaltaisena viranomaisena osoittaa, ettj
kaupankdyntiin tai muuhun toimintaan oli oikeudeton peruste (MAR
9:6 artikla).

4.3 Suosittelu ja houkuttelu

Kiellettyd on myds se, ettd henkild, jolla on hallussaan sisapiiritietoa,
suosittelee tai houkuttelee kyseisen tiedon perusteella toista henkilda
hankkimaan tai luovuttamaan rahoitusvélineitd, joihin kyseinen tieto
liittyy. Kiellettyd on myds suosittelu tai houkuttelu rahoitusvélinetts
koskevan toimeksiannon peruuttamiseksi tai muuttamiseksi.

4.4 Sisdpiiritiedon laiton ilmaiseminen

Laittomalla ilmaisemisella tarkoitetaan tilannetta, jossa henkilélld on
hallussaan sisépiiritietoa ja hédn ilmaisee kyseisen sisdpiirintiedon
toiselle henkildlle, jollei ilmaiseminen tapahdu osana tyén, ammatin
tai tehtavien tavanomaista suorittamista (MAR 10:1 artikla).

Sisédpiiritiedon saa ilmaista ainoastaan, jos se tapahtuu
osana tybn, ammatin tai tehtdvien tavanomaista

suorittamista, esimerkiksi asianajajalle tai
tilintarkastajalle tietoon liittyvédn toimeksiannon
yhteydessa.

® Sisapiiritiedon ilmaisemista koskevan kansallisen rangaistusddnndksen on tarkoitus tulla voimaan 3 p#ivini

heindkuuta 2016.
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IImaisemisen on katsottava tapahtuneen osana henkilén
tydtd, ammattia tai tehtdvien tavanomaista suorittamista
myds silloin, kun kyse on “markkinoiden tunnustelusta”
(MAR 11:1 artikla), jos tiedon ilmaiseva osapuoli
noudattaa niitd vaatimuksia, joita MAR asettaa
hyvéksyttdville markkinoiden tunnustelulle.
Markkinoiden tunnustelusta voi olla kyse esimerkiksi
silloin  kun listayhti6 tai sen puolesta toimiva
neuvonantaja ottaa yhteyttd listayhtibn merkittdvddn
osakkeenomistajaan osakeannin toteutusedellytysten
selvittdmiseksi.*®

Listayhtion tulee ohjeistaa sisapiiriluetteloihin merkittyja henkilsita
siten, ettd sisapiiritiedon vaadrinkaytélta valtytaan.

Kun listayhtié on tehnyt sisédpiiritiedon julkistamisen
lykkddmista koskevan paatoksen, mééritellyt
valmisteltavan toimenpidekokonaisuuden tai jérjestelyn
hankkeeksi ja laatinut siitd sisdpiiriluettelon, on
luetteloon merkityiltda henkilbiltd kiellettdvd kaikki
kaupankdynti listayhtién arvopapereilla ja niihin liittyvilld
Jjohdannaisilla sekd muilla rahoitusvélineilld ja niihin
liittyvdt  liiketoimet  hankkeen raukeamiseen  tai
Julkistamiseen saakka.

Sisépiiriluettelossa olevien henkildiden kaupankdynnin ohjeistus voi
koskea myds toisen listayhtidn rahoitusvalineilld kdytdvda kauppaa
sekd vyleista salassapitovelvollisuutta. Tallainen ohjeistus voi olla
tarpeen, vaikka listayhtio ei pitaisi valmisteltavaa
toimenpidekokonaisuutta tai  jarjestelyd omalta kannaltaan
hankkeena.

Jos hanke kohdistuu toiseen julkisesti noteerattuun
yhtiéén (esimerkiksi merkittdvd yrityskauppa, jonka
kohteena on julkisesti noteerattu yhtié), listayhtion tulee
kieltda sisdpiiriluettelossa olevaa henkiléd kdymésts
kauppaa tédllaisen toisen yhtién osakkeilla sekd muilla
rahoitusviélineilld, joiden arvoon tieto vaikuttaa
merkittdvasti.

Sisdpiiriluetteloon merkitsemiseen perustuvaa kaupankayntikieltoa ei
voida asettaa taannehtivasti.

' Markkinoiden tunnustelulle asetetuista vaatimuksista saddetdsin MAR 10:3 ja MAR 10:5 artikloissa.
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Sisapiiriluetteloon perustuva kaupankdyntikielto tulee
voimaan aikaisintaan siitd hetkestd, kun henkil6 on
saanut sisdpiiritietoa. Kaupankdyntikiellon alkamisesta
riippumatta henkild, jolla on sisépiiritietoa, on itse
vastuussa siitd, ettd hdn noudattaa kulloinkin voimassa
olevaa sddntelyd ja listayhtién antamaa ohjeistusta.

5 SISAPIIRILUETTELOJA KOSKEVAT SAANNOT

Sisdpiiriluetteloja, niiden laatimista ja paivittdmista koskevat
sddnnobkset ovat MAR 18 artiklassa ja Sisapiiriluettelon tp-
asetuksessa. Sisapiiriluettelon tp-asetuksessa saannelldan
yksityiskohtaisemmin  sisépiiriluettelojen  tarkkaa muotoa ja
paivitystapaa. Finanssivalvonta on lisdksi laatinut erillisen pohjan
sisdpiiriluettelon tietojen toimittamista varten. Listayhtidn tulee
ilmoittaa sen puolesta tai lukuun toimivalle sisdpiiriochjeesta ja sen
noudattamisvelvollisuudesta.

Listayhtié voi ylldpitdd sisadpiiriluetteloja esimerkiksi
Finanssivalvonnan laatimalla pohjalla tai muulla
vaatimukset tdyttédvélld sdhkdiselld menettelylla.

5.1 Sisdpiiriluettelojen pitdmisvelvollisuus ja luettelotyypit

Listayhtidllda on velvollisuus pitdad sisdpiiriluetteloja markkinoiden
vaarinkdyttdasetuksessa tarkoitetuista henkildistd, joilla on paasy
sisapiiritietoon (MAR 18 artikla).

Listayhti6 vastaa myds yhtibn puolesta tai lukuun
laadittavista sisapiiriluetteloista.

Mikédli tietyn hankkeen yhteydessd listayhtion puolesta
tai lukuun toimiva henkild ottaa tehtdvdkseen
sisépiiriluettelon laatimisen, listayhtién on varmistettava,
ettd sen puolesta tai Ilukuun toimiva henkilb on
ymmdértanyt, ettd kyseessd on sisdpiirintietoa sisdltdvéd
hanke ja avannut oman sisdpiiriluettelon hanketta
varten. Mybs tidmédn luettelon on  tdytettdva
Sisépiiriluettelon tp-asetuksen vaatimukset.

Listayhtiélld on aina oikeus tutustua niiden puolesta tai
lukuun toimivien henkilbiden laatimiin
sisépiiriluetteloihin.

Kaytdnndssa listayhtit voi:

e jaotella sisapiiriluettelot erillisiin  osioihin  (yksittdisiin
hankkeisiin, esim. yrityskauppa). Talléin kussakin osiossa on
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lueteltava vain kaikki ne henkildét, joilla on padsy tiettyyn
samaan sisapiiritietoon.

e edellda mainittujen tuetteloiden lisdksi laatia sisapiiriluettelon
tdydennysosion, johon merkitdan ne sisapiirildiset, joilla on
asemansa tai tydnsa perusteella padsy kaikkeen listayhtitta
koskevaan sisdpiiritietoon (pysyvat sisapiirildiset). Talldin
pysyvaan sisdpiirirekisteriin merkittyja henkiléitd ei merkita
erillisiin hankekohtaisiin sisapiiriluetteloihin.

Mikali yhtié laatii tdydennysosion pysyvistd
sisapiirildisista, oletetaan kaikkien téhén
tdydennysosioon merkittyjen pysyvien sisapiirildisten
saaneen tiedon kaikista sisadpiiritiedoista. Listayhtién on
siten suositeltavaa ilmoittaa kaikille tdydennysosioon
merkityille henkildille vélittbmdsti uuden hankkeen
perustamisesta.

5.2 Sisapiiriluettelojen yllapitaminen, julkisuus ja toimittaminen Finanssivalvonnalle

Sisapiiriluettelot on pidettdva ajan tasalla sahkdisessd muodossa
tarkkaa muotoa noudattaen siten, ettei niiden muuttaminen
jalkikdteen ole mahdollista. Luettelon sdhkdisilla muodoeilla on
varmistettava, ettd luettelon aiemmat versiot ovat haettavissa ja
kaytettdvissa.

Sisdpiiriluettelot eivat ole julkisia, eika listayhtidilld ole velvollisuutta
asettaa niitd yleisdn nadhtdville tai saataville.

Sisdpiiriluettelo tai sen osio on pyynndsta toimitettava
Finanssivalvonnalle mahdollisimman pian.

5.3 Sisapiiriluetteloon merkitsemisesta ilmoittaminen ja siihen merkittdvat tiedot

5.3.1 Sisapiiriluetteloon merkitsemisesta ilmoittaminen

Listayhtién on ilmoitettava mahdollisimman pian kirjallisesti
sisapiiriluetteloon kuuluvalle henkildlle hdnen sisdpiiriasemastaan
listayhtiossa, siitd seuraavista velvoitteista ja siihen mahdollisesti
liittyvista seuraamuksista.

Listayhtibiden tai niiden puolesta tai lukuun toimivien
henkildiden on toteutettava kaikki kohtuulliset toimet
varmistaakseen, ettd kaikki sisdpiiriluettelossa olevat
henkilét hyvéksyvat kirjallisesti sisdpiiritietoon liittyvét
oikeudelliset ja sddntelyyn liittyvdt velvoitteet sekd ovat
tietoisia sisdpiirikauppoihin ja sisdpiiritiedon laittomaan
ilmaisemiseen sovellettavista seuraamuksista. Ilmoitus
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sisédpiiriluetteloon  merkitsemisestd  voidaan  antaa
esimerkiksi sdhképostitse, jolloin on suositeltavaa
varmistua ilmoituksen vastaanottamisesta esimerkiksi
pyytamélla asianomaiselta henkilbltd s&hkdpostitse
vastaus, joka  sisdltdd  kuittauksen  ilmoituksen
vastaanottamisesta.

5.3.2 Sisdpiiriluetteloihin merkittavat tiedot ja niiden ajan tasalla pitaminen

Listayhtid vastaa siitd, ettd sisapiiriluetteloon on merkitty viipymatts
kaikki ne henkil6t, joilla on siséapiiritietoa.

Listayhtid voi laatia  yksittdisten  sisdpiiritietoa  koskevien
sisdpiiriluetteloiden (hankekohtainen sisdpiiriluettelo) lisdksi pysyvié
sisépiirildisid koskevan sisdpiiriluettelon tdydennysosion (pysyvé
sisdpiiri). Luettelossa tai sen kussakin osiossa on oltava ainoastaan
sellaisia henkil6itd koskevia tietoja, joilla on padsy kyseiseen
sisapiiritietoon. Siséapiiriluettelojen tarkempi sisdlté ilmenee komission
taytantédnpanoasetuksen liitteistd (tdman ohjeen mallit 1 ja 2):

¢ Malli 1: Tapahtumaperusteisen sisapiiritiedon sisapiiriluettelo; ja
e Malli 2: Sisapiiriluettelo pysyvia sisapiirildisia varten.

Sisdpiiritiedon  kdyttdmistd  koskevat kiellot ovat
voimassa riippumatta siita, onko henkilé
sisdpiiriluettelossa vai ei. Henkilé vastaa aina itse siitd,
ettd hdn noudattaa sddntelyn mukaisia, sisdpiiritietoon
liittyvié velvoitteitaan.

Listayhtion on paivitettdva sisapiiriluettelojen tietoja (MAR 18:4
artikla). Tiedot on saatettava ajan tasalle viipymdtta ja ajan tasalle
saattamisen pdivamddra on merkittdva seuraavissa tilanteissa:

e jos tapahtuu muutos syyssd, joka vuoksi jo luetteloon merkitty
henkilé sisdllytetdan sisdpiiriluetteloon;

e jos uusi henkild saa paasyn sisépiiritietoon ja hanet on tdman
vuoksi lisattava sisapiiriluetteloon; ja

e jos henkildlla ei enda ole paasya sisdpiiritietoon

Kaikissa luettelon paivitystilanteissa on merkittdva ylés paivamaaran

lisdksi kellonaika, jolloin ajan tasalle saattamisen aiheuttanut muutos

tapahtui.
Sisapiiriluetteloon voidaan tehdd merkintd siitd, ettd
henkilé ei endd tietyn pdivamdédadran jilkeen ole saanut
uutta sisapiiritietoa hankkeesta esimerkiksi tilanteessa,
Jossa hankkeen sisdlté muuttuu olennaisesti tai henkilén
tydsuhde listayhtibén pdéttyy. Téllainen merkintd ei
kuitenkaan lakkauta aiemmin hankkeen aikana saadusta
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sisdpiiritiedosta  johtuvia  oikeusvaikutuksia, kuten
sisépiiritiedon vaddrinkdytén kieltoa.

Jélkikdteen tulee voida todentaa se, milloin listayhtié on
antanut sisapiirildiselle tiedon tdmdn merkitsemisests
sisdpiiriluetteloon. Mikéli listayhti6 on laatinut pysyvia
sisdpiirildisid koskevan tdydennysosion, tulee henkilb
poistaa luettelosta tyd- tai toimisuhteen pdédttyessa.

5.3.3 Sisdapiiriluettelojen sailyttdminen

Listayhtion on sailytettava sisadpiiriluettelot vahintaan viiden vuoden
ajan sen jalkeen, kun luettelo on laadittu tai se on saatettu ajan
tasalle. Vastaava velvoite koskee listayhtién puolesta tai lukuun
toimivaa.

5.4 Hankekohtaisen sisdpiiriluettelon paattdminen

Hankekohtainen sisapiiriluettelo voidaan paattaa, kun hanke on
julkistettu tai se on rauennut. Jos listayhtio julkistaa valmisteilla
olleen hankkeen, siita ei ole enda syyta yllapitdd hanketta koskevaa
sisapiiriluetteloa, ellei julkistettu tieto ole vain osa hanketta
koskevasta tiedosta eikda hankkeeseen liity muita julkistamattomia
jatkohankkeita. Julkistetuista hankkeista, joissa sisépiiritiedon
julkistaminen on  ollut  Iykdttyna, tulee tehda ilmoitus
Finanssivalvonnalle viipymatta julkistuksen jdlkeen.

Hanke ‘on rauennut, kun hankkeen osapuoli on paattdnyt lopettaa
neuvottelut ja on syytd olettaa, ettei kumpikaan osapuoli
ldhitulevaisuudessa tule jatkamaan neuvotteluja. Hanke raukeaa
myds, kun listayhtié on paattdnyt lopettaa hankkeen edistamisen,
mikadli hankkeeseen ei sisdlly muita osapuolia. Hankkeen
raukeaminen ja sen perusteet tulee dokumentoida, jotta
neuvottelujen mahdollisesti kdynnistyttyd uudelleen voidaan osoittaa
ne perusteet, joiden nojalla sisdpiiriluettelo aikanaan paatettiin.
Hankkeen raukeamisesta tulee ilmoittaa myds hankkeen muille
osapuolille. Rauenneista hankkeista tehdyistd lykkdyspaatoksistd ei
tarvitse tehda ilmoitusta Finanssivalvonnalle.

Ks. Julkisten ostotarjousten osalta: Julkisissa
ostotarjouksissa noudatettavista menettelytavoista
annettu suositus (Helsinki Takeover Code).

Mikali neuvottelut lopettanut ja oman hankekohtaisen
sisdpiiriluettelonsa paattanyt osapuoli tietdd toisen osapuolen
jatkavan neuvotteluja kolmannen osapuolen kanssa, neuvottelut
lopettaneen listayhtidn on pyrittdvda maarittelemaan aika, jolloin
hankkeeseen liittyva tieto saattaa olla sisapiiritietoa neuvotteluja
jatkavan listayhtién osalta.
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Hankekohtaiseen  sisdpiiriluetteloon  merkitylle  henkildlle on
ilmoitettava Kkirjallisesti tai muutoin todisteellisesti hankkeen ja
hankeluettelon paattdmisesta.
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OSA 2: OHJE KAUPANKAYNTIRAJOITUKSISTA SEKA JOHDON JA SEN LAHIPIIRIN
LIIKETOIMIEN ILMOITTAMISESTA

Yhtién  johtohenkildiden kaupankdyntitapojen on yllapidettava
arvopaperimarkkinoita kohtaan tunnettua luottamusta. Markkinoiden
vadrinkayttoa koskeva sdannostd rajoittaa listayhtién
johtohenkildiden mahdollisuutta tehda listayhtion rahoitusvalineilla
lilketoimia ennen taloudellisten raporttien julkistamista. Luottamusta
markkinoihin voidaan lisdtd yhtidkohtaisesti myts yhtibn muiden
henkildiden kaupankdynnin rajoituksilla ennen taloudellisten tietojen
julkistamista.

Listayhtion johdon omistus yhtidssa on lahtokohtaisesti listayhtién ja
sen osakkeenomistajien edun mukaista. Listayhtion johtohenkildiden
tekemien liiketoimien ilmoittaminen ja julkistaminen antaa sijoittajille
mahdollisuuden seurata ndiden omistuksia, ja samalla se tukee
arvopaperimarkkinoita kohtaan tunnettua Iluottamusta ja lisda
markkinoiden avoimuutta. Luottamusta ja avoimuutta vyllapitda
osaltaan myo6s se, ettd listayhtion johdon Iahipiiriin  kuuluvien
henkildiden tekemat liiketoimet vyhtion liikkeeseen laskemilla
arvopapereilla ja rahoitusvdlineilla tulee myos ilmoittaa ja julkistaa.

1 TARKOITUS JA SAANTELYKEHYS

Ohjeeseen on koottu keskeinen sd@annoéstd kaupankdyntirajoituksesta
listayhtidissa seka listayhtion johdon ja sen lahipiirin liiketoimien
ilmoitus- ja julkistamisvelvollisuudesta. Ohje on osa Pdrssin antamaa
sdanndstdd, ja listayhti® on noudatettava ohjetta toiminnassaan.
Listayhtid voi lisdksi tdydentaa pdrssin ohjetta omalla lisdsaantelylla.

Kaupankayntirajoituksen piirissa oleva henkild, listayhtidn
johtotehtdvissd toimiva henkilé ja hadnen lahipiirildisensé vastaa aina
itse siitd, ettd hdnen toimintansa on markkinoiden vaarinkaytto
asetuksessa sen nojalla annetuissa saannoksissa ja Porssin ohjeissa
annetun sddntelyn mukaista.

2 SOVELTAMISALA JA MAARITELMAT

Ohjetta sovelletaan

o listayhtiéén;

e listayhtién johtotehtavissa toimiviin henkil6ihin;

¢ johtotehtdvissd toimivien henkildiden I&hipiiriin  kuuluviin
henkilgihin;

e niihin listayhtiébn maarittdmiin  henkildihin, joita koskee
listayhtidn td&man ohjeen mukaisesti mahdollisesti asettama
kaupankdyntirajoitus
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Listayhtién johtotehtavissa toimivien henkildiden ja heidan lahipiirinsa
on ilmoitettava kaikki liilketoimensa listayhtiolle ja
Finanssivalvonnalle. Ilmoitusvelvollisuus koskee kaikkia heidan
omaan lukuunsa tehtyjd kyseisen listayhtion osakkeisiin tai vieraan
padoman ehtoisiin rahoitusvélineisiin tai niihin liittyviin johdannaisiin
tai muihin rahoitusvalineisiin liittyvia liiketoimia. IImoitusvelvollisuus
koskee milld tahansa markkinapaikalla tai markkinapaikkojen
ulkopuolella tehtyja liiketoimia.

Listayhtion on laadittava ja ylldpidettdvd Iuetteloa
Johtotehtévissd toimivista henkilbistd ja johtohenkilbiden
1dhipiiriin kulloinkin kuuluvista henkilbistd ja yhteisoista.

2.2 Johtotehtavissa toimivat henkilot:

Johtotehtavissa toimivalla henkildlla tarkoitetaan henkil6d, joka on
listayhtidssa

a) jasen kyseisen yhteisdn hallinto-, johto- tai valvontaelimessé;
tai

b) ylemmadn tason johtaja, joka ei ole jasen ylla tarkoitetuissa
elimissd, jolla on sdanndllinen paasy listayhtiotd suoraan tai
vélillisesti koskevaan sisapiiritietoon ja jolla on valtuudet
tehda johdolle kuuluvia pdatdksid, jotka vaikuttavat listayhtién
tulevaan kehitykseen ja liiketoimintandkymiin!

Johtohenkiléité ovat mm. yhtiébn hallituksen ja
hallintoneuvoston jésen ja varajdsen, toimitusjohtaja ja
hénen sijaisensa sekd yhtibn muuhun ylimpdan johtoon
kuuluva henkilé, joka saa sddnndllisesti sisapiiritietoa ja
jolla on oikeus tehdd yhtibn tulevaa kehitystd ja
liiketoimintandkymid koskevia pédatoksid. Tilanteesta
riippuen yhtién johtoryhmédn jdsen tai merkittdvén
tytdryhtiébn johtoon kuuluva henkilo saattaa olla
markkinoiden védrinkdyttoasetuksen tarkoittama
Jjohtohenkilé. Tytdryhtibn johtoon kuuluvalla henkilslls
tulee edelld mainitussa tilanteessa olla oikeus tehdéd
tulevaa kehitystd ja liiketoimintaa koskevia pdatoksia.

' MAR 3:1 artikla, kohta 25.
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2.3 Lahipiiriin kuuluva henkild

Johtotehtdvissa toimivan henkildn lahipiirin  kuuluvalla henkil6ila
tarkoitetaan seuraavia henkildita:

a) puoliso, kansallisen lainsddadanndén mukaisesti puolisoa
vastaava kumppani tai avopuoliso;

b) kansallisen lainsdaadannén mukaisesti huollettavana oleva
lapsi;

¢) sukulainen, joka on asunut samassa taloudessa vdhintdan
vuoden ajan (kyseisen liiketoimen toteuttamisajankohtana);
ja

d) oikeushenkild, trusti tai henkiléyhtid, jonka johtotehtavia
hoitaa “johtotehtdvissd toimiva henkild” tai edelld olevissa a,
b tai ¢ kohdissa tarkoitettu henkilé tai joka on tallaisen
henkildn vélittdmassa tai valillisessd maardysvallassa tai joka
on perustettu tallaisen henkilén hyvaksi tai jonka taloudelliset
edut ovat suuressa maarin samat kuin téllaisen henkildn
taloudelliset edut*?

Lahipiirildinen voi olla esimerkiksi osakeyhtié, jonka
hallituksen jasenend listayhtién johtohenkilé toimii.*?

2.4 Ilmoitusvelvollisuuden piirissa oleva rahoitusvaline

Ilmoitusvelvollisuuden piirissa olevalla rahoitusvalineilld tarkoitetaan
esimerkiksi seuraavia®*:

» listayhtion listatut ja listaamattomat osakkeet;

» listayhtidn vieraan padoman ehtoiset vidlineet, kuten joukko-
ja vaihtovelkakirjat, rahamarkkinavalineet (esim.
sijoitustodistukset ja yritystodistukset) ja korkotodistukset;

o listayhtién osakkeeseen ja vieraan pddaoman ehtoisiin
vélineisiin liittyvat johdannaiset, kuten optiot, termiinit,
futuurit, swapit, warrantit, luottoriskijohdannaiset ja
hinnanerosopimukset;

' MAR 3:1 artikla, kohta 26.

" Tama4 tulkinta perustuu MAR 3:1 artiklan 26 d alakohdan suomenkicliseen versioon. MAR:n eri kieliversioissa on
kuitenkin todettu tulkinnanvaraisuutta vaikutusvaltayhteistjen midritelméssd. Epédselvyyttd liittyy siihen, katsotaanko
johtotehtévissd toimivan henkildn ldhipiiriyhticiksi kaikki yhtiot, joissa kyseinen johtotehtdvissd toimiva henkild on
“ainoastaan” johtotehtdvissd vai edellytetdsinkd tdmidn lisdksi omistusta tai muuta taloudellista yhteytti.
Finanssivalvonta on ilmoittanut, ettd niin kauan kuin kieliversioratkaisu ja sitd kautta sdinndksen yhtendinen tulkinta
EU-alueella on auki, Finanssivalvonta et edellyti, etté ldhipiiriyhtitiksi tulisi katsoa sellaisia yhtidité, joissa listayhtion
johtotehtdvissd toimiva henkils on “ainoastaan” johtotehtdvissd (ilman omistusta tai muuta taloudellista yhteyttd).
Finanssivalvonta kuitenkin suosittaa suomalaisia toimijoita varautumaan ilmoitusvelvollisuuden laajentumiseen.

' Ks. direktiivin 2014/65/EU liitteessa | olevassa C osassa luetellut rahoitusvélineet (liite).
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» indeksiin sidotut tuotteet ja korituotteet (ilmoitusvelvollisuus
jos listayhtibn  rahoitusvélineen painoarvo Kkyseisessi
tuotteessa on yli 20 %);

e sijoitus- ja vaihtoehtorahastorahaston osakkeet ja osuudet
(ilmoitusvelvollisuus jos listayhtién rahoitusvéalineen painoarvo
kyseisessa tuotteessa on yli 20 %)

2.5 Ilmoitettavat liiketoimet

MAR 19:7 artikla ja sen perusteella annettu komission delegoitu
asetus (EU) N:o 2016/522 maddarittelevat esimerkkejd niistd
rahoitusvélineisiin liittyvistd liiketoimista, joita edellda mainittu
ilmoitusvelvollisuus koskee.

Kyseisia ilmoitettavia liiketoimia ovat esimerkiksi

e osto, myynti, lyhyeksimyynti, merkintd, vaihto, panttaus,
lainaus, lahja ja perinto

s myds sijoitussidonnaisten henkivakuutusten yhteydessa
tehdyt liiketoimet on ilmoitettava, jos johtotehtdvissa toimiva
henkild tai lahipiirildinen on vakuutuksenottajana vastuussa
sijoituksen riskistd ja jos vakuutuksenottajalla on valtuudet tai
harkintavalta tehdd sijoituspaatoksia tietyistd vélineists
kyseisessa henkivakuutuksessa tai toteuttaa liiketoimia, jotka
koskevat kyseisen henkivakuutuksen tiettyja valineits

* myds liiketoimet, jotka kolmas osapuoli on toteuttanut
johtotehtdvissd toimivan henkildon tai taman [3hipiiriin
kuuluvan henkildn puolesta tai hyvdksi salkunhoitoon tai
omaisuudenhoitoon liittyvdn henkilékohtaisen toimeksiannon
mukaisesti on ilmoitettava

Edelld mainitut luettelot rahoitusvalineista ja liiketoimityypeista eivit
ole tyhjentdvid luetteloita, minkd wvuoksi ilmoitusvelvollisen on
tarkistettava kyseessd olevasta rahoitusvdlineests ja liiketoimesta
riippuen se, kuuluuko Kkyseinen rahoitusvéline'® ja liketoimi'®
sadntelyn edellyttaman ilmoitusvelvollisuuden piiriin,

' Ks. MAR 3 artiklan 1 kohdan 1) kohta ja direktiivin 2014/65/EU liitteess# I oleva C osa, joka siséltdd luettelon
séddntelyn tarkoittamista rahoitusvilineistd (liite).

'®Ks. MAR 19 artikla ja komission delegoidun asetuksen (EU) N:o 2016/522 artikla 10, joka sisalti4 luettelon
ilmoitettavista liiketoimista (liite).
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3 KAUPANKAYNTIRAJIOITUS

3.1 Suljettu ajanjakso

Listayhtién johtotehtdvissd toimivan henkilén tulee ajoittaa
kaupankdyntinsa listayhtion rahoitusvalineilld siten, ettei
kaupankadynti heikenna arvopaperimarkkinoita kohtaan tunnettua
luottamusta.

Kaytanndssd on suositeltavaa, ettd listayhtién johtotehtdvissa
toimivat henkilét tekevat listayhtidn liikkeeseen laskemiin
arvopapereihin ja muihin rahoitusvilineisiin pitkdaikaisia sijoituksia.
Niin  ikd8n on suositeltavaa ajoittaa kaupankdynti ndilla
rahoitusvdlineilld mahdollisimman pitkdlle niihin hetkiin, jolloin
markkinoilla on mahdollisimman tdydellinen tieto osakkeen arvoon
vaikuttavista seikoista (esimerkiksi tulostietojen julkistamisen
jalkeen).

Mitd edelld on todettu johtohenkildiden kaupankdynnistd, koskee
myds niitd taloudellisten raporttien valmisteluun osallistuvia
henkilditd, joille yhtid on mahdollisesti asettanut jédljempdnd tdssé
ohjeessa mainitun kaupankdyntirajoituksen.

Henkil®, joka toimii johtotehtdvissa listayhtion palveluksessa, ei saa
toteuttaa omaan Ilukuunsa tai kolmannen osapuolen lukuun
lilketoimia suljetun ajanjakson aikana. Kiellettyja ovat liiketoimet,
jotka liittyvat listayhtidn osakkeisiin tai vieraan padoman ehtoisiin
valineisiin  tai niihin liittyviin ~ johdannaisiin  tai muihin
rahoitusvalineisiin. Liiketoimia ei saa toteuttaa 30 pdaivan pituisen
suljetun ajanjakson aikana ennen listayhtién tilinpaatdstiedotteen ja
osavuosikatsauksen julkaisemista. Mikali tilinpddtds  sisaltaa
aikaisemmin tilinpaatdstiedotteessa julkistamatonta olennaista tietoa,
suljettu ikkuna koskee myégs tilinpaatosta.

Arvopaperimarkkinalaki ja Pdrssin sddnndt edellyttdvét
tilinpdétéksen, tilinpadéatéstiedotteen Jja
puolivuosikatsauksen julkistamista. Lisdksi porssiyhtio
voi julkistaa muita sddnndllisid tulostaan ja taloudellista
tilaansa koskevia tietoja kolmelta ja yhdeksédltad
kuukaudelta.

Suljettu ajanjakso on tdmdn ohjeen mukaan voimassa
ennen listayhtién tilinpdétostiedotteen ja
puolivuosikatsauksen sekd ennen sen sddnndllisesti
antaman kolmen tai yhdeksdn kuukauden taloudellisen
tiedotteen julkistamista. Mikdli tilinpddtéstiedote ei
Jjostain syystd sisdltdisi kaikkea olennaista tietoa, kuten
tulevaisuuden kehitysndkymia (kirjanpitolaki), suljettu
ajanjakso koskee my@s tilinpdatosta.
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Suljettu ajanjakso paéttyy tilinpdatostiedotteen,
puolivuosikatsauksen tai yhtion sddnnéllisen kolmelta tai
yhdekséltd kuukaudelta antaman taloudellisen raportin
Julkistamishetkeen, ellei listayhti6 ole mddéritellyt
pidempdé kaupankdyntirajoituksen kestoaikaa.

3.2 Listayhtidon pddtés yhtidkohtaisesta kaupankayntirajoituksesta

Listayhtién on suositeltavaa pdattdd yhtion taloudellisten raporttien
valmisteluun, laatimiseen ja julkistamiseen liittyvasta
kaupankayntirajoituksesta, jollei listayhtid ole maéaritellyt raportin
laatimista sisdpiirihankkeeksi. Yhtid maarittelee muiden kuin
johtotehtévissd toimivien henkiléiden kaupankdayntirajoituksen piiriin
kuuluvat henkilét ja rajoituksen pituuden (suljetun ajanjakson).
Kyseisten seikkoihin voivat vaikuttaa esimerkiksi valmistelun pituus,
valmisteluun osallistuvien henkildiden maara ja yhtion koko.

Taloudellisten raporttien valmisteluun, laatimiseen ja
Julkistamiseen osallistuvien henkiléiden suljettu
ajanjakso suositellaan asetettavaksi vastaavanlaiseksi
kuin johtotehtadvissd toimivilla henkilbilla.

3.3 Kaupankayntilupa suljetun ikkunan aikana

Listayhtid voi tietyissa tilanteissa sallia, ettd johtotehtavissad toimiva
henkild tai muu kaupankdyntirajoituksen piirissa oleva henkild saa
kdydd kauppaa suljetun ikkunan aikana. Listayhtié voi antaa luvan
kaupankdyntiin  johtotehtdvissd toimivan henkilbn tai muun
kaupankédyntirajoituksen piirissd olevan henkilbn omaan tai
kolmannen lukuun, jos

a) listayhtid tapauskohtaisesti katsoo, ettd poikkeukselliset
olosuhteen, kuten vakavat rahoitusvaikeudet, edellyttdvat
osakkeiden myyntia valittomasti; tai

b) johtuen kyseisen kaupankdynnin ominaispiirteistd, kun on
kyse liiketoimista, jotka tehdddn osana tydntekijdiden
omistus- tai sddstdjdrjestelmdd taikka  johtoaseman
edellytyksena olevien osakkeiden tai
osakkeensaantioikeuksien hankintaa tai naihin liittyen, tai
joissa  edunsaajan osuus  arvopaperissa tai muissa
rahoitusvalineissa ei muutu.

Listayhtion mahdollisuutta myontdd Ilupa kaupankdyntiin on
tdsmennetty komission delegoidussa asetuksessa (EU) N:o 2016/522.
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Listayhtidn tulee jarjestda toimintansa siten, ettd se voi tarvittaessa
kasitella johtotehtavissa toimivan henkilén tai muun
kaupankdyntirajoituksen piirissa olevan henkilén  tekeman
kaupankdyntid koskevan lupapyynnén. Yhtié tulee antaa tata
koskevat tarvittavat ohjeet kaupankayntirajoituksen piirissa oleville
henkildille.

Sisédpiiritiedon vé&adrinkdytén kielto on voimassa myds
kaupankédyntirajoituksesta poikettaessa. Yhtié voi lisdksi
Jarjestdd ohjeen osassa 3 (Ennakkoarvio suunnitellusta
liiketoimesta) mainitun ennakkotietomenettelyn.

3.4 Kaupankayntirajoituksen ulottuvuus

Kaupankdyntirajoitusta  sovelletaan listayhtién  johtotehté&vissa
toimiviin henkildihin ja muihin yhtién maarittelemiin henkildihin seka
naiden edunvalvonnassa oleviin vajaavaltaisiin henkiléihin. Rajoitus
koskee liiketoimien toteuttamista omaan tai kolmannen osapuolen
lukuun joko suoraan tai vdlillisesti, esimerkiksi johtotehtdvissa
toimivan henkildn maaraysvallassa olevan oikeushenkilon kautta.

Kaupankayntirajoituksen piirissd olevalla henkil6llda on vastuu
kaupankdyntirajoituksen noudattamisesta myds silloin, kun hanen
arvopapereidensa ja muiden rahoitusvalineidensad hoito on annettu
toisen henkilén, esimerkiksi salkunhoitajan, tehtavaksi.

Lisdksi listayhti6 voi antaa johtotehtdvissd toimiville
henkilbille ohjeita sen osalta, miten johtotehtdvissd
toimiva henkilb tiedottaa kaupankdyntirajoituksista
esimerkiksi  puolisolleen tai muulle liiketoimien
ilmoitusvelvollisuuden piiriin kuuluvalle. Kdytdnnésséd on
suositeltavaa, ettd johtotehtdvissd toimivat henkilét
tiedottavat  ldhipiirilleen  listayhtibn  noudattamista
suljettua ikkunaa koskevista kaupankdyntirajoituksista.
Johtotehtdvissd toimiva henkilé ei kuitenkaan saa
ilmaista I§hipiirilleen sisdpiirintietoa.

3.4.1 Poikkeus kaupankdyntirajoitukseen
Kaupankdyntirajoitusta ei sovelleta:

s hankittaessa arvopapereita merkitsemdild tai muutoin
saamalla niitd suoraan listayhtioltd tai sen kanssa samaan
konserniin kuuluvalta yhtiélta;

e saataessa arvopapereita lunastus-, sulautumis- tai

jakautumisvastikkeena tai julkisen tarjouksen mukaisena
vastikkeena taikka muulla niihin rinnastettavalla tavalla;
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Téman kohdan tarkoituksena on kattaa
arvopaperimarkkinalain mukaiset julkinen ostotarjous -
tilanteet, osakeyhtidlain mukaiset
lunastusvelvollisuustilanteet sekd listayhtién

yhtiéjarjestykseen perustuva lunastusvelvollisuustilanne.

e saataessa arvopapereita osinkona tai muuna listayhtién
voittovarojen jakona;

= saataessa arvopapereita palkkiona ty6- tai muusta
vastaavasta suorituksesta tai palveluksesta; tai

e saataessa arvopapereita perintdnd, testamentilla, lahjana tai
osituksessa tai muulla vastaavalla saannolla.

3.4.2 Kaupankadynti tydsuhteen tai hallintoelimen jasenyyden perusteella saaduilla
arvopapereilla

TyGsuhteen tai hallintoelimen jdsenyyden perusteella, listayhtion
hyvaksyman kirjallisen ohjelman mukaisesti saatujen tai merkittyjen
arvopapereiden myynti voidaan ohjeistaa listayhtitsséd siten, ettd
arvopapereiden myynti ensimmédisen kerran on mahdollista poiketen
tamadn jakson rajoituksista.

Sisapiirintiedon v&&rinkdyton kielto on voimassa myds
kaupankdyntirajoituksesta poikettaessa.

3.4.3 Johtotehtavissa toimivien henkildiden ja muiden yhtién kaupankdyntirajoituksen piiriin
kuuluvien henkildiden kaupankayntia koskevat erilliset ohjelmat

Listayhti6 voi eri tavoin pyrkia valttdmaan sisépiiritiedon
kdyttamiseen liittyvid epdilyja. Yksi tapa epéilyjen vélttdmiseen on
kayttda  jaljempana kuvattuja kaupankdyntiohjelmia  yhtién
arvopapereilla ja muilla rahoitusvélineills.

Markkinoiden vadrinkdyttéasetus (MAR 9 artikla) luettelee tiettyjs
laillisia  toimintatapoja, jotka ovat mahdollisia kauppojen ja
sisapiiritiedon kayton kiellosta huolimatta.

On huomioitava, ettd asetuksen mukaan sisapiirikaupan
kiellon rikkominen voidaan katsoa tapahtuneeksi, jos
toimivaltainen viranomainen (Finanssivalvonta) osoittaa,
ettd kyseisiin liiketoimiin tai toimintaan oli oikeudeton
peruste.

Markkinoiden vadrinkdyttdasetuksen mukainen sisapiiritiedon kiytén
kielto ei rajoita henkildn oikeutta kdayda kauppaa rahoitusvélineilla,
jos rahoitusvélineiden hankinta tai luovutus perustuu sopimukseen tai
toimeksiantoon, joka on tehty ennen kuin henkild sai kyseiseen
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rahoitusvélineeseen liittyvad sisapiirintietoa. Edellytyksend on tallgin
myds se, etta lilketoimi toteutetaan erddantyneen velvoitteen
tayttdmiseksi vilpittdmdssd mielessa eikd henkildé ole toiminut
sisapiirikauppoja koskevan kiellon kiertamiseksi.

Kaupankdyntiohjelman tarkoituksena on erottaa ajallisesti toisistaan
osakekaupasta pdattaminen ja kaupan toteuttaminen. Tall6in
sisapiiritiedon olemassaolon arviointi lahtdkohtaisesti kytketaan siihen
hetkeen, jolloin kaupasta on paatetty eikd varsinaiseen kaupan
toteutushetkeen. Sisépiirildinen voi esimerkiksi antaa kirjallisen ja
ehdoiltaan yksildidyn toimeksiannon kaupankdynnistd listayhtion
arvopapereilla. Toimeksianto annetaan taholle, joka toteuttaa
toimeksiannon itsendisesti, kuten sisdpiirildisen omaisuudenhoitajalle
tai valittdjdlle. Kielletyn sisdpiiritiedon kaytén valttamiseksi tallainen
toimeksianto on annettava ajankohtana, jolloin toimeksiantajalla ei
ole sisapiiritietoa. Kaupankdyntiohjelman muuttamista, lopettamista
peruuttamista tai lisdohjeiden antamista pidetddan uutena paatoksena
tai toimeksiantona, joka on tehtdva aikana, jolloin toimeksiantajalla
ei ole sisapiirintietoa. Ohjelman muuttamisen ja lopettamisen osalta
on erityista huomiota kiinnitettdva siihen, etta rikoslaissa on saadetty
rangaistavaksi sisapiiritiedon hyvaksi kadyttdminen toimeksiantoa
muuttamalla tai se peruuttamalla.

Toimeksiantoon soveltuvat tavallisesti liséksi seuraavat

yleiset periaatteet:

e toimeksiantoa ei tule antaa ajankohtana, jolloin
kaupankdynti on asetuksen tai listayhtién oman
ohjeen mukaisesti kiellettya;

e toimeksianto sisdltédd hankinnan ajankohtaa sekéa
hankittavien osakkeiden mééréé ja hintaa taikka
niiden méaérdytymisperusteita koskevat ehdot, jotka
on mdadritelty siten, ettd toimeksisaaja voi ehtojen
perusteella itsendisesti toteuttaa toimeksiannon;

e toimeksianto laaditaan kirjallisesti, pdivatdan ja
annetaan toimeksiannon toteuttajalle seka
sdilytetddn asianmukaisesti;

e mikéli toimeksiannossa mdadritellddn tismallisesti
hankinnan ajankohta, téllaisen ajankohdan ei tule
gjoittua etukdteen tiedossa olevan, tulosjulkistusta
edeltdvan suljetun ajanjakson ajalle.

4 LIIKETOIMIEN ILMOITTAMINEN JA JULKISTAMINEN

4.1 Luettelo listayhtién johtotehtdvissa toimivista henkildistad ja ndiden |&hipiirildisista

Listayhtidn on pidettdva luetteloa yhtidn johtotehtdvissa toimivista
henkildista seka heiddn [ahipiiriinsd kuuluvista henkildistd (MAR 19:5
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artikla). Tahan luetteloon kuuluvia henkil6ita koskee erityinen
liilkketoimien ilmoitusvelvollisuus, jota selostetaan jaljempéana.

Tamaé luettelo ei ole sisdpiiriluettelo. Listayhtié voi pitda
luetteloa esimerkiksi excel-muotoisena. Luettelossa tulee
olla riittdvét yksildintitiedot, esimerkiksi henkilén nimi,
tehtavé listayhtibéssé ja syntymdéaika. Lahipiiriin
kuuluvista henkilbistd on merkittdvéa luetteloon nimi tai
toiminimi, syntymdaika tai Y-tunnus tai vastaava muu
yksildintitunnus, tieto siitd, kenen johtotehtdvissd
toimivan henkilén ldhipiirildisestd on kysymys seké
I&hipiirildisyyden peruste.

4.2 Listayhtidn velvollisuus ilmoittaa johtotehtdvissa toimivien henkildiden
ilmoitusvelvollisuudesta

Listayhtién on ilmoitettava johtotehtdvissa toimiville henkildille
kirjallisesti heille markkinoiden vaarinkaytté asetuksen 19 artiklasta
johtuvista velvoitteista.

Ilmoitus voidaan tehdd kadyttdmaélld esimerkiksi
Listayhtididen neuvottelukunnan laatimaa
mallilomaketta.

4.3 Johtotehtdvissa toimivan henkildn velvollisuus ifmoittaa |&hipiirinsad kuuluvan henkildn
ilmoitusvelvollisuudesta

Johtotehtdvissd toimivia henkiloitd koskee velvollisuus ilmoittaa
[ahipiiriinsd kuuluvalle henkilélle hanta koskevasta
ilmoitusvelvollisuudesta. Ilmoitus on tehtava kirjallisesti ja
johtotehtdvissa toimivan henkilén on sailytettdva siitd jaljennos.

Ilmoitus lahipiiriinsd kuuluvalle henkilblle voidaan tehdé
k&yttdmdalla esimerkiksi Listayhtibiden neuvottelukunnan
laatimaa mallilomaketta.

4.4 Johtotehtévissa toimivien henkildiden ja heidan lahipiirinsd ilmoitusvelvollisuus

Listayhtidn johtotehtdvissd toimivien henkildiden ja nédiden
ldhipiirildisten on ilmoitettava omaan lukuun tekemdansa liiketoimet.
Ilmoitus on tehtdvd sekd listayhtitlle ettd Finanssivalvonnalle.
Johtotehtdvissa toimivalla henkildlld ja tdman I&hipiiriin kuuluvalla on
vastuu ilmoitusvelvollisuuden tdyttymisestd myos silloin, kun hanen
arvopapereidensa hoito tai ilmoitustensa tekeminen on annettu toisen
henkilon, esimerkiksi salkunhoitajan, tehtavaksi.
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4.5 Ilmoituksen tekemisaika

Liiketoimea koskeva ilmoitus on tehtdva viipymattd ja viimeistdan
kolme tybpaivaa lilketoimen toteuttamisen jalkeen.
IImoittamisvelvollisuus alkaa kuitenkin vasta, kun liiketoimien
netottamaton kokonaismddra on saavuttanut Finanssivalvonnan
vahvistaman ilmoitusvelvollisuuden alaraja-arvon (MAR 19:1, 19:8 ja
19:9 artikla).

4.6 Ilmoitusvelvollisuuden euromdaradinen raja

Liiketoimien ilmoitusvelvollisuuden alkamisen alaraja on 5 000 (viisi
tuhatta) euroa kalenterivuoden aikana. Eri suuntaan tehtyja
hankintoja ja luovutuksia ei netoteta.

Finanssivalvonta voi kansallisesti korottaa alarajaa
20 000 euroon, mutta ei ole tillaista pddtdstd tehnyt.

4.7 Ilmoitustapa ja ilmoituksen tarkempi sisdlté

Ilmoitus on tehtéva listayhtidlle ja Finanssivalvonnalle
Finanssivalvonnan antamien ohjeiden mukaisesti.

4.8 Liiketoimien julkistaminen

Markkinoiden vaarinkdyttdasetuksen 19 artiklan 3 kohdan mukaan
listayhtidon on julkistettava johtoteht&vissa toimivien henkildiden ja
ndiden lahipiiriin kuuluvien omaan lukuunsa tekemat liiketoimet.
Julkistamisessa on kaytettdva sellaista tiedotusvidlinettd, jonka
voidaan kohtuudella luottaa levittdvdn tietoja tehokkaasti yleisdlle.

Julkistaminen on tehtdva kolmen tydpaivan kuluessa liiketoimesta.
Julkistamisessa voidaan kdyttdd normaalia listayhtién
pdrssitiedotteen julkistamistapaa.

Listayhtién tulee toimittaa edelld mainituin tavoin
Julkistettu tieto Pérssin tiedotevarastoon,
tiedoteluokkaan “Johdon liiketoimet”. Tdmé vaatimus ei
koske First North -yhtibitad.
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OSA 3: SISAPIIRIASIOIDEN HALLINTO JA VALVONTA

Koulutus ja tiedotus

Listayhtidé huolehtii siitd, ettd sisdpiiriluetteloissa olevat henkilét sek3
kaupankdyntirajoituksen ja ilmoitusvelvollisuuden piirissé olevat
henkilét tunnistavat asemansa ja sen vaikutukset. Henkildiden
koulutus ja tiedotus on luontevaa ajoittaa esimerkiksi:

e tydsuhteen alkamiseen,

e henkildn aloittaessa johtotehtdvissa; sekd

e lain tai viranomaistasoisen sddntelyn taikka Pdrssin tai
listayhtion oman ohjeen muuttumiseen.

Sisadpiiriohjeistuksen ja sdadntelyn saatavilla pito

Listayhtié asettaa tdmaén ohjeen tai sitd vastaavan oman ohjeensa
sekd muun sisdpiirid koskevan saantelyn ainakin seuraavien
henkildiden saataville:

e listayhtion henkildt tai sen puolesta ja lukuun toimivat
henkildt, joilla on tai voi olla paasy sisapiirintietoon

o listayhtidn johtotehtavissa toimivat henkil6t;

o listayhtion johtotehtdvissd toimivien henkildiden [&hipiiriin
kuuluvat henkilét; ja

e yhtién taloudellisen raportin valmisteluun osallistavat henkilét,
joita koskee yhtion asettama kaupankayntirajoitus.

Sisapiirihallinnon jarjestaminen

Tehtadvat
Listayhtidn tulee huolehtia seuraavista tehtdvista:

e sisdinen tiedottaminen sisépiiriasioista;

e sisapiiriasioiden koulutus;

e sisdpiiriluettelon laatiminen, ylldpitdminen ja toimittaminen
Finanssivalvonnalle (pyynnéstd);

» hyvaksyntojen saaminen sisapiiriluettelossa olevilta
henkilgilta;

e sisdpiiriasioiden valvonta;

e gsisdpiiriasioita koskevan sdadntelyn muutosten huolellinen
seuranta;

e sisdinen tiedottaminen kaupankdyntirajoitusta ja
ilmoitusvelvollisuutta koskevista asioita

o kaupankayntirajoitusta ja ilmoitusvelvollisuutta koskeva
koulutus;

e |uettelon pitdminen MAR 19 artiklan mukaisista
ilmoitusvelvollisista;
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MAR 19:5 artiklan mukaisten ilmoitusten tekeminen

johtotehtdvissd toimiville henkilgille;

e tarvittaessa johtotehtdvissa toimivien henkiléiden
opastaminen MAR 19:5 artiklan mukaisten ilmoitusten
tekemisessd johtotehtdvissa toimivien henkildiden lahipiirille;

e MAR 19:3 artiklan mukainen julkistamisvelvollisuus;

kaupankayntirajoituksen ja ilmoitusvelvollisuuden valvonta; ja

kaupankdyntirajoitusta ja ilmoitusvelvollisuutta koskevan
sddntelyn muutosten huolellinen seuranta.

Sisapiirivastaava, sisapiiriluetteloiden hoitaja ja muu
henkilosto

Listayhtién tulee nimetd sisdpiirivastaava, joka hoitaa sen
sisdpiirihallintoon kuuluvia tehtavia.

Listayhtiolla tulee olla erikseen sisapiiriluettelon pitdmisestd
vastuullinen henkild  ja talla varahenkild, joka hoitaa
sispiiriluetteloon liittyvia kaytannén tehtavia. Sisdpiirihallinnon
tehtdvien mdadrdsta riippuen sisdpiirivastaava voi hoitaa myds naita
tehtdvia.

Listayhtiodlld tulee olla erikseen kaupankéyntirajoituksen seké
liilketoimien ilmoitus- ja julkistamisvelvollisuuden hoitamisesta
vastuullinen henkilé ja tdllda varahenkild. Sisdpiirihallinnon tehtévien
madrasta riippuen sisdpiirivastaava voi hoitaa myds néitd tehtdvia.

Sisdpiiriluettelon hoitajan sekd johtotehtdvissd toimivien
henkildiden ja nédiden Idhipiirin ilmoittamien liiketoimien
Julkistamista hoitavan henkilbn tehtdviét voidaan osoittaa
eri henkilédille.

Ennakkoarvio suunnitellusta lilketoimesta

Listayhtid voi osana sisapiirihallintoa jdrjestdd menettelyn, jossa
yhtién johtotehtdvissd toimiva henkilé tai muu yhtién maarittelema
kaupankayntirajoituksen piirissd oleva henkild voi pyytda arvion
suunnittelemansa rahoitusvélinettd koskevan liikketoimen lain- ja
ohjeenmukaisuudesta. Arviomenettelystd huolimatta johtotehtadvissa
toimiva henkild tai edelld mainittu muu henkilé vastaa itse siita, etta
hén noudattaa lakeja, maardyksia ja ohjeita.

Arviointi tapahtuu henkilén aloitteesta ennen tehtdvdksi aiottua
rahoitusvdlineen kauppaa tai muuta liiketointa. Arviointi suoritetaan
henkildn antamien tietojen ja muutoin arviointihetkelld kaytettavissa
olevien tietojen perusteella. Arviointi voi olla vapaaehtoinen, mutta
listayhtid voi myds mddrdtd arvioinnin  valttdmattomaksi
edellytykseksi aiotun liiketoimen toteuttamiselle. Arvion antajalla
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tulee olla oikeudellinen koulutus tai muutoin riittdvd perehtyneisyys
sisapiirisdantelyyn.

Sadnnéllinen ja muu valvonta

Listayhtidn on jdrjestettdva listayhtion sisépiiriluettelossa olevien
sekd johtotehtdvissd toimivien henkildiden ja naiden lshipiirildisten
kaupankdynnin ja ilmoitusvelvollisuuden sdanndllinen valvonta.

Valvonta voidaan jdrjestdda esimerkiksi siten, ettd listayhtio
tarkistuttaa ilmoitusvelvollisiila johtotehtdvissa toimivilla henkilgilla ja
I8hipiirildisilla  ilmoitettavat tiedot maaravélein riittdvdn usein,
vahintdan vuosittain.

Listayhtid voi jarjestdd myds muita kaupankdyntirajoituksen piiriin
kuuluvia henkilitd koskevia tarkastuksia. Yhtiébn on tarvittaessa
tapauskohtaisesti valvottava tarkemmin sellaisten henkildiden, joilla
voi saanndllisesti olla pddsy sisapiiritietoon tai muutoin
luottamukselliseen tietoon taloudellisten raporttien laadinnassa,
arvopaperikauppaa ja muita liiketoimia esimerkiksi silloin, kun henkild
kdy kauppaa suurilla arvopaperimaarilld tai kdy jatkuvasti kauppaa
rahoitusvélineilla.

Listayhtién tulee kohtuudella varmistaa, ettd kaikki henkilét, joilla on
pdasy sisapiiritietoon, tunnistavat tdhdn liittyvat oikeudelliset ja
sdantelyyn liittyvdt velvoitteet seka ovat tietoisia sisdpiirikauppoihin
ja sisdpiiritiedon laittomaan ilmaisemiseen sovellettavista
seuraamuksista.

Finanssivalvonta valvoo kiellettya sisapiirintiedon kayttoa,
sisdpiiriluettelon laatimista ja yllapitdmistd, johtotehtdvissd toimivan
henkildn kaupankdyntirajoituksen noudattamista seka johtotehtavissa
toimivan  henkildn ja tdmé&n lahipiiriin  kuuluvan henkilon
ilmoitusvelvollisuutta ja likketoimien julkistamista.

Kédytdnndssé listayhtion tulee jdrjestdd sisapiirihallinto
siten, ettd se pystyy tdyttdmddn edelld mainitut
velvoitteet. Listayhtién valvontavelvollisuus ulottuu myds
sisdpiiriluetteloon merkittyyn ulkopuoliseen
neuvonantajaan, joka on ottanut tehtdvdkseen
sisdpiiriluettelon laatimisen ja ylldpidon.

Listayhtiolla on oltava menettely rikkomuksista
ilmoittamiseksi (whistle blowing)

Listayhtidllda on oltava menettely, jota noudattamalla tistayhtion
palveluksessa olevat voivat ilmoittaa listayhtion sisalla
rippumattoman kanavan kautta finanssimarkkinoita koskevien
saanndsten ja madrdysten epaillystd rikkomisesta. Menettelyn tulee
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arvopaperimarkkinalain 12 luvun 3 §:n mukaan sisdltdd muiden
muassa ilmoitusten asianmukainen kasittely seka toimenpiteet, joilla
suojataan ilmoituksen tekijad ja turvataan ilmoituksen tekijan ja

ilmoituksen

kohteena olevan henkiiGtietojen suoja noudattaen

henkildtietolakia.!’

Listayhtié  voi siséllyttdd  arvopaperimarkkinalaissa
edellytetyn whistle blowing -menettelyn yleisiin Code of
Conduct -tyyppisiin ohjeisiinsa ja menettelyihinsd, jotka
koskevat sddnnésten noudattamisen valvomista ja
rikkomuksista ilmoittamista, jos ndmd ohjeet ja
menettelyt tdyttavat arvopaperimarkkinalain
vaatimukset.

'7 Vaatimus whistle blowing -menettelyn perustamisesta perustuu hallituksen esitykseen 65/2016vp, joka on tarkoitettu

tulemaan voimaan 3 piivind heindkuuta 2016.
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Kaupankayntirajoitusta seka liiketoimien ilmoittamista ja julkistamista
koskevia sddanndksia:

Markkinoiden vaarinkdyttdasetus (EU) 2014/596

Komission delegoitu asetus (EU) 2016/522

Komission taytantédnpanoasetus (EU) 2016/523 ja liite
[Sisapiiriluettelot ja kaupankayntikiellot —toimintamalli)

Rikoslaki 51 luku

Arvopaperimarkkinalaki __ luku

Laki Finanssivalvonnasta __ luku

Direktiivin 2014/65/EU liitteessd I oleva C osa, joka siséltaa luettelon
sadntelyn tarkoittamista rahoitusviélineista

Komission delegoidun asetuksen (EU) N:o 2016/522 artikla 10, joka
sisdltaa luettelon ilmoitettavista liiketoimista (liite)

Sisapiiriasioita koskevia saanndksia:

Markkinoiden vaarinkayttbasetus (EU) 2014/596

Komission taytantddnpanoasetus (EU) 2016/347 ja liite:
Malli 1: Tapahtumaperusteisen sisapiiritiedon sisapiiriluettelo
Malli 2: Sisapiiriluettelo pysyvia sisapiirildisia varten
Rikoslaki 51 luku

Arvopaperimarkkinalaki __ luku

Laki Finanssivalvonnasta __ luku



