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NASDAQ OMX Helsinki Oy ("Poérssi”), Keskuskauppakamari ja
Elinkeinoelaman keskusliitto ovat valmistelleet sisapiiriohjeen (“ohje”)
listattujen  yhtididen  kadyttédén  selkeyttamaan toimintatapoja
arvopaperimarkkinoilla. Arvopaperimarkkinayhdistys ry:n 15.6.2007
asettama sisapiiritydryhma, jonka tehtdavana on ollut hankekohtaisia
sisdpiirirekistereita  koskevan itsesdantelyn kehittaminen, on
paivittanyt ohjeen jakson 7 yrityskohtaisista sisapiirirekistereista
ottamalla huomioon erityisesti markkina- ja tulkintakdytanndssa
ilmenneita muutostarpeita. Alkuperdiseen 1.3.2000
voimaantulleeseen ohjeeseen on tehty muutoksia myés markkinoiden
vaarinkayttéa  koskevan  direktiivin  ja  siita  aiheutuneiden
arvopaperimarkkinalain muutosten (13.5.2005/297) johdosta seka
arvopaperimarkkinalain (26.10.2007/923) aiheuttamien muutosten
johdosta. Ohjetta on lisaksi paivitetty Poérssin syksylla 2009
kayttoonottaman keskusvastapuoliselvityksen johdosta.

Listatun yhtidon toiminnan luonteeseen kuuluu, ettd sen johdolla ja
muilla yhtidn sisapiirilaisilléa voi olla yhtion liikkeeseenlaskeman
arvopaperin arvoon vaikuttavia luottamuksellisia tietoja, jotka on
tarkoitettu  yhtién liiketoiminnan edistamiseen. Tiedot ovat
luottamuksellisia, kunnes ne on julkistettu tai muutoin markkinoilla
saatavissa. Tietoja ei saa kdyttdd arvopaperikaupoissa eika tietoja
saa ilmaista toiselle ilman hyvaksyttavaa syyta.

Yhtidon johdon ja muiden yhtion sisapiirildisten omistus listayhtiossa
on lahtékohtaisesti yhtién ja sen osakkeenomistajien edun mukaista.
Sisapiirilaisten omistuksen julkisuus antaa sijoittajille mahdollisuuden
seurata sisadpiirildisten  omistuksia, ja samalla se tukee
arvopaperimarkkinoita kohtaan tunnettua luottamusta. Sisapiirildisten
kaupankadyntitapojen on yllapidettdva arvopaperimarkkinoita kohtaan
tunnettua luottamusta.

Ohjeeseen on lisatty selittdvia tekstiosia. Nama kohdat on erotettu
ohjeen varsinaisesta tekstista sisennettyna vinotekstina.

Ohjeen tarkoituksena on yhtendistda ja tehostaa sisapiiriasioiden
kasittelya yhtidissa ja siten lisata luottamusta
arvopaperimarkkinoiden toimintaan.

Pelkkéd epéily siitd, ettd arvopaperikaupoissa olisi kdytetty
julkistamatonta tietoa, heikentaa yleista luottamusta
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arvopaperimarkkinoiden toimintaan. Usein luottamuksen
heikentyminen aiheuttaa haittaa my6s sille yhtiblle, jonka
sisépiirildinen on epéilyn kohteena.

Ohjeeseen on koottu keskeinen saanndstd sisapiiriasioiden
hallinnoinnista, sisapiirildisen ilmoitusvelvollisuudesta ja
kaupankédyntirajoituksesta listatuissa yhtidissa. Yhtid voi tdydentaa
ohjetta omalla lisdsaantelyllaan. Sisapiirildinen vastaa kuitenkin aina
itse siitd, ettd hanen toimintansa on laissa, Finanssivalvonnan
standardissa ja sisapiiriohjeissa annetun saantelyn mukaista.

Ohje sisaltaa toimintatavat

a) sisapiiriaseman tunnistamisesta ja maarittelemisests,

b) sisapiirintiedon kasittelemisesta ja hallinnoimisesta, seka

C) sisapiirilaisen kaupankaynnista arvopapereilla.

Ohjeessa on myaos yleiskatsaus tarkeimpiin laissa ja
Finanssivalvonnan standardissa oleviin sisapiirisaannoéksiin.

3 SOVELTAMISALA JA MAARITELMAT

Sisapiiriohje

Ohjetta sovelletaan Porssissa listattuun osakkeen tai osakkeeseen
osakeyhtitlain mukaan oikeuttavan arvopaperin
lilkkeeseenlaskeneeseen Suomessa rekisterdityyn yhtiédn ("yhtid”)
seka tallaisen yhtién sisapiirilaisiin. Ohjetta sovelletaan
kaupankéyntiin Porssissa, mutta sita pidetaan hyvana
arvopaperimarkkinatapana myaos kaupankaynnissa Porssin
ulkopuolella.

Tassa ohjeessa arvopaperilla tarkoitetaan yhtidn liikkeeseenlaskemia
julkisen kaupankaynnin kohteena olevia osakkeita ja osakkeeseen
osakeyhti6lain mukaan oikeuttavia arvopapereita seka muita
arvopapereita, jotka oikeuttavat tallaisiin osakkeisiin tai joiden arvo
maaraytyy  tallaisten arvopaperien perusteella (esimerkiksi
vaihtovelkakirjalainat, optio-oikeudet, optiolainat, optiotodistukset,
merkintdoikeudet, talletustodistukset ja warrantit). Arvopapereita
koskevia maarayksia sovelletaan myds johdannaissopimuksiin, joiden
arvo maaraytyy edella mainittujen arvopaperien perusteella.

Sisapiirilaisella tarkoitetaan tdssa ohjeessa
1) yhtién hallituksen ja hallintoneuvoston jdsenta ja varajasents,
toimitusjohtajaa ja hé&nen sijaistaan sekd tilintarkastajaa,

varatilintarkastajaa ja tilintarkastusyhteisén toimihenkiléa, jolla
on paavastuu yhtion tilintarkastuksesta (AML 5:3.1, 1-kohta);

Voimassa 9.10.2009 lukien



NASDAQ OMX HELSINKI

4 (26)

sekd yhtion muuhun ylimpaan johtoon kuuluvaa, joka saa
saanndllisesti sisapiirintietoa ja jolla on oikeus tehda yhtidn
tulevaa kehitystda ja liiketoiminnan jarjestéamistd koskevia
paatoksia (AML 5:3.1, 2-kohta) (ilmoitusvelvollinen
sisdpiirildinen); ja

2) yhtidn palveluksessa olevaa tai muun sopimuksen perusteella
yhtidlle tydskentelevaa henkiléa, joka asemansa tai tehtaviensa
johdosta saa saanndllisesti sisapiirintietoa ja jonka yhtid on
maaritellyt sisapiirildiseksi jdljempana kohdassa 7.2 mainitulla
tavalla (pysyva yrityskohtainen sisdpiirildinen); ja

3) henkilda, joka tyd- tai muun sopimuksen perusteella ty6skentelee
yhtidlle ja saa sisapiirintietoa sekd muuta henkiléa, jolle yhtio
antaa sisapiirintietoa, ja jonka yhtid on tilapaisesti merkinnyt
hankekohtaiseen rekisteriin jaljempana jaksossa 7 mainitulla
tavalla (hankekohtainen sisdpiirildinen).

Edelld kohdassa 1) ja 2) mainittua sisdpiirildistd kutsutaan
jaljempéna pysyvadksi sisapiirildaiseksi, ja naita henkil6itéd yhdessa
pysyvdksi sisapiiriksi. Kohdissa 2) ja 3) mainitut sisapiirildiset
yhdessd muodostavat yrityskohtaisen sisapiirin.

4 KIELLETTY SISAPIIRINTIEDON KAYTTO

4.1 Sisapiirintiedon vaarinkdyton kielto ja esimerkit sisépiirintiedosta

Sisapiiriohje

Rikoslain 51 Iluvun 1 ja 2 §:issa saadetdaan rangaistavaksi
sisapiirintiedon vaarinkaytto tavallisena ja térkeana tekomuotona.

Sisapiirintiedon vaarinkayton kielto koskee kaikkia henkiléita, joilla on
sisapiirintietoa riippumatta siita, mista tai miten tieto on saatu. Siten
sisapiirintiedon vaarinkaytén kielto koskee muitakin kuin yhtién
sisapiirildisia.

Sisapiirintietoa on sellainen yhtién arvopaperiin liittyva luonteeltaan
tasmallinen tieto, jota ei ole julkistettu tai jota ei ole muutoin ollut
markkinoilla saatavissa, ja joka on omiaan olennaisesti vaikuttamaan
sanotun arvopaperin arvoon.

Arvopaperin arvoon vaikuttava tieto on julkistettu, kun tietoa koskeva
yhtién tiedote on annettu Porssille ja keskeisille tiedotusvalineille.
Julkistettuun tietoon rinnastetaan tieto, joka muutoin on ollut
yleisesti markkinoiden saatavissa lehdistossa tai sahkdisissa
tiedotusvalineissa.
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Sisédpiirintietoa voi olla muun muassa tieto

— yhtién taloudellisen aseman olennaisesta muuttumisesta;

— yhtién sulautumisesta, jakautumisesta tai muusta
merkittdvéasté yritysjéarjestelysta;

— osakeannista, osto- tai lunastustarjouksesta tai muusta yhtién
osakkeita koskevasta muutoksesta, kuten osakkeiden tai
osakesarjojen yhdistédmisesté taikka jakamisesta;

— osavuosikatsauksen ja tilinpdatéksen siséllosta.

Tieto on tdsmadllistd, jos se viittaa olosuhteisiin tai tapahtumiin,

— jotka ovat ilmenneet tai toteutuneet, tai

— joiden voidaan kohtuudella olettaa ilmenevén tai toteutuvan;
Ja,

— jos se on riittdvén tarkkaa, jotta sen perusteella voidaan tehda
johtopé&étés sen mahdollisesta vaikutuksesta arvopaperin
arvoon.

Sisépiirintieto, joka on omiaan olennaisesti vaikuttamaan
arvopaperin arvoon, on tyypillisesti sellaista tietoa, jota jédrkevasti
toimiva sijoittaja todennédkdisesti kayttéisi yhtena
sijoituspaédtbksenséa perusteena. Tiedon merkittédvyyden
arvioinnissa tulee ottaa huomioon tiedon odotettavissa olevat
vaikutukset, kun sitd tarkastellaan suhteessa kyseisen yhtién koko
toimintaan. Lisdksi on huomioitava muualta kuin yhtibsté 1&htdisin
olevan tiedon osalta tiedon Idhteen Iuotettavuus sekd muut
mahdolliset markkinatekijét, jotka ovat omiaan vaikuttamaan
arvopaperin hintaan kyseisissé olosuhteissa.

Sisépiirintiedolla voi olla liittymid usean yhtibn arvopaperiin
esimerkiksi silloin, kun yhtié A tekee hankintasopimuksen yhtié
B:n ja yhtié C:n kanssa. Tiedon merkittdvyyttd on arvioitava
erikseen kaikissa ndissé yhtibissd. Mahdollista on, ettd yhtibiden
erojen (esimerkiksi kokoerot, eri toimialat) vuoksi tieto
sopimuksesta on sisdpiirintietoa B:n arvopapereihin liittyvadnda,
mutta ei A:n tai C:n arvopapereihin liittyvédna.

4.2 Sisapiirintiedon kielletty kaytté ja asiaton ilmaiseminen

Sisapiiriohje

Arvopaperimarkkinalain 5 luvun 2 §:ssa kielletdan siséapiirintiedon
kdyttdminen arvopaperin hankkimisessa tai luovuttamisessa, tai
suoraan tai valillisesti toista henkilda neuvomalla. Lisdksi kiellettya on
sisdpiirintiedon luvaton ilmaiseminen toiselle, ellei se tapahdu osana
tiedon ilmaisevan henkildn tyén, ammatin tai tehtavien tavanomaista
suorittamista.

Mainittu kielto ei rajoita henkilén oikeutta kayda kauppaa
arvopapereilla, jos arvopaperien hankinta tai luovutus perustuu
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sopimukseen tai toimeksiantoon, joka on tehty ennen kuin henkild sai
kyseiseen arvopaperiin liittyvaa sisapiirintietoa.

Arvopaperimarkkinalain mukainen yleinen kielto koskee myds
muutoin kuin tahallisena tai térkedstd huolimattomuudesta tehtya
sisdpiirintiedon kdyttéd, ja mydés ilman hydtymistarkoitusta tehtya
tekoa, toisin kuin rikoslain mukainen sisépiirintiedon véérinkéyttoé.
Myds seuraamuksissa on eroja. Arvopaperimarkkinalain kiellon
rikkomisesta voidaan seuraamuksena méérdté Finanssivalvonnan
hallinnollisia sanktioita, kun taas rikoslain mukainen
sisdpiirintiedon  vadadrinkdytté  voi johtaa rikosoikeudellisiin
seuraamuksiin.

5 SISAPIIRILAISIA KOSKEVA ILMOITUSVELVOLLISUUS JA SISAPIIRIREKISTERIN PITAMINEN

5.1 Ilmoitusvelvolliset sisapiirildiset

Sisapiiriohje

Arvopaperimarkkinalain 5 luvun saanndkset asettavat tietyille yhtion
sisapiirildisille ilmoitusvelvollisuuden ja velvoittavat yhtién pitdmaan
julkista sisapiirirekisteria laissa tarkoitetuista sisapiirildisistaan.

Yhtid maarittelee laissa erikseen lueteltujen henkildiden lisaksi
ilmoitusvelvollisiksi sisapiirildisiksi sellaiset yhtion ylimpaan johtoon
kuuluvat henkildt, jotka saanndéllisesti saavat sisapiirintietoa ja joilla
on oikeus tehda vyhtién tulevaa kehitystd ja liiketoiminnan
jarjestamista koskevia paatoksia.

Ks. Finanssivalvonnan standardi 5.3, Sisépiiri-ilmoitukset ja -
rekisterit, jakso 5.1.

Tyypillisesti téllaisia henkil6itd voivat listayhtiéssd olla yhtién
johtoryhmén jasenet ja tdrkeimpien toimialojen vastuuhenkilét.
Yhtiébn toiminnan organisoinnista riippuen myds tytdryhtibiden
johto voi kuulua samaan ryhmé&an.

Arvopaperimarkkinalain mukaan téllaisella henkilblléd tulee olla
oikeus tehdd yhtiébn tulevaa kehitystd ja liiketoiminnan
jérjestamistd koskevia pdatoksid. Mikéli esimerkiksi yhtién
taloudesta, rahoituksesta, lakiasioista, tutkimus- ja kehitystydsté
tai viestinndstd vastaavilla henkiloilld ei ole mainittua yhtién
tulevaa kehitystd ja liiketoiminnan jérjestdmistd koskevaa
pdédtoksentekovaltaa, he ovat ohjeen jaksossa 3 tarkoitettuja
pysyvia yrityskohtaisia sisépiirildisiéd ja heitd koskevia velvoitteita
kdsitelldédn td&mén ohjeen jaksossa 7.
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5.2 Sisapiirirekisterin yllapitdminen ja néhtavillapito internetissa

Yhtion tulee vyllapitaa ilmoitusvelvollisista sisdpiirildisista julkista
sisapiirirekisteria tavalla, jossa arvopapereita koskevat tiedot
saadaan suoraan arvo-osuusjarjestelmastd tai muulla vastaavalla
tavalla, joka varmistaa rekisterin luotettavan ja ajantasaisen
yllapidon.

Julkiseen sisapiirirekisteriin merkityt tiedot ovat julkisia lukuun
ottamatta henkilétunnusta, osoitetta seka muun luonnollisen henkildn
kuin  sisapiirildisen nimeada. Tiedot ovat Finanssivalvonnan
kaytettavissa arvopaperimarkkinoiden valvonnassa.

Lisdksi yhtion tulee pitaa julkisen sisapiirirekisterin sisaltamat julkiset
tiedot eli perustiedot ja arvopaperiomistukset nahtavilla internetissa.
Arvopaperiomistusten muutoksia koskevat tiedot on pidettéava yleisén
saatavilla julkisessa sisapiirirekisterissa seka internetissa vahintaan
viimeisen 12 kuukauden ajalta.

Ei-julkisen yrityskohtaisen sisapiirirekisterin pitéamistd kuvataan
jaksossa 7.

Ks. Finanssivalvonnan standardi 5.3, Sisépiiri-ilmoitukset ja
-rekisterit, jakso 8.

Lain mukaan tiedot on pdivitettdva sisapiirirekisteriin ilman
aiheetonta viivastystd. Kadytdnndssd on suositeltavaa, ettd yhtio
paivittdd  muuttuneet  tiedot  sispiirirekisteriin  saamansa
muutosilmoituksen perusteella viikon kuluessa ilmoituksen
saamisesta. Yhtioén tulee huolehtia menettelystd, jonka avulla
sisapiirirekisterin tiedoissa tapahtuneet muutokset péivittyvéat
myds internetiin.

Yhti6 voi toteuttaa internetissd julkistettavan sisépiirirekisterin
myds linkilld yhtion sivuilta ulkopuolisen palveluntarjoajan
sisapiirirekisteripalveluun.

5.3 Julkiseen sisapiirirekisteriin merkittavat tiedot ja ilmoitusvelvollisuus

5.3.1 Ilmoitusvelvollista

Sisapiiriohje

koskevat perustiedot

Yhtién on ilmoitettava kirjallisesti tai muutoin todisteellisesti
ilmoitusvelvolliseen sisapiiriin kuuluvalle henkilélle hdnen
sisapiiriasemastaan yhtidssa.

Ilmoitusvelvollisen sisapiirildisen tulee ilmoittaa sisapiirirekisteriin

Finanssivalvonnan lomakkeessa mainitut tiedot itsestaan,
puolisostaan, ilmoitusvelvollisen edunvalvonnassa olevista
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henkildistd, samassa taloudessa yli vuoden asuneista muista
perheenjasenistdadn, madraysvalta- ja vaikutusvaltayhteististd seka
naissa tiedoissa tapahtuvat muutokset.

Puolisolla tarkoitetaan tdssd aviopuolisoa tai rekisterbidyn
parisuhteen puolisoa. Edunvalvonnassa olevia henkilbitd ovat
tyypillisimmin ilmoitusvelvollisen alaikdiset Ilapset. Samassa
taloudessa asuva muu perheenjdsen on henkilé, joka
perintébkaaren 2 [luvun mukaan voi perid ilmoitusvelvollisen
(esimerkiksi ilmoitusvelvollisen tdysi-ikdinen lapsi, joka edelleen
asuu ilmoitusvelvollisen luona). Avopuolisoa koskevat tiedot eivéat
kuulu ilmoitusvelvollisuuden piiriin.

Puolison tai muiden l&hipiiriin kuuluvien tahojen tietoja koskeva
ilmoitusvelvollisuus ei tee néistd henkilbistéd sisapiirildisia.

Mé&érdysvaltayhteisénéd ilmoitetaan yhteisét ja sd&atiot, joissa
ilmoitusvelvollinen tai muu edelld mainittu henkilé tai muu
perheenjasen (ldhipiirildinen) voi suoraan tai vélillisesti kdyttédd
mdédérédysvaltaa yksin tai yhdessd lahipiirildisten taikka yhdessd
muun ilmoitusvelvollisen tai tdmén [dhipiirildisten kanssa.
Méaérdysvaltayhteisé maddritellédéan tarkemmin
arvopaperimarkkinalain 1 luvun 5  §:ssd, ja  lisdksi
Finanssivalvonnan standardi sisdltdé mdaaritelméat maardysvalta- ja
vaikutusvaltayhteiséista.

Sisédpiiriasemaa koskevaan ilmoitukseen on suositeltavaa liittda
tiedot sisépiirildisen velvollisuuksista. Téllaisia voivat olla ohjeen
jaksossa 4 kuvattujen lain méédrdysten liséksi ohjeen jaksossa 6
tarkoitetut yhtién noudattamat kaupank&dyntikiellot tai ohjeen
jaksossa 8.3 tarkoitetut yhtibkohtaiset lupamenettelyt.

Ilmoitus on tehtava siten, etta se toimitetaan yhtion sisapiirirekisterin
hoitajalle 14 paivan kuluessa siita, kun henkild otti vastaan tehtavan,
jonka perusteella han on ilmoitusvelvollinen sisapiirildinen, tai 7
paivan kuluessa siitd, kun aikaisemmin ilmoitetuissa tiedoissa
tapahtui muutos. Ilmoitus tehdaan Finanssivalvonnan lomakkeilla tai
muilla vastaavat tiedot sisaltavilla lomakkeilla.

Ks. Finanssivalvonnan standardi 5.3, Sisapiiri-ilmoitukset ja
-rekisterit, jakso 5.4.

5.3.2 Omistusta koskevat tiedot

Sisapiiriohje

Sisapiirirekisteriin on ilmoitettava ilmoitusvelvollisen sisapiirildisen
omat omistukset seka hanen puolisonsa, edunvalvonnassa olevien
henkildéiden, muiden samassa taloudessa asuvien perheenjasenten ja
maaraysvaltayhteisdjen omistukset yhtidéssa. Lisaksi
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ilmoitusvelvollisen sisapiirildisen on ilmoitettava kaikkien edella
mainittujen tahojen omistuksissa tapahtuvat muutokset.
Ilmoitusvelvollisuuden kohteena ovat ohjeen jaksossa 3 mainitut
arvopaperit.

Ks. Finanssivalvonnan standardi 5.3, Sisépiiri-ilmoitukset ja
-rekisterit, jaksot 5.3 ja 5.4.

Vaikutusvaltayhteiséjen omistukset eivat kuulu
ilmoitusvelvollisuuden piiriin.

Omistukset ja niissa tapahtuvat muutokset rekisterdityvat eri tavoin
eri tilanteissa, ja sisapiirildisen on otettava tdma seikka huomioon:

1) Arvo-osuusjarjestelmaan liitettyja arvopapereita koskevat
muutokset kirjautuvat automaattisesti julkiseen sisdpiirirekisteriin
silloin, kun kauppa on tehty Pdrssissa ja yhtidon sisapiirirekisteria
paivitetdan suoraan arvo-osuusjarjestelman tietojen perusteella.
Tallaisista omistusmuutoksista sisapiirildisen ei tarvitse tehda
erillista ilmoitusta.

2) Silloin, kun arvo-osuusjarjestelmaan liitettyd arvopaperia
koskevat kaupat selvitetdan keskusvastapuoliselvityksessa (CCP)
ja sisapiirildinen ostaa ja myy kyseistd arvopaperia pdivan sisallg,
sisdpiirildisen on huolehdittava muutoksen ilmoittamisesta
Finanssivalvonnan standardissa 5.3 annettujen ohjeiden
mukaisesti.

Pérssi mdéérittelee ne yhtiét, joiden arvopapereiden kauppojen
selvityksessd kdytetddn keskusvastapuoliselvitystéd. Lisétietoja
keskusvastapuoliselvityksestd ja tdssd menettelyssd kulloinkin
selvitettdvistd arvopapereista saa Porssista.

3) Kun muutos koskee arvo-osuusjarjestelmaan liitettyja
arvopapereita, mutta kauppa tai muu muutos (esimerkiksi vaihto,
lahja tai perintd) on tapahtunut Porssin ulkopuolella, sisapiirilaisen
on huolehdittava muutoksen ilmoittamisesta seka siita, etta
muutokset kirjataan arvo-osuusrekisterissa arvo-osuustilille.

4) Kun muutos koskee ulkomaisen ilmoitusvelvollisen omistuksessa
olevia arvo-osuusmuotoisia hallintarekisterdityjéa arvopapereita,
sisapiirildisen on huolehdittava muutoksen ilmoittamisesta.

5) Kun muutos koskee muita kuin arvo-osuusmuotoisia
arvopapereita (esimerkiksi johdannaissopimukset, eraat
tydsuhdeoptiot, suomalaisen vyhtion ulkomailla noteeratut
arvopaperit), sisapiirildisen on huolehdittava muutoksen
ilmoittamisesta.
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Sisapiirildiselld on vastuu ilmoitusvelvollisuuden tayttymisestd myoés
silloin, kun h@nen arvopapereidensa hoito on annettu toisen henkilén,
esimerkiksi salkunhoitajan, tehtavaksi.

Ilmoitus on tehtdva yhtidon sisapiirirekisterin hoitajalle 7 paivan
kuluessa omistuksen muutoksesta.

6 KAUPANKAYNTIRAJOITUS JA KAUPANKAYNTIOHIELMAT

6.1 Kaupankayntirajoitus

Pysyvien sisapiirildisten tulee ajoittaa kaupankayntinsa vyhtitn
liikkeeseenlaskemilla arvopapereilla siten, ettei kaupankaynti
heikenna arvopaperimarkkinoita kohtaan tunnettua luottamusta.

Kéytdnndssé on suositeltavaa, ettd pysyvéat sisépiirildiset tekevét
yhtién liikkeeseenlaskemiin arvopapereihin pitkdaikaisia
sijoituksia. Niin ikddn on suositeltavaa ajoittaa kaupankaynti néilld
arvopapereilla mahdollisimman pitkdlle niihin hetkiin, jolloin
markkinoilla on mahdollisimman tdydellinen tieto osakkeen arvoon
vaikuttavista seikoista (esimerkiksi tulostietojen julkistamisen
jélkeen).

Yhtid maarittelee sen ajanjakson, jonka aikana pysyvat sisapiirildiset
eivat saa kayda kauppaa yhtién liikkeeseenlaskemilla arvopapereilla
ennen yhtién osavuosikatsauksen ja tilinpaatostiedotteen
julkistamista (suljettu ikkuna). Ajanjakson tulee olla vahintdan 14
vuorokautta. Jos yhtid julkistaa tulostietonsa kuuden kuukauden
jaksoin, ajanjakson tulee olla vahintdaan 21 vuorokautta.
Kaupankayntirajoitus koskee yhtién liikkeeseenlaskemien
arvopapereiden lisdksi myds muita jaksossa 3 mainittuja
arvopapereita.

Suljettu ikkuna pdaattyy osavuosikatsauksen tai
tilinpddatéstiedotteen julkistamishetkeen, ellei yhtié ole mééritellyt
pidempédé kaupankéyntirajoituksen kestoaikaa.

Yhti6é voi tarvittaessa maaritelld myds muita kaupankayntia koskevia
rajoituksia.

6.2 Kaupankayntirajoituksen ulottuvuus

Sisapiiriohje

Kaupankayntirajoitusta sovelletaan yhtidn pysyviin sisapiirildisiin seka
nadiden edunvalvonnassa oleviin vajaavaltaisiin henkildihin. Lisdksi
kaupankdyntirajoitusta sovelletaan edella mainittujen henkiléiden
arvopaperimarkkinalain 1 luvun 5 §:ssa tarkoitettuihin
maaraysvaltayhteisoéihin.
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Pysyvalla sisadpiirildisella on vastuu kaupankayntirajoituksen
noudattamisesta myds silloin, kun hdnen arvopapereidensa hoito on
annettu toisen henkildén, esimerkiksi salkunhoitajan, tehtavaksi.

Liséksi yhtié voi antaa sisédpiirildisille ohjeita sen osalta, miten
sisdpiirildinen tiedottaa kaupankdyntirajoituksista sisépiirildisen
puolisolle tai muulle ilmoitusvelvollisuuden piiriin  kuuluvalle
perheenjésenelle. Kdytdnnédssd on suositeltavaa, etté sisépiirildiset
tiedottavat lahipiirilleen yhtién noudattamista suljettua ikkunaa
koskevista kaupankdyntirajoituksista, sekd tarpeen mukaan muista
sisépiirildistd itsedén koskevista velvoitteista. Sisépiirildinen ei
kuitenkaan saa ilmaista Idhipiirilleen sisdpiirintietoa esimerkiksi
hankkeen osalta.

Kaupankadyntirajoitusta ei sovelleta

- hankittaessa arvopapereita merkitsemalléd tai muutoin saamalla
niita suoraan yhtiolta tai sen kanssa samaan konserniin kuuluvalta
yhtidlta;

- saataessa arvopapereita lunastus-, sulautumis- tai
jakautumisvastikkeena tai julkisen tarjouksen mukaisena
vastikkeena taikka muulla niihin rinnastettavalla tavalla;

T&d&mé&n kohdan tarkoituksena on kattaa arvopaperimarkkinalain
mukaiset julkiset ostotarjous -tilanteet, osakeyhtiblain mukaiset
lunastusvelvollisuustilanteet sekd yhtiébn yhtibjarjestykseen
perustuva lunastusvelvollisuustilanne.

- saataessa arvopapereita osinkona tai muuna yhtidén voittovarojen
jakona;

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

- saataessa arvopapereita perintdéna, testamentilla, lahjana tai
osituksessa tai muulla vastaavalla saannolla.

6.3 Kaupankaynti ty6suhteen tai hallintoelimen jésenyyden perusteella saaduilla

arvopapereilla

Sisapiiriohje

Tyosuhteen tai hallintoelimen jasenyyden perusteella, vyhtién
hyvaksyman kirjallisen ohjelman mukaisesti saatujen tai merkittyjen
arvopapereiden myynti voidaan ohjeistaa yhtidssa siten, etta
arvopapereiden myynti ensimmaisen kerran on mahdollista poiketen
tdman luvun rajoituksista.
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Sisépiirintiedon  véérinkdytén  kielto on voimassa myo0s
kaupankd&yntirajoituksesta poikettaessa.

6.4 Sisapiirildisten kaupankdyntia koskevat erilliset ohjelmat

Sisapiiriohje

Yhtidn  sisapiirildiset voivat eri tavoin pyrkia valttdmaan
sisdpiirintiedon kayttamiseen liittyvida epadilyja. Yksi tapa epailyjen
valttdmiseen on kayttaa jaljempana kuvattuja kaupankayntiohjelmia
yhtién arvopapereilla.

Arvopaperimarkkinalain 5 luvun 2 §:n mukainen sisapiirintiedon
kayton kielto ei rajoita henkilon oikeutta kayda kauppaa
arvopapereilla, jos arvopaperien hankinta tai luovutus perustuu
sopimukseen tai toimeksiantoon, joka on tehty ennen kuin henkild sai
kyseiseen arvopaperiin liittyvaa sisapiirintietoa.

Kaupankayntiohjelman tarkoituksena on erottaa ajallisesti toisistaan
osakekaupasta paattaminen ja kaupan toteuttaminen. Tall6in
sisdpiirintiedon olemassaolon arviointi l&dhtdkohtaisesti kytketdan
siihen hetkeen, jolloin kaupasta on paatetty, eikd varsinaiseen
kaupan toteutushetkeen. Sisapiirildinen voi esimerkiksi antaa
kirjallisen ja ehdoiltaan yksildidyn toimeksiannon kaupankdynnista
yhtién arvopapereilla. Toimeksianto annetaan taholle, joka toteuttaa
toimeksiannon itsendisesti, kuten sisapiirildisen omaisuudenhoitajalle
tai porssivalittajalle. Kielletyn sisapiirintiedon kaytdén valttamiseksi
téllainen  toimeksianto on annettava ajankohtana, jolloin
toimeksiantajalla ei ole sisapiirintietoa. Kaupankayntiohjelman
muuttamista tai lisdohjeiden antamista pidetdaan uutena paatdksena
tai toimeksiantona, joka on tehtava aikana, jolloin toimeksiantajalla
ei ole sisapiirintietoa. Toimeksiantaja voi kuitenkin aina lopettaa
kokonaan kaupankayntiohjelman toteuttamisen.

Toimeksiantoon soveltuvat tavallisesti liséksi seuraavat yleiset
periaatteet:

- toimeksiantoa ei tule antaa ajankohtana, jolloin yhtién
sisdpiiriohjeen mukaisesti kaupankdynti on kiellettya;

- toimeksianto siséltééd hankinnan ajankohtaa sekd hankittavien
osakkeiden méadrda ja hintaa taikka niiden méaérdytymisperusteita
koskevat ehdot, jotka on médritelty siten, ettd toimeksisaaja voi
ehtojen perusteella itsendisesti toteuttaa toimeksiannon;

- toimeksianto laaditaan kirjallisesti, pé&ivdtdadn ja annetaan
toimeksiannon toteuttajalle seka séilytetddn asianmukaisesti;

- mikédli toimeksiannossa mddritellddn tdsméllisesti hankinnan
ajankohta, téllaisen ajankohdan ei tulisi ajoittua etukéteen
tiedossa olevan, tulosjulkistusta edeltdvdn kohdassa 6.1
tarkoitetun suljetun ikkunan ajalle.

Toimeksiannon kokonaan Ilopettaminen on poikkeuksellinen
toimenpide, ja lopettamiselle tulee olla hyvéksyttdva syy. Yleensa
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hyvéksyttévédné syyné ei voida hankintaohjelman yhteydessé pitad
yksinomaan toimeksiannon antamisen jdlkeen saatua tietoa, joka
on omiaan vaikuttamaan yhtién arvopaperin arvoon negatiivisesti.
Sama periaate koskee vastaavasti myyntiohjelman lopettamista,
mikéali tieto on omiaan vaikuttamaan yhtiébn arvopaperin arvoon
positiivisesti.

7 YRITYSKOHTAINEN SISAPIIRIREKISTERI

7.1 Yleista

Sisapiiriohje

Arvopaperimarkkinalain mukaan vyhtién on pidettava julkisen
sisapiirirekisterin ohella ei-julkista yrityskohtaista sisapiirirekisteria,
jonka tavoitteena on tehostaa sisapiiriasioiden kasittelya yhtitssa.

Yrityskohtainen sisdpiirirekisteri voidaan jakaa osarekistereihin. Se
voidaan toteuttaa esimerkiksi siten, ettd tdman sisapiiriohjeen jakson
3 alakohdassa 2) tarkoitetuista pysyvista yrityskohtaisista
sisapiirildisistd pidetdan pysyvaa yrityskohtaista rekisteria ja saman
jakson alakohdassa 3) tarkoitetut hankekohtaiset sisapiirildiset
merkitaan erillisiin rekistereihin hankekohtaisia sisapiirirekistereja
kayttaen.

Pysyvéd yrityskohtainen  sisdpiirirekisteri ja  hankekohtaiset
sisdpiirirekisterit yhdessé muodostavat arvopaperimarkkinalain
tarkoittaman yrityskohtaisen sisapiirirekisterin. Vaihtoehtoisesti
yhtié voi pitdd yhtd yrityskohtaista sisapiirirekisterid, jolloin
samaan rekisteriin merkitéddn sekd sadnndllisesti etté tilapdisesti
sisdpiirintietoa saavat henkilbt.

Yrityskohtaiseen sisapiirirekisteriin merkitylle henkilélle  on
ilmoitettava kirjallisesti tai muutoin todisteellisesti rekisteriin
merkitsemisestd ja siitd hanelle aiheutuvista velvollisuuksista.

Ilmoitus  sisdpiirirekisteriin  merkitsemisestd voidaan antaa
esimerkiksi sdhkoépostitse, jolloin on suositeltavaa varmistua
ilmoituksen vastaanottamisesta esimerkiksi pyytamalla
asianomaiselta henkildltd sédhkopostitse vastaus, joka sisédltdd
kuittauksen ilmoituksen vastaanottamisesta.

Sisépiirildiselle on ilmoitettava rekisterimerkinnéstd aiheutuvista
velvollisuuksista. Ilmoitus voi muun ohella sisdltdd jaksossa 4
kuvattujen lain méaéardysten liséksi jaksossa 6 tarkoitetut yhtién
noudattamat  kaupankéyntikiellot, jaksossa 8.3 tarkoitetut
yhtiékohtaiset lupamenettelyt sekd hankkeiden osalta jaksossa
7.3.5 tarkoitetut hankkeisiin liittyvéat rajoitukset.
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Yhtién on sailytettdva yrityskohtaiseen rekisteriin merkityt tiedot
vahintdan viisi vuotta siitd, kun peruste tietojen rekisteriin
merkitsemiselle on paattynyt.

Yrityskohtaisen sisdpiirirekisterin  pitamisen lisaksi yhtién on
sisdpiirintiedon hallinnassa otettava huomioon sisapiirintiedon
sallitulle ilmaisemiselle arvopaperimarkkinalain 5 luvun 2 §:n 2
momentissa asetetut vaatimukset. Lisdksi arvopaperimarkkinalain 2
luvun 7 §&:n 3 momentti, joka Kkasittelee porssitiedottamisen
tasapuolisuutta, edellyttad, ettd sisapiirintiedon ilmaisemisen
yhteydessa tiedonsaajalla on joko sopimukseen tai lakiin perustuva
salassapitovelvollisuus.

Sisépiirintiedon ilmaisukieltoa késitelldén tarkemmin
Finanssivalvonnan standardissa 5.2b.

Jokaisen sisapiirildisen on arvioitava, onko hanella kulloinkin oleva
tieto sisapiirintietoa. Sisapiirildinen on myds vastuussa siitd, ettd han
ei riko rikoslain 51 luvun maarayksia sisapiirintiedon vaarinkaytosta
tai arvopaperimarkkinalain 5 luvun 2 §:n maarayksia sisapiirintiedon
kielletysta ilmaisemisesta ja kaytostd. Nama velvollisuudet
sisapiirildisella on riippumatta siitd, onko hanet merkitty jaljempana
maariteltyyn  pysyvaan yrityskohtaiseen tai hankekohtaiseen
sisapiirirekisteriin tai onko han saanut yhtidlta 8.3 kohdassa
tarkoitetun tapauskohtaisen arvopaperikauppaan liittyvan arvion.

Taman ohjeen lisdksi on otettava huomioon, etta sisapiirintietoon ja
sen kayttéon liittyvat tulkintakysymykset ratkaistaan kulloinkin
voimassaolevan lainsaadanndn perusteella.

7.2 Pysyva yrityskohtainen sisapiirirekisteri

Sisapiiriohje

Yhtidn on pidettdva pysyvaa yrityskohtaista sisapiirirekisteria
henkildista, jotka asemansa tai tehtdviensa johdosta saavat
saanndllisesti sisapiirintietoa.

Pysyvan yrityskohtaisen sisapiirirekisterin tiedot eivat ole julkisia.
Finanssivalvonnalla on kuitenkin Finanssivalvonnasta annetun lain
nojalla oikeus saada tietoa pysyvan yrityskohtaisen sisapiirirekisterin
sisallosta. Lisaksi yhtié saa julkistaa sisapiirildista koskevat tiedot
pysyvaan yrityskohtaiseen sisapiirirekisteriin merkityn henkilén
suostumuksella.

Pysyvéén yrityskohtaiseen sisépiirirekisteriin merkitddn jakson 3
kohdan 2) mukaisesti sellaiset yhtion palveluksessa olevat
henkilét, jotka asemansa tai tehtdviensd johdosta saavat
sdénnollisesti sisépiirintietoa sekd muut henkildt, jotka muun
sopimuksen perusteella tydskentelevédt yhtiblle ja saavat
sdannollisesti sisdpiirintietoa. N&itd henkiloitd ovat esimerkiksi
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yhtién johtoryhmén jédsenet, yhtién ylimmén johdon sihteerit,
yhtién toimialojen vastuuhenkilot sekd taloudesta, rahoituksesta,
lakiasioista, tutkimus- ja kehitystydsté ja viestinndstd vastaavat
henkilét siltd osin  kuin he eivdt kuulu ilmoitusvelvollisten
sisapiirildisten piiriin. Finanssivalvonnan standardin 5.3 mukaisesti
ilmoitusvelvollisia sisépiirildisid, jotka on jo merkitty julkiseen
sisdpiirirekisteriin, ei tarvitse merkitd yrityskohtaiseen pysyvista
sisdpiirildisistd  pidettdvddn sisapiirirekisteriin, mutta heidat
merkitdén kuitenkin hankkeista pidettéviin osarekistereihin.

Yrityskohtaiseen sisédpiirirekisteriin ei liity ilmoitusvelvollisuutta
henkilén etuyhteystahoista tai arvopaperiomistuksista.
Yrityskohtaiseen  sisépiirirekisteriin  merkittyihin  henkilbihin
sovelletaan kuitenkin jaksossa 6 tarkoitettuja pysyvééa sisépiirid
koskevia kaupank&yntirajoituksia.

7.3 Hankekohtainen sisapiirirekisteri

Hankekohtaiseen sisapiirirekisteriin ("hankerekisteri”) merkitdaan ne
henkildt, jotka ty6- tai muun sopimuksen perusteella tydskentelevat
yhtidlle ja saavat hanketta koskevaa sisdpiirintietoa, seka ne muut
henkil6t, joille yhtié antaa hanketta koskevaa sisapiirintietoa.

Hankerekisteriin merkittdvid henkilbitd, jotka ty6- tai muun
sopimuksen perusteella tyédskentelevét yhtiblle, ovat esimerkiksi
yhtién neuvonantajat, kuten asianajajat ja investointipankeissa
tyoskenteleviét.

Sellaisia muita henkiloitéd tai tahoja, joiden merkitseminen
hankerekisteriin  voi olla perusteltua, ovat esimerkiksi ne
viranomaiset, joille yhti6 antaa hanketta koskevia tietoja tai
yrityskaupassa vastapuolena oleva noteeraamaton yhtié, jolla
itselldédn ei ole velvollisuutta ylldpitéd hankerekisterid. Myds
hankkeen rahoittajien ja merkittdvien osakkeenomistajien
merkitseminen hankerekisteriin voi olla perusteltua. N&iden
merkitseminen hankerekisteriin voi olla perusteltua myds
arvopaperimarkkinalain 2 luvun 7 §:n 3 momentissa sdddetyn
salassapitovelvollisuuden VUOKSI. Tarkempia ohjeita
rekisterimerkinnén tekemisestd on jéljempéna kohdassa 7.3.4.

7.3.1 Hanke ja sen edellytykset

Sisapiiriohje

Hankkeella tarkoitetaan yhtiéssa luottamuksellisesti valmisteltavaa,
yksilditavissa olevaa toimenpidekokonaisuutta tai jarjestelyd, jonka
julkistaminen olisi omiaan olennaisesti vaikuttamaan yhtidén julkisen
kaupankdynnin kohteena olevan arvopaperin arvoon.

Yhtion tulee arvioida tapauskohtaisesti arviointihetkella yhtién
kaytéssa olevien tietojen perusteella, onko valmisteltavana olevaa
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toimenpidekokonaisuutta tai jarjestelya pidettdava hankkeena. Arvio
tehddan asiaa koskevan kokonaisarvioinnin perusteella.

Yhtidn on arvioitava objektiivisesti, voidaanko kohtuudella olettaa,
ettd kulloinkin valmisteltavana oleva toimenpidekokonaisuus tai
jarjestely toteutuu ja onko toimenpidekokonaisuus tai jarjestely niin
tasmallinen, ettd sen perusteella voidaan tehda johtopdatds sen
vaikutuksesta arvopaperin arvoon. Jos arvioinnin perusteena olevat
seikat mydhemmin muuttuvat, yhtién tulee maaritelld uudelleen,
pidetdanko toimenpidekokonaisuutta tai jarjestelya hankkeena.

Hanke on usein sellainen toimenpidekokonaisuus tai jarjestely, joka
luonteensa tai kokonsa vuoksi poikkeaa yhtion tavanomaisesta
lilketoiminnasta tai yhtidn julkistamasta strategiasta.

Hankkeena ei pideta saanndllisen tiedonantovelvollisuuden piiriin
kuuluvia asioita, kuten osavuosikatsauksen ja tilinpaatoksen
laatimista. Ndiden osalta tiedon luottamuksellisuus on syyta turvata
muun muassa pysyvan yrityskohtaisen sisapiirirekisterin avulla.

Sellainen toimenpide, jonka toinen taho omasta aloitteestaan
kohdistaa yhtiédén ja johon yhtid ei mydtavaikuta, ei ole yhtién
kannalta hanke.

Kahden listayhtion valisissé jarjestelyissa sisapiirintieto voi koskea
joko vain toista yhtiota tai kumpaakin yhtiota.

Mita enemman julkistamatonta tietoa suunnitellusta
toimenpidekokonaisuudesta tai jarjestelystda annetaan yhtion
ulkopuolelle, sité perustellumpaa on pitda suunnitelmaa hankkeena.

Jos kysymys on pelkastéddan yhtion sisdlla valmisteltavasta
toimenpidekokonaisuudesta tai jarjestelysta, sita voidaan hallita
yhtién pysyvan yrityskohtaisen sisdpiirirekisterin avulla edellyttéen,
etta ne henkildét, jotka saavat toimenpidekokonaisuutta tai jarjestelya
koskevaa tietoa, kuuluvat yhtién yrityskohtaiseen sisapiirirekisteriin.
Yhtién on téllaisessa tilanteessa kiellettdva nailta tietoa saaneilta
yhtién yrityskohtaiseen sisapiirirekisteriin merkityilta henkil6ilta
kaupankaynti  yhtién  arvopapereilla ja ilmoitettava heille
kaupankéyntikiellosta.

Hankkeena on vyleensa pidettdva toimenpidekokonaisuutta tai
jarjestelya,

+ joka toteutuessaan kuuluu jatkuvan
tiedonantovelvollisuuden piiriin (kohta 7.3.1.1);

» jonka valmistelu on edennyt sellaiseen vaiheeseen, etta
yhti®6 on kohdassa 7.3.1.2 mainitulla tavalla ryhtynyt
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jarjestelyn toteuttamiseen tahtaaviin konkreettisiin
valmistelutoimenpiteisiin (kohta 7.3.1.2);

+ jonka voidaan kohtuudella olettaa toteutuvan (kohta
7.3.1.3); ja

« jonka osalta toinen taho on ryhtynyt konkreettisiin
toimenpiteisiin  jarjestelyn toteuttamiseksi silloin, kun
jarjestelyn toteuttaminen yhtidn kannalta edellyttéda toisen
tahon myétavaikutusta (kohta 7.3.1.4).

Ylla lueteltuja edellytyksia selostetaan tarkemmin jaljempana
kohdissa 7.3.1.1 - 7.3.1.4.

7.3.1.1 Jatkuvan tiedonantovelvollisuuden piiriin kuuluminen

Sisapiiriohje

Tyypillisia hankkeita, jotka toteutuessaan tulee julkistaa yhtidon
jatkuvan tiedonantovelvollisuuden perusteella, ovat muun muassa:

« merkittavat yritys- ja toimialajarjestelyt;

 merkittavat liilketoiminnan uudelleensuuntaamiset,
merkittdvat saneeraussuunnitelmat ja tulosparannus-
ohjelmat;

e merkittavat yhteistyésopimukset;
» Podrssin sdaantdéjen mukaiset merkittavat yrityskaupat; seka
« julkiset ostotarjoukset ja merkittavat osakeannit.

Hanke voi olla myéds tiedonantovelvollisuuden piiriin kuuluva,
yhtién omaan tuotekehitykseen perustuva merkittévéa
toimenpidekokonaisuus.

Julkistamisvelvollisuus ei yksin johda siihen, ettéd
julkistamisvelvollisuuden kohteena olevaa pdaétostd tai seikkaa
tulisi pitééa hankkeena. Esimerkiksi jatkuvan
tiedonantovelvollisuuden perusteella julkistettavaa
osingonjakoehdotusta, tulosvaroitusta tai omien osakkeiden
hankkimista ei ole tarpeen pitdd hankkeena. Téllaisen tiedon
luottamuksellisuus voidaan turvata pysyvadn yrityskohtaisen
sisapiirirekisterin avulla.

Jos yhtié Jjulkistaa valmistelevansa tiettyd
toimenpidekokonaisuutta tai jarjestelyd, sitd ei yleensd
julkistamisen jélkeen pidetd hankkeena, ellei jatkovalmisteluun
liittyvia tai julkistamatta jéddneitd seikkoja ole tarpeen arvioida
toisin.
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7.3.1.2 Toimenpidekokonaisuuden tai jarjestelyn vaihe

Sisapiiriohje

Toimenpidekokonaisuuden tai jarjestelyn toteuttamisen valmistelusta
tulee olla olemassa yhtién toimivaltaisen elimen nimenomainen
paatés tai muu vastaava kannanotto. Esimerkiksi hallituksessa
kasiteltdva vyleiskatsaus, jossa informoidaan wuseista alustavan
valmistelun kohteena olevista yrityskauppa- ja/tai
yritysjarjestelymahdollisuuksista, ei yleensa edellytd hankkeen
perustamista.

Valmisteluvaiheessa tehtdvid alustavia selvityksid ei ole tarpeen
pitdd hankkeena. Esimerkiksi alustavat selvitykset ja analyysit
yrityskaupan kohteesta tai vaihtoehtoisista ratkaisuista eivéat
muodosta hanketta.

Kahdenvélinen yrityskauppa voi edetd esimerkiksi seuraavasti.
Katkoviiva kuvaa ajankohtaa, jolloin jarjestely on edennyt siihen
vaiheeseen, ettd sité on silloin viimeistadn pidettédvd hankkeena:

e Alustavat analyysit ja selvitykset

e Yhteydenotot neuvonantajiin

e Alustavat yhteydenotot

e Ensimmdéinen tapaaminen toisen sopijapuolen kanssa

e Alustavat keskustelut toisen sopijapuolen kanssa

e Osapuolten mydnteinen suhtautuminen jatkokeskusteluihin

e Salassapitosopimuksen allekirjoittaminen

e Yhtibn p&atés tai vastaava kannanotto edetd asian
valmistelussa

e Neuvottelut kaupan ehdoista ja rakenteesta / aiesopimus
« Due diligence, johdon esitykset yms.

e Kaupan lopullisia ehtoja mé&éaritelldén

e Jarjestely hyvéksytadan yhtiésséa

e Sopimuksen tai esisopimuksen allekirjoittaminen

e Julkistaminen

Jos yhti6 osallistuu tarjouskilpailuun ostajana, hankkeen
perustamisen ajankohtaa voidaan siirtdd ensimmdéisen tarjouksen
tekemisen hetkestd mydbéhempddn ajankohtaan. Jarjestelyd on
kuitenkin syytd pitdd hankkeena viimeistdan silloin, kun yhtié on
saanut tiedon pddsemisestaan toiselle/varsinaiselle
tarjouskierrokselle. Hankkeen perustamistarpeeseen vaikuttaa
myds muiden mahdollisten ostajaehdokkaiden Ilukumé&éard seka
tarjouksentekijan tahtotila lopullisen kaupan tekemisen suhteen.
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Tarjouskilpailut (yhtié ostajana):

e Mpyyjén alustava yhteydenotto

e Salassapitosopimusten allekirjoittaminen

» Kohdeyhtiotd  koskevia  tietoja @ sisadltdvdn  esitteen
(Information Memorandum) vastaanottaminen

e Alustava ei-sitova tarjous

e Yhti6 saa tiedon péddsemisestddn toiselle/varsinaiselle
tarjouskierrokselle

« Due diligence, kohdeyhtién johdon esitykset yms.
e Sitova tarjous

e Neuvottelut tarjouksen ehdoista

e Hallitus hyvéksyy oston

e Sopimuksen tai esisopimuksen allekirjoittaminen
e Julkistaminen

Jos aloite jarjestelyyn on yhtibn oma, sitd on syytd pitdd
hankkeena aiemmin kuin siind tapauksessa, ettd jarjestely
aloitetaan jonkun toisen tahon toimesta. Jdlkimmé&isessd
tapauksessa yhtién tahtotilan selvittdminen voi vaatia enemmaéan
aikaa ja selvittelyd. Esimerkiksi tarjouskilpailua, jossa yhtié toimii
myyjédosapuolena, on syytd pitdd hankkeena aikaisemmassa
vaiheessa, kuin jos yhtié on ostajana. Télléin hanke voi olla syyté
perustaa esimerkiksi sen jélkeen, kun yhtié on tehnyt pé&étdéksen
myynnin  valmistelemisesta tai antanut investointipankille
toimeksiannon myynnin toteuttamiseksi.

Kohdeyhtién tulee yleenséd pitdd julkista ostotarjousta hankkeena
jo silloin, kun yhtié on perustellusti arvioinut, ettd sen saama
yhteydenotto on vakavasti otettava. Yhteydenottoa voidaan pitéé
vakavasti otettavana esimerkiksi silloin, kun hallitus on katsonut
aiheelliseksi  ryhtyd asiassa toimenpiteisiin  tai aloittanut
neuvottelut tarjouksen tekijdn kanssa tai hallitus on muuten
padttényt ryhtyd asiassa konkreettisiin valmistelutoimiin.

7.3.1.3 Toteutumistodennakdisyys

Sisapiiriohje

Toimenpidekokonaisuutta tai jarjestelyd on yleensa syyta pitaa
hankkeena silloin, kun yhti6 on kyseisella arviointihetkella
objektiivisesti arvioinut, etta valmisteltavana olevan
toimenpidekokonaisuuden tai jarjestelyn voidaan kohtuudella olettaa
toteutuvan.
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Hankkeesta ei ole kyse silloin, jos hankkeen toteutumismahdollisuus
on vahdinen tai hankkeen toteutuminen on selvasti
epatodennakdisempaa kuin sen toteutumatta jagaminen.

7.3.1.4 Toisen tahon myétavaikutus

Jos toimenpidekokonaisuus tai jarjestely edellyttda toisen tahon
mydtavaikutusta, se muodostuu hankkeeksi yleensa vasta silloin, kun
sanottu toinen taho on ilmoittanut yhtidlle ryhtyneensa asiassa
sellaisiin konkreettisiin valmistelutoimenpiteisiin, joiden tavoitteena
on toimenpidekokonaisuuden tai jarjestelyn toteuttaminen.

Myds toisen tahon omasta aloitteestaan yhtiédén kohdistamat
merkittévéat toimenpiteet, jotka edellyttévéat yhtién
myétdvaikutusta, kuten yhteisyrityksen perustaminen,
yhteistyésopimus, julkinen ostotarjous taikka muu yhtiéén
kohdistunut toimenpide, voivat muodostaa hankkeen.

Alustavan positiivisen suhtautumisen osoittamista tai alustaviin
neuvotteluihin osallistumista ei yleensé pidetad vield toteuttamiseen
tdhtdadvinad valmistelutoimenpiteina.

Yhtiolla ei ole velvollisuutta perustaa hanketta niin kauan kuin sillé
ei ole tietoa toisen tahon mahdollisesta péaéatdksestd ryhtya
toteuttamiseen tdhtédéviin valmistelutoimenpiteisiin.

7.3.2 Arviointiedellytysten ohjeellisuus

Edellda maaritellyt hankkeen perustamiselle asetetut edellytykset ovat
ohjeellisia ja kunkin hankkeen perustamistarve on arvioitava
tapauskohtaisesti kokonaisuutena.

Mikali jarjestelyn vaikutuksen vyhtién julkisen kaupankdynnin
kohteena olevan arvopaperin arvoon voidaan perustellusti olettaa
olevan erityisen merkittava, jarjestelyd voi olla syytd pitaa
hankkeena jo tavanomaista varhaisemmassa vaiheessa. Yhti¢ voi
luokitella toimenpidekokonaisuuden tai jarjestelyn hankkeeksi myos
siind tapauksessa, ettd hankkeen edellytykset eivat kaikilta osin
tayttyisikaan.

7.3.3 Hankerekisterin paattaminen

Sisapiiriohje

Hankerekisteri voidaan paattda, kun hanke on julkistettu tai se on
rauennut. Jos yhti6 julkistaa valmisteilla olleen hankkeen, siita ei ole
enda syyta yllapitda hankerekisteria, ellei julkistettu tieto ole vain osa
hanketta koskevasta tiedosta tai hankkeeseen liity muita
julkistamattomia jatkohankkeita.
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Hanke on rauennut, kun hankkeen kumpikin osapuoli on paattanyt
lopettaa neuvottelut ja on syyta olettaa, ettei kumpikaan osapuoli
[dhitulevaisuudessa tule jatkamaan asian valmistelua. Hankkeen
raukeaminen ja sen perusteet tulee dokumentoida, jotta
neuvottelujen mahdollisesti kaynnistyttya uudelleen voidaan osoittaa
ne perusteet, joiden nojalla hankerekisteri aikanaan paatettiin.
Hankkeen raukeamisesta tulee ilmoittaa myds hankkeen muille
osapuolille.

Ks. julkisten ostotarjousten osalta: Julkisissa ostotarjouksissa
noudatettavista menettelytavoista annettu suositus (Helsinki
Takeover Code, numero 10.)

Mikali neuvottelut lopettanut ja oman hankerekisterinsd paattanyt
osapuoli tietda toisen osapuolen jatkavan neuvotteluja kolmannen
osapuolen kanssa, neuvottelut lopettaneen vyhtién on pyrittava
maarittelemdan aika, jolloin hankkeeseen liittyva tieto saattaa olla
sisapiirintietoa neuvotteluja jatkavan yhtidn osalta. Yhtién on talldin
sisapiirintiedon vaarinkayttériskin valttamiseksi suositeltavaa
maaritelld se hetki, jolloin toisen osapuolen jatkaman hankkeen
voidaan perustellusti arvioida rauenneen, ellei sita ole siihen
mennessa jo julkistettu.

Hankerekisteriin merkitylle henkildlle on ilmoitettava kirjallisesti tai
muutoin todisteellisesti hankerekisterin paattamisesta.

7.3.4 Hankkeisiin liittyvan sisapiirintiedon hallinta

Sisapiiriohje

Yhtion on hallinnoitava hankkeisiin  liittyvéaa sisapiirintietoa
huolellisesti.

Hankkeisiin liittyvaéd sisdpiirintietoa voidaan hallinnoida pitdmaéalla
hankkeesta tietoisten henkilbiden piiri suppeana yhtiésséd ja sen
ulkopuolella sekéd sé&ilyttdmélld huolellisesti hankkeeseen liittyvia
asiakirjoja ja tiedostoja.

Hankerekisteriin merkitdaan vahintaan seuraavat tiedot:

1) rekisterin perustamispaiva;

2) hanke (esimerkiksi koodinimi), johon rekisteri liittyy;

3) henkilét, joille on annettu tietoa hankkeesta. Yhtitn
ulkopuolisten henkildiden osalta merkitéan my6s sen yhtién tai
viranomaisen nimi, jota henkilé edustaa;

4) paiva ja kellonaika, jolloin hankekohtainen sisapiirildinen on
saanut sisapiirintietoa hankkeesta ja merkitty hankerekisteriin;
ja

5) hankkeen paattyminen joko julkistamisen tai raukeamisen
seurauksena seka paattymispaiva.
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Yhtién ulkopuolisten asiantuntijoiden, kuten asianajotoimistojen,
investointipankkien ja tilintarkastusyhteiséjen, ja muiden sellaisten
tahojen, joiden merkitseminen  hankerekisteriin  voi olla
perusteltua, osalta on riittdvad, ettd hankerekisteriin merkitdén
ulkopuolisen tahon nimi ja p&dvastuullinen henkilé. Ulkopuolinen
taho voi olla velvollinen pitdmé&én itse omaa hankerekisterid sen
palveluksessa olevista henkilbistd, jotka saavat kyseisen
listayhtién arvopaperiin liittyvda sisépiirintietoa. Jos ulkopuolinen
taho ei ole velvollinen pitéméén omaa hankerekisterid, yhtién on
huolehdittava siitd, ettd ne henkilét, joille yhti6 on antanut
sisdpiirintietoa, merkitdén yhtién hankerekisteriin.

Hankerekisteriin voidaan tehdd merkinta siitd, ettéd henkilé ei enda
tietyn pédivdméaérdn jédlkeen ole saanut uutta sisépiirintietoa
hankkeesta esimerkiksi tilanteessa, jossa hankkeen sisdlto
muuttuu olennaisesti tai henkilbn tybésuhde yhti6én pé&éttyy.
Téallainen merkintd ei kuitenkaan lakkauta aiemmin hankkeen
aikana saadusta sisdpiirintiedosta johtuvia oikeusvaikutuksia,
kuten sisdpiirintiedon vaarinkdytdn kieltoa.

Jélkikédteen tulee voida todentaa se, milloin yhti6 on antanut
sisépiirildiselle tiedon tdman merkitsemisestd hankerekisteriin.

Rekisteri voi olla joko manuaalinen tai atk-perusteinen. Rekisteri
on luottamuksellinen. Rekisterimerkinnéistd tulee myds ilmeta,
kuka on rekisteristd ja rekisterimerkinnoéistd vastuullinen henkilé.
Rekisterid on pidettdva siten, ettd rekisterin tietosisédlté ja
rekisterimerkinndt voidaan aina jélkikdteen todentaa ja ettd
ainoastaan rekisterin pitdmiseen oikeutetut henkilét voivat tehdd
merkintojé rekisteriin.

Hankkeeseen liittyvaa sisépiirintietoa voidaan erillisen
hankerekisterin sijasta hallinnoida myds pysyvda yrityskohtaista
sisépiirirekisterid kdyttden siten, etté rekisterin perusteella voidaan
jéalkikéateen riittdvésti todentaa hankkeeseen liittyvét sisapiirildiset.

Finanssivalvonnalla on oikeus saada yhtidn hankerekisterin tiedot
kayttoonsa.

7.3.5 Hankkeisiin liittyvat rajoitukset ja oikeusvaikutukset

Sisapiiriohje

Yhtidn tulee ohjata hankekohtaisten sisapiirildisten kaupankayntia ja
ajoitusta siten, etta sisapiirintiedon vaarinkaytolta valtytaan.

Kun yhtié on mddritellyt valmisteltavan toimenpidekokonaisuuden
tai jarjestelyn hankkeeksi ja laatinut siitd hankerekisterin,
rekisteriin merkityiltd henkilbiltéd on kiellettdvéa kaikki kaupankaynti
yhtién osakkeilla hankkeen raukeamiseen tai julkistamiseen
saakka. Kaupankdyntirajoitus koskee myds muita arvopapereita
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sekd johdannaisia, joiden arvo méérdytyy yhtibn arvopaperien
arvon perusteella.

Hankekohtaisten sisapiirildisten kaupankdynnin ja aikojen ohjeistus
voi koskea myos toisen yhtidn arvopapereilla kdytavaa kauppaa seka
yleistd salassapitovelvollisuutta. Téllainen ohjeistus voi olla tarpeen,
vaikka yhtidé ei pitaisi valmisteltavaa toimenpidekokonaisuutta tai
jarjestelya omalta kannaltaan hankkeena.

Jos hanke kohdistuu toiseen julkisesti noteerattuun yhtiéon
(esimerkiksi merkittédvéa yrityskauppa, jonka kohteena on julkisesti
noteerattu yhtié), yhtién tulee kieltdd hankekohtaista sisépiirildistd
kdymdéstd kauppaa toisen yhtibn osakkeilla sekd muilla
arvopapereilla ja johdannaisilla, joiden arvo mé&érédytyy toisen
yhtién arvopaperin arvon perusteella.

Hankerekisteriin perustuvaa kaupankayntirajoitusta ei voida asettaa
taannehtivasti.

Hankerekisteriin perustuva kaupankdyntirajoitus tulee voimaan
aikaisintaan siitd hetkestd, kun hankekohtaiselle siséapiirildiselle on
ilmoitettu rajoituksesta. Kaupankdyntirajoituksen alkamisesta
riippumatta sisépiirildinen on itse vastuussa siitd, ettd hén
noudattaa lakeja, médérdyksia ja ohjeita.

8 SISAPIIRIASIOIDEN HALLINTO

8.1 Kirjallinen aineisto

8.2 Koulutus ja tiedotus

Sisapiiriohje

Yhti6 asettaa tdman ohjeen tai sitd vastaavan oman ohjeensa yhtion
pysyvien sisapiirildisten saataville.

Yhtid huolehtii siita, etta pysyvat sisapiirildiset tunnistavat asemansa
ja sen vaikutukset. Sisapiirildisten koulutus ja tiedotus on luontevaa
ajoittaa tybsuhteen alkamiseen, uuden sisapiiriaseman
vastaanottamiseen seka lain tai viranomaistasoisen saantelyn taikka
Porssin tai yhtion oman ohjeen muuttumiseen.

Yhtibn ulkopuolinen neuvonantaja, kuten asianajotoimisto,
emissionjédrjestdjé tai muu asiantuntijapalveluja tarjoava taho,
vastaa omassa palveluksessaan olevien henkilbiden koulutuksesta,
ohjeistuksesta, mahdollisten kaupankd&yntirajoitusten
asettamisesta ja  tarvittavasta valvonnasta sekd omien
rekisteriensé yllapitdmisesta.

Voimassa 9.10.2009 lukien



NASDAQ OMX HELSINKI 24 (26)

8.3 Sisapiirihallinnon tehtavat
Yhti6én sisapiirihallintoon kuuluvat seuraavat tehtavat:

- yhtidn sisdinen tiedottaminen sisapiiriasioista;

- sisapiiriasioiden koulutus yhtitssa;

- yhtidon pysyvien sisapiirildisten sisapiiri-ilmoitusten vastaanotto,
lapikdyminen ja tarvittaessa eteenpain toimittaminen;

- yrityskohtaisten ja hankekohtaisten rekistereiden laatiminen ja
pitdminen;

- sisapiiriasioiden valvonta; ja

- tarpeen mukaan yhtidon julkisesta sisdpiirirekisterista ja
internetissa julkistettavista tiedoista huolehtiminen.

Yhtion tulee nimeta vyhtidlle sisapiirivastaava, joka hoitaa
sisdpiirihallintoon kuuluvia tehtavia. Yhtidlla tulee myo6s olla
sisdpiirirekisterin hoitaja, joka hoitaa sisapiirirekisteriin liittyvia
kaytannon tehtavia.

Ks. Finanssivalvonnan standardi 5.3, Sisapiiri-ilmoitukset ja
-rekisterit, jakso 8 ja 9.

Sisdpiirirekisterin hoitajan seké yrityskohtaisia rekistereitd ja
hankekohtaisia rekistereitd hallinnoivan henkilén tehtdvét voidaan
osoittaa eri henkilbille.

Yhtid voi osana sisapiirihallintoa jarjestda menettelyn, jossa
sisdpiirildinen voi pyytaa arvion suunnittelemansa arvopaperikaupan
lain- ja ohjeenmukaisuudesta. Arviomenettelystd huolimatta
sisapiirildinen vastaa itse siita, ettd han noudattaa lakeja, maarayksia
ja ohjeita.

Arviointi  tapahtuu yleenséd sisépiirildisen aloitteesta ennen
tehtdvadksi aiottua arvopaperikauppaa. Arviointi suoritetaan
sisdpiirildisen antamien tietojen ja muutoin arviointihetkelld
kdytettdvissd olevien tietojen perusteella. Arviointi voi olla
vapaaehtoinen, mutta yhti6 voi myds mddrdtd arvioinnin
valttdmattoémaéksi edellytykseksi  aiotun arvopaperikaupan
toteuttamiselle. Arvion antajalla tulee olla oikeudellinen koulutus
tai muutoin riittdvad perehtyneisyys sisédpiirisééntelyyn.

9 VALVONTA

Yhtion on jarjestettava yhtion ilmoitusvelvollisten sisapiirildisten
kaupankaynnin ja ilmoitusvelvollisuuden saanndllinen valvonta.
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Valvonta voidaan jarjestaa esimerkiksi siten, etta yhtid tarkistuttaa
ilmoitusvelvollisilla sisapiirildisilla ilmoitettavat tiedot vuosittain,
minkd lisdksi yhtid tarkastaa vahintdédn kerran vuodessa
ilmoitusvelvollisten sisapiirilaisten kaupankaynnin rekisteritietojen
perusteella.

Yhtid voi lisdksi jarjestaa muita pysyvia sisapiirildisia koskevia
tarkastuksia. Yhtidn on tarvittaessa tapauskohtaisesti valvottava
tarkemmin pysyvien sisapiirildisten arvopaperikauppaa esimerkiksi
silloin, kun pysyva sisapiirildinen kdy kauppaa suurilla
arvopaperimaarilla tai kdy jatkuvasti arvopaperikauppaa.

Finanssivalvonta valvoo kiellettya sisapiirintiedon kayttoa,
sisapiirildisen ilmoitusvelvollisuutta ja sisapiirirekisterien
yllapitamista.

Yhtiébn valvontavelvollisuus ei ulotu yhtiébn yrityskohtaiseen
sisapiirirekisteriin merkittyyn ulkopuoliseen neuvonantajaan, kuten
asianajotoimistoon, emissionjérjestéajaan tai muuhun
asiantuntijapalveluja tarjoavaan tahoon, joka on itse velvollinen
pitdmadén yrityskohtaista sisapiirirekisteria.

10 SISAPIIRIA KOSKEVAT SAANNOKSET

Sisapiiriohje

Tarkeimmat lait ja muut sdanndkset

Rikoslain 51 luvussa on arvopaperimarkkinarikoksia koskevat
rangaistussaannokset. Sisapiirildisia koskevaa saantelyd on lisaksi
arvopaperimarkkinalaissa (26.5.1989/495) ja kaupankadynnista
vakioiduilla optioilla ja termiineilld annetussa laissa (26.8.1988/772).
Ohjeessa viitattu Finanssivalvonnan standardi siséltéa tarkempia
ohjeita lakien soveltamisesta.

Lisatiedot ja lyhenteet:

Arvopaperimarkkinalaki (AML): (www.finlex.fi)

Arvopaperimarkkinalain 1 luvun 2 §:ssa on arvopaperin maaritelma
ja 1 luvun 5 §:ssé@ saannds siita, milloin henkildlla katsotaan olevan
maaraysvalta vyhteiséssa. Lain 2 luvun 7 §:ssa on saannelty
arvopaperin arvoon vaikuttavien tietojen julkistamisesta.

Arvopaperimarkkinalain 5 luvussa ovat sisapiiria = koskevat
saanndkset. Luvun 1 §:ssa on sisapiirintiedon maaritelma ja 2 §:ssa
saannds sisapiirintiedon kaytén kiellosta. Arvopaperiomistuksen
julkisuudesta ja ilmoitettavista tiedoista on sdaanndkset 3 - 6 §:issa ja
sisapiirin omistusta koskevasta rekisterista on saanndkset 7 §:ssa.
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Luvun 8 - 11 §:t sisadltavat maaraykset yrityskohtaisista
sisapiirirekistereista. Luvun 15 §:ssd@ on saannés Finanssivalvonnan
oikeudesta antaa tarkempia maarayksia luvun saanndksista.

Arvopaperimarkkinalain 10 luvun 1, la ja 1b §:issd on saanndkset
vakioiduista, vakioituihin rinnastettavista ja vakioimattomista
johdannaissopimuksista. Naissa lainkohdissa viitataan
arvopaperimarkkinalain 5 luvun saanndoksiin.

Kaupankdynnista vakioiduilla optioilla ja termiineilld annettu laki
(Optiol): (www.finlex.fi)

OptioL:n 1 Iuvun 2 §:ssa on vakioidun johdannaissopimuksen
maaritelma.

Rikoslaki (RL) 51 luku : (www.finlex.fi)

Sisapiirintiedon vaarinkayttdéa koskevat rangaistussaannokset ovat 51
luvun 1 ja 2 §:issa. Luvun 1 §:ssa sdadetadan sisdpiirintiedon
vaarinkaytosta ja 2 §:ssa torkedsta sisapiirintiedon vaarinkaytosta.

Finanssivalvonnan standardi: (www.finanssivalvonta.fi)

Finanssivalvonnan standardi 5.3 sisapiiri-ilmoituksista ja
-rekistereistd on annettu tarkennukseksi arvopaperimarkkinalain 5
luvun ilmoitusvelvollisuutta seka sisapiirin omistusta koskevien
julkisen ja yrityskohtaisen rekisterin pitamista koskevien saannodsten
soveltamisesta. Maardays kasittda sdaannét muun  muassa
ilmoitusvelvollisista (kohta 5.1), ilmoitusvelvollisuuden kohteena
olevista arvopapereista (kohta 5.3) seka perus- ja
muutosilmoituksista (kohta 5.4). Liséksi standardi sisaltda saannot
rekisterinpitdjan velvollisuuksista (jakso 8) ja yrityskohtaisen
sisapiirirekisterin yllapitdmisesta (jakso 9).

Tama Porssin hallituksen Arvopaperiporssin saantdéjen kohdan 5.5
nojalla antama ohje tulee voimaan 9.10.2009.
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