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TIETOPAKETTI ESITEDIREKTIIVIN MUKAISESTA ESITTEESTA

Esitteiden sisalto- jajulkistamisvaatimukset muuttuivat ja yhdenmukai stuivat
kaikissa Euroopan talousalueen jasenvaltioissa 1.7.2005 alkaen. Esitteen sisél-
tévaatimusten yhdenmukai stuminen helpottaa arvopapereiden tarjoamistaja
listaamista, silla liikkeeseenlaskija voi yksikertaisella ilmoitusmenettelylla tar-
jota arvopapereita kaikissa ETA-valtioissa yhden jasenvaltion toimivaltaisen
viranomai sen hyvaksymalla esitteel|a (ns. europassi). Jasenmaat eivéat myos-
k&&an voi enda asettaa kansallisesti lisdvaatimuksia esitteen sisélldlle. Esittee-
seen sovelletaan arvopaperimarkkinalain ohella komission esiteasetusta, joka
on sellaisenaan sitovaa sdantelya Suomessa.

Komission esiteasetuksen mukainen esite on laadittava arvopaperien tar-
joamistilantei ssa, joissa tarjouksen kokonaismaéra ylittda 2,5 miljoonaa euroa
seka aina kun arvopapereita haetaan julkisen kaupankaynnin kohteeksi. Tarjo-
uksen kokonai smaaraa | askettaessa huomioi daan myo6s edeltdvan 12 kuukau-
den aikana tapahtuneet arvopaperien tarjoamiset.

Tarjoamisiin, joiden yhteenlaskettu kokonaismaara 12 edeltavalta kuukaudelta
alittaa 2,5 miljoonaa euroa, sovelletaan edelleen kansallisia esitevaatimuksia

sen esitteen. Kansallisella esittedl|a voi tarjota arvopapereita vain siind maassa,
jonkatoimivaltainen viranomainen on esitteen hyvaksynyt. Esitteen sisélto-
vaatimukset ovat suppeammat kuin esiteasetuksen mukaisen esitteen vaati-
mukset ja niisté sdadetddn valtiovarainministerion asetuksella. Kansallisia esit-
teité koskevat samat esitteen hyvaksymismenettelya koskevat sé8nnokset kuin
esitedirektiivin soveltamisalaan kuuluvia esitteitg, myos esitteen julkistamista
ja sisdltopoikkeuksia koskevat sédnnokset ovat pagosin samat.

Rahoitustarkastus on velvollinen pitdmaan luettel oa hyvaksytyista esitteisté
seka rekisterid kokeneista sijoittgjista.

1 YHTEENVETO KESKEISIMMISTA MUUTOKSISTA
1.1 Esitteen harmonisoidut sisdltovaatimukset mahdollistava europassi

Esitedirektiivi harmonisoi esitteiden sisaltévaatimukset Euroopan talousal ueel -
la eivétka jasenmaat voi endd kansallisesti asettaa lisavaatimuksia esitteen si-
sélldlle (enimmaisharmonisointi). ETA-valtioissa tapahtuvissa rgjat ylittavissa
tarjoamisissa tai listaamisissa riittéd, ettd yhden jasenvaltion toimivaltainen vi-
ranomainen hyvaksyy esitteen, muiden jasenmaiden viranomaisilta hyvaksyn-
téd e enda tarvitse hakea (europass). Tall6in esitteen hyvaksynyt toimivaltai-
nen viranomainen ilmoittaa vastaanottavan valtion viranomaisille esitteen hy-
vaksymisesta (notifikaatio).



RAHOITUSTARKASTUS 3(16)
Markkinavalvonta 8.8.2005
1.2 Esitteestd kolmiosainen

Esite koostuu vahintaan perusesitteestd, arvopaperiliitteesta seka tiivistelmasta,
jasenvaoi julkistaa joko yhtena tai useampana asiakirjana. Perusesite sisdltéa
tiedot liikkeeseenlaskijasta ja arvopaperiliite tiedot arvopaperista ja tarjoukses-
ta. Ohjelmaesitteeseen voidaan sisdllyttéd useamman arvopaperiliitteen edel-
lyttdmét tiedot (esim. tiedot joukkovelkakirjoista ja warranteista). Hyvaksytty
esite on voimassa 12 kuukautta.

Esitteeseen voidaan sisdllyttéa asiakirjoja viittaamalla niihin (incorporation by
reference). Viitattujen asiakirjojen tulee ollaaiemmin julkistettuja tai esitteen
kanssa samanaikaisesti julkistettavia ja niiden tulee ollalaadittu samallakielel-
lakuin itse esite.

Arvopaperin tarjoamistatal listaamista varten laadittavat esitteet eivat endé
eroa sisallollisesti toisistaan eika niista séadeté enda erikseen. Esite voidaan
kuitenkin edelleen nimeta joko tarjous- tai listalleottoesitteeks edellyttden, et-
tanimi e ole harhaanjohtava.

1.3 Egitteen kielena voi tietyin edellytyksin olla my6s englanti

My6s sddnnokset esitteen kielesta tarkentuvat. Suomessa hyvaksyttyjakieia
ovat suomi jaruotsi. ESite voidaan tietyin edellytyksin laatia myos yksin-
omaan englanniksi. Edellytyksena on, etté esitteen hyvaksyva viranomainen
sallii englanninkielisen esitteen. Englanninkielinen esite sallitaan ainakin sil-
loin, jos arvopapereita e tarjotatai listata Siiné valtiossa, jossa esite hyvaksy-
taén. Tarjouksen kohdevaltion viranomaisella on kuitenkin aina oikeus vaatia
esitteen tiivistelman kdantamista hyvaksymalleen kielele.

1.4 Vuosikooste julkistetuista asioista

Julkisen kaupankaynnin kohteena olevan arvopaperin liikkeeseenlaskija vel -
voitetaan julkistamaan vuosikooste edellisen tilikauden aikana arvopaperi-
markkinoita koskevien séénndsten perusteel|a julkistetuista tiedoista.

2 ESITTEEN LAATIMINEN JA JULKISTAMINEN

Arvopaperin liikkeeseenlaskijan tulee |aatia esite aina, kun se tarjoaa arvopa-
pereitayleisolle tai hakee niitd EU:ssajulkisen tai ETA-valtioissa Sita vastaa-
van kaupankaynnin kohteeks.

Yleisolle tarjoamisella tarkoitetaan vahintdan 100 henkil6lle suunnattua vies-
tintd4, jossa tarjouksen ehdoi sta seké tarj ottavista arvopaperei sta annetaan riit-
tavat tiedot, jotta sijoittga voi tehda paétoksen ndiden arvopapereiden ostami-
sesta tai merkitsemisestd. Viestinté voi tapahtua missa tahansa muodossa ja
minké& tahansa kanavan kautta.

Esiteasetuksen mukai set, arvopaperin tarjoamistata listaamista varten laadit-
tavat esitteet elvat endé eroa sisdlldllisesti toisistaan eika niista séédetd enda
erikseen. Esite voidaan kuitenkin edelleen nimetéjoko tarjous- tai listalleot-
toesitteeks edellyttéen, ett&d nimi e ole harhaanjohtava.



RAHOITUSTARKASTUS 4 (16)

Markkinavalvonta

8.8.2005

2.1 Milloin eSitetta @ tarvitse laatia?

Esitetta e tarvitse laatia mm. seuraavissa tilante ssa:

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

e Arvopapereitatarjotaan yksinomaan esitedirektiivissa maaritellyille koke-
neille sijoittgjille.

e Arvopapereitatarjotaan alle 100 sijoittgjalle (el yleisolle tarjoamista).

e Vahimmaissijoitusta sjoituksen yksikkokoko on vahintaan 50 000 euroa.

Esitteen laatimisvelvollisuus syntyy kuitenkin myos edella mainituissatilan-
teissa, jos arvopaperit on tarkoitus listata.

Rahoitustarkastus voi myontéa hakemuksesta eréi ssa tapauksessa joko koko-
naan tai osittain poikkeuksen esitteen julkistamisesta. Naméa harkinnanvarai set
poikkeukset vastaavat paaosin aikai sempaa séantelya.

2.3 Millakielella esite [aaditaan?

Jos esite hyvaksytddn Suomessa ja arvopapereita tarjotaan yleisolle tai lista-
taan yksinomaan Suomessa, esite laaditaan Rahoitustarkastuksen hyvaksymal-
lakieldla Kielilain perusteella Suomessa hyvaksyttyja kielid ovat suomi ja
ruotsi.

Jos esite hyvaksytddn muussa ETA-valtiossa ja arvopapereita tarjotaan yleisol-
letai listataan yksinomaan Suomessa, esitteen laatijavoi valita esitteen kielek-
s joko englannin, suomen tai ruotsin. Esite voidaan sis laatia yksinomaan

englanniksd, jos esitteen hyvaksyva viranomainen sallii englanninkielisen esit-
teen tai jos arvopapereita e tarjotatal listata valtiossa, jossa esite hyvaksytaan.

Rahoitustarkastus valmistelee parhaillaan tulkintaa siitd, voisiko englannin
kieli olla Rahoitustarkastuksen hyvaksymakieli sellaisissatilanteissa, joissa
arvopapereitatarjotaan yleisolle tai listataan Suomessa.

Jos esite on laadittu englannin kiglellg, tarjouksen kohdevaltion viranomaisella
on oikeus vaatia esitteen tiivistelman kaéntamisté toimivaltai sen viranomaisen
hyvaksymalle kielelle. Kénnosten oikeel lisuudesta vastaa liikkeeseenlaskija.

Esitteen kiedlesta sé&detdan valtiovara nministerion asetuksessa arvopaperi-
markkinalain 2 luvussa tarkoitetusta esitteesta (452/2005).

2.4 Milloin esitteen saa julkistaa?

Esitteen saa julkistaa vasta sen jakeen, kun toimivaltainen viranomainen on
sen hyvaksynyt. Hyvaksytty esite on julkistettava ssmansisdltisend ja -
muotoisena kuin se on hyvaksytty.

Esite on julkistettava viimeistéan kaks pankkipéivaa ennen kuin arvopaperien
tarjoaminen yleisolle alkaatai ennen kuin arvopaperi otetaan julkisen kaupan-
kaynnin kohteeksi. Esitteen julkistaminen annetun méaéraajan jalkeen on edel-
leen mahdollista Rahoitustarkastuksen suostumuksella.



RAHOITUSTARKASTUS 5 (16)

Markkinavalvonta 8.8.2005

Silloin, jos tarjonnan kohteena ovat sellaiset osakkeet, joita e ole aiemmin tar-
jottu yleisdlle tai haettu julkisen kaupankaynnin kohteeks, esite on julkistetta-
vakuus pankkipaivaa ennen tarjouksen aikaisinta pattymisajankohtaa.

2.5 Miten esite julkistetaan?

Esite katsotaan julkistetuksi, kun se on annettu yleison saataville esimerkiks
pai netussa muodossa yhti6ssd ja asiamiehilla tai sahkoisena yhtion jaasiamie-
hen nettisivuilla. Suomessa edellytetaan, etta esite julkistetaan aina myos sah-
ki sessd muodossa. Tasta vaatimuksesta voidaan poiketa Rahoitustarkastuksen
suostumuksella.

Pelkastdan sahkoisend julkistetusta esitteestd on pyydettéessa annettava pape-
rikopio sijoittajalle. S&hkdi sess muodossa oleva esite ef saa siséltéa hyper-
linkkegd, lukuun ottamatta mahdollista tietoa siité, mista sahkoisi sté osoitteista
|Oytyvét ne asiakirjat, jotka on sisdllytetty esitteeseen viittaamalla. Esitteen on
oltava yleison saatavilla niin kauan kuin arvopapereita tarjotaan tai kunnes ar-
vopaperit on listattu.

Useasta osasta koostuvan esitteen osia voidaan jakaa erillisind asiakirjoina sil-
la edellytyksellg, ettd niissailmoitetaan, mista esitteen muut osat ovat saatavil-
la. Niiden asiakirjojen, jotka on siséllytetty esitteeseen viittaamalla, tulee olla
julkistettujajayleison saatavilla. Esitteeseen on siséllytettava luettelo viitatuis-
taasiakirjoistajane on toimitettava sijoittgjille pyydettaessa.

2.6 Esitteen julkai seminen viranomaisen kotisivulla

Esitteen hyvaksyneen viranomaisen on julkaistava kotisivullaan viimeisen 12
kuukauden aikana hyvaksytyt esitteet tai ainakin luettelo niisté. Rahoitustar-
kastus jatkaa hyvaksyttyjen esitteiden julkai semista kotisivullaan aikai semman
k&ytannon mukai sesti.

3ESITTEEN HYVAKSYMINEN VIRANOMAISESSA

Esitteen hyvaksyy ainatoimivaltainen viranomainen, joka on arvopaperin ko-
tivaltion viranomainen. Jos arvopaperin kotivaltio on Suomi, toimivaltainen
viranomainen on silloin Rahoitustarkastus.

3.1 Arvopaperin kotivaltion maaréytyminen

Arvopaperin kotivaltio voi olla liikkeeseenlaskijan yhti6oikeudellinen koti-
paikka (pakottava sédnnos) tai liikkeeseenlaskija voi itse valita kotipaikan.

Liikkeeseenlaskijan yhtitoikeudellinen kotipaikka katsotaan arvopaperin koti-
valtioks silloin, kun liikkeeseen lasketaan oman pd&doman ehtoisia arvopape-
reita kuten osakkeita, osake-optioita ja vaihtovelkakirjalainoja. Tallainen ti-
lanne on myos silloin, kun liikkeeseen lasketaan muita kuin oman pddoman
ehtoisia arvopapereitaja niiden nimellisarvo on alle 1.000 euroa.

Liikkeeseenlaskija voi valita arvopaperin kotivaltion silloin, kun litkkeeseen
lasketaan johdannai sarvopapereita tai muita kuin oman pd&oman ehtoisia ar-
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vopapereita, joiden nimellisarvo on vahintdan 1.000 euroa. Talldin liikkee-
seenlaskija voi valita arvopaperin kotivaltioks joko yhtidoikeudellisen koti-
paikan tai sellaisen Euroopan talousalueen jasenvaltion, jossa arvopapereita
haetaan julkisen kaupankaynnin kohteeksi tai jossa arvopapereita tarjotaan
yleisille.

3.2 Hyvéksymishakemuksen tekeminen viranomaiselle

Esitteen hyvaksymista haetaan Rahoitustarkastukselta kirjallisesti. Liikkee-
seenlaskijan on liitettava esitteen hyvaksymishakemukseen kaikki esitekoko-
nai suuteen kuuluvat osat, mukaan lukien kaikki viittausmenettelylla siséllyte-
tyt asiakirjat. Lisdks hakemukseen on aikai semman kaytannon mukaisesti lii-
tettéva viittausluettel o, josta ilmenee milla esitteen sivulla kukin esiteasetuk-
sessatai sen liitteissa edellytetty tieto on esitetty.

Hyvaksytty esite on toimitettava Rahoitustarkastukselle hyvaksytyssa lopulli-
sessa muodossa, mukaan lukien kaikki viittaamalla sisdllytetty asiakirjat, vii-
meistéan silloin, kun se julkistetaan.

3.3 Hakemuksen kéasittelyaika

Esitteen hyvaksymispdatos on annettava 10 pankkipéivan kuluessa hakemuk-
sen jéttamisesta. Kasittelyaika on 20 pankkipaivéa silloin, jos liikkeeseenlaski-
jan arvopapereitael ole aiemmin tarjottu yleisolle tai otettu julkisen kaupan-
k&ynnin kohteeksi.

Jos esite on Rahoitustarkastuksen ndkemyksen mukaan puuttedlinen tai sita
tulee taydentaa lisdtiedoin, méaraaika alkaa kulua vasta sita paivasta, jona
esitteesta vastuullinen taho on toimittanut puuttuvat tiedot. Rahoitustarkastuk-
sen on ilmoitettava hakemuksen tekijélle esitteen puutteellisuudesta ja tarkas-
tusajan alkamisen lykk&antymisesta 10 pankkipéivan kuluessa hakemuksen
jéttami sesta.

Esitteen hyvaksymisen edellytyksena on, etta esite tayttéd sille asetetut vé-
himmai ssi séltovaatimukset ja ettd esitteen tiedot on annettu helposti analysoi-
tavassa ja ymmarrettavassa muodossa. Esitteen tulee antaa sijoittgjalle riittavét
jaolennaiset tiedot perustellun arvion tekemiseks arvopaperista, sen liilkkee-
seenlaskijasta ja mahdolli sesta takagj asta. Jos esitteessd olevat virheet, puutteet
tal vaikeaselkoisuudet vaikuttavat sjoittajan mahdollisuuteen tehda perusteltu
sijoituspadtos, voidaan esite jattéd hyvaksymétta. Toimivaltainen viranomai-
nen voi vaatia lisdtietojen esittémista jos esitteessa annetut tiedot ovat puut-
tedlisia

3.4 Esitteen hyvaksymisen siirto toiselle viranomaiselle

Rahoitustarkastus voi pdéttaa esitteen hyvaksymisen siirtamisesta toisen valti-
on viranomaiselle edellyttéen, ettd tdma suostuu siirtoon. Siirto voi tulla ky-
seeseen esimerkiksi silloin kun esitteen laatija pyytéa siirtoa ja arvopapereita
el tarjotayleisolle Suomessa. Siirrosta on ilmoitettava esitteen hyvaksyntda
hakevalle 3 paivan kuluessa sirtopadtoksen tekemisesta.
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3.5 Edtteen tdydentaminen

Hyvaksytty esite on voimassa 12 kuukautta sen julkistamisesta. Liikkeeseen-
laskijalla e ole velvollisuutta taydentéa esitettd sen jalkeen, kun arvopaperei -
den tarjoaminen on paéttynyt tai arvopaperit on listattu.

Hyvéksyttya esitetta on mahdollista kayttdd 12 kuukauden aikana myohem-
missa litkkeeseenlaskuissa, kunhan esitetta tarvittaessa taydennetdan ajantasai-
sillatiedoilla. Perusesitteen taydennykset siséllytetéan arvopaperiliitteeseen.

Liikkeeseenlaskuohjelmaa varten laadittu ohjelmaesite on voimassa 12 kuu-
kautta sen julkistamisesta. Kunkin liikkeeseenlaskun yhteydessa on ohjelma-
esitteen tietoja tarvittaessa pavitetty gjantasaisilla tiedoilla (ks. tarkemmin
Rahoitustarkastuksen tulkinta 3/2005).

Aikalsemmasta kaytannosta poiketen on niille sijoittajille, jotka ovat sitoutu-
neet merkitsemaan tai ostamaan arvopapereita ennen tdydennyksen julkista-
mista, annettava aina mahdollisuus perua sijoituspdatoksensa

Esitetta on taydennettéva j os esitteessa ol evissa tiedoi ssa ilmenee ennen tarjo-
uksen paattymistatai arvopaperin ottamista kaupankaynnin kohteeks virhe tai
puute, joka voi vaikuttaa sijoittajan mahdollisuuteen tehda perusteltu sijoitus-
paatos. Taydennyshakemuksen kasittel yaika on 7 pankkipdivad, kaytannossa

hakemus pyritaan kasittelemaan mahdollisimman nopeasti.

Kun esitetta tdydennetéddn, on tapauskohtaisesti harkittava, tulisiko myos esit-
teen tiivistelmaa taydentda. Tiivistelman tdydentdminen voidaan tehda joko
laatimalla kokonaan uus tiivistelmatai liittamalla tiivistelmaan tdydennysosa.
Jos tiivistelméa laaditaan kokonaan uudestaan, asiakirjan muuttuneet kohdat on
ilmaistava selkeasti joko alaviittein tai muulla tavoin.

3.6 Markkinointimateriaali

Esitteeseen liittyva markkinointiaineisto on toimitettava Rahoitustarkastuksdl-
le kahden pankkipaivan kuluessa siitd, kun esite on jétetty hyvaksyttavaks.
Arvopaperien yleisolle tarjoamiseen tai listalleottamiseen liittyva markkinointi
e saa ollatotuudenvastaistatai harhaanjohtavaa. Liséksi sen on oltava yhden-
mukai sta esitteessa annettavien tietojen kanssa. My6s muiden suullisesti tai
kirjallisesti annettavien tietojen tulee olla yhdenmukaisia esitteen tietojen
kanssa, vaikkaniitd e annettai sikaan markkinointitarkoituksessa.

Markkinointimateriaali on pystyttava selkeasti tunnistamaan markkinointiin
tarkoitetuks. Lisdks materiaalissa on viitattava julkistettuun tai julkistetta-
vaan esitteeseen jailmoitettava, missa esite on saatavilla.

4 EUROPASSIMENETTELY

Europassilla tarkoitetaan oikeutta kdytt&éa kotivaltion toimivaltai sen viran-
omai sen hyvaksymaa esiteasetuksen mukai sta esitetta ja sen mahdollisiatay-
dennyksia yleisolle tarjoamiseen tai listaamiseen missa tahansa toisessa ETA-
valtiossa. Edellytyksena on kuitenkin, ettd kunkin vastaanottavan jasenvaltion
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toimivaltaiselle viranomaiselle on annettu ilmoitus (notifikaatio) esitteen
hyvaksymisesta.

[Imoitusmenettely toimii Siten, etté Rahoitustarkastus toimittaa pyynnosta
Suomessa hyvaksytysta esitteesta hyvaksymistodistuksen ja jaljenndksen hy-
vaksytystd esitteestd tai sen taydennyksesta kunkin vastaanottavan jasenvaltion
toimivaltaiselle viranomaiselle. Hyvaksymistodi stuksessa vahvistetaan, etta
esitetal sen mahdolliset tédydennykset on laadittu esitedirektiivin mukaisesti.
Todistuksessa on mainittava myos mahdolliset esitteen sisalldstd myonnetyt
poikkeukset.

Kunkin vastaanottavan jasenvaltion viranomaisella on oikeus vaatia esitteen
tiivistelman k&antamista kyseisen valtion yhdelle tai useammalle viralliselle
kielelle. Tiivistelméan kaannos on liitettdva Rahoitustarkastuksen tekemaan il-
moitukseen. Hakija vastaa seka tiivistelman k&annéttami sesté ettéa kdannoksen
oikeellisuudesta.

Rahoitustarkastuksen on toimitettava hyvaksymistodistus toisen jasenvaltion
viranomaiselle 3 pankkipéivan kuluessa siitg, kun sitéd koskeva pyynt6 on esi-
tetty. Jos pyynto on esitetty samanaikaisesti, kun esite tai sen téydennys on j&
tetty hyvaksyttavaks, todistus on toimitettava 1 pankkipavan kuluessa sita,
kun esite tai sen téydennys on hyvaksytty.

5 ESITTEEN RAKENNE

Esitedirektiivissi esitteen rakenne perustuu g atukselle kolmiosai sesta esittees-
t&. Nain esite koostuu ainakin perusesitteesta (registration document), arvopa-
periliitteesta (securities note) jatiivistelmasta (summary). Esitteen osat maé-
raytyvét liikkeeseenlaskijan, liikkeeseen laskettavan arvopaperin ja liikkee-
seenlaskutilanteen mukaan (building block approach). Edella mainitun kolmen
osion lisaks esitteeseen voidaan tarpeen mukaan liittéé erilaisia lisétieto-
osioita, kuten pro forma -tiedot tai tiedot takauksesta. Liitteen 1 taulukossaon
kuvattu, miten esitteen sisdltdvaatimukset magraytyvét yleisimmissa liikkee-
seenlaskutilantei ssa.

Liikkeeseenlaskija voi valita, julkistetaanko esite yhtenava kolmena erillisena
asiakirjana. Kolmiosaista esitettd voidaan jakaa erillisind asiakirjoina edel lyt-
taen, etta niisté kdy selkeasti ilmi esitteen muut osat ja se, mista nama osat
ovat saatavissa. Liitteessa 2 on kuvattu kolmiosai sen esitteen rakenne.

Poikkeuksena kol miosai sesta liitteestd muodostavat ns. liikkeeseenlaskuoh-
jelmista laadittavat ohjelmaesitteet (base prospectus). Ne on laadittava aina yh-
tend asiakirjana. Ohjelmaesitteeseen liitetéén yksittaisin liikkeeseenlaskuihin
liittyvét lopulliset endot. Ohjelmaesitteen rakenne on kuvattu liitteessi 3.

Esitteessd annettavien tietojen esitysarjestys on pitkalti laatijan valittavissa.
Komission esiteasetuksen mukaan yksi 0sai sessa esitteessa esitys arjestys on
seuraava: sisdlysuette o, tiivistelma, riskit, muut tiedot. Erikseen julkistetta-
Vvissa perusesittei ssd ja arvopaperiliittei ssa esitysjarjestys on seuraava: sisdllys-
luettelo, riskit, muut tiedot.
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Esitteen tulee antaa sijoittajille riittavat tiedot perustellun arvion tekemiseksi
arvopapereista ja niiden liikkeeseenlaskijasta seka mahdolli sesta takagjasta.

Jos esite on kolmiosainen, perusesitteen tulee sisdltéatiedot liikkeeseenlaski-
jasta. Takagjasta vastaavat tiedot annetaan lisétietona. Tiedot arvopaperistaja
tarjouksesta annetaan arvopaperiliitteessa. Arvopaperiliitteen tulee sisiltdatie-
dot tarjottavastatai kaupank&ynnin kohteeks haettavasta arvopaperista. Esit-
teen eri osien tarkemmat sisdltOvaatimukset sisaltyvét komission esiteasetuk-
sen liitteend oleviin luettel oihin.

Tiivistelman tulee antaa olennai set tiedot ja riskit, jotka liittyvét niin liikkee-
seenlaskijaan, mahdolliseen takaajaan kuin asianomaisiin arvopapereihin. Tii-
vistelmén tulee ollalyhyt (suositus n. 2500 sanaa) ja yleiskielella laadittu.

Tiivistelmassa on aina mainittava, etta sita tulee pitda esitteen johdantona ja et-
ta gjoituspaatos tulee perustaa esitteeseen kokonaisuutena. Lisdks on mainit-
tava, ettatiivistelmastd vastuulliset henkil 6t ovat velvollisia korvaamaan siita
aiheutuneen vahingon ainoastaan silloin, kun tiivistelmé on ollut harhaanjoh-
tava, epétarkkatai epdohdonmukainen esitteen muihin osiin ndhden. Edelleen
on annettavatieto siita, ettd jos tuomioistuimessa pannaan vireille kanne esit-
teen tiedoista, kantgja voi joutua vastaamaan esitteen mahdollisista kédnnos-
kustannuksista. Néista esitedirektiivin 5 artiklan vaatimuksin perustuvista tii-
vistelman tiedoista tullaan saétdmaan valtiovarainministerion asetuksessa esit-
teen julkistamisesta.

6.1 Sisdltdvaatimuksiin tehtyja muutoksia

Seuraavassa on selostettu esitedirektiivista johtuvia merkittévimpia muutoksia
esitteiden sisdltOvaatimuksiin. Selostuksessa on ol etettu, etta kyseessa suoma-
lainen liikkeeseenlaskija, joka tarjoaa arvopapereitayleisolle.

6.1.1 Liikkeeseenlaskijan hallintoa koskevat tiedot

Liikkeeseenlaskijan on annettava esitteessa nykyistd enemman sen hallitusta ja
ylinté johtoa koskeviatietoja, kuten tietoja johdon ja yhtion mahdollisista etu-
ristiriidoista. Osakkeen liikkeeseenlaskijan on selostettava myos hallitusten j&
senten jajohdon henkil6historiaa, mukaan lukien tiedot konkursseistatai saa-
duista tuomioista.

Liikkeeseenlaskijoiden on alempaa enemman otettava kantaa myods Corporate
Governance -kysymyksiin. Esmerkiksi syyt tilintarkastgjan vaihtumiseen on
selostettava.

6.1.2 Merkittavat sopimukset

Osakkeen liikkeeseenlaskijan on siséllytettava esitteeseen tiiviselma mm. jo-
kai sesta tavanomai sen liiketoiminnan ulkopuol el la tehdysta merkittavasta so-
pimuksesta, jonka osapuolena on litkkeeseenlaskijatai sen konserniin kuuluva

yritys.
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Joukkovelkakirjojen tai johdannaisten liikkeeseenlaskijan on annettava paé-
piirteittéinen kuvaus sellaisista, tavanomaisen liiketoiminnan ulkopuoléel la teh-
dyista sopimuksista, joillavoi olla vaikutusta litkkeeseenlaskijan kykyyn vas-
tata Stoumuksistaan.

6.1.3 Tulosennustest tai -arviot

Tulosennusteiden tai -arvioiden antaminen esitteessé on vapaaehtoista. Kui-
tenkin, jos litkkeeseenlaskija on julkistanut jatkuvan tai s&anndllisen tiedonan-
tovelvollisuuden puitteissa kyseisid ennusteita tai arvioita, sen tulee esitteen
laadinnan yhteydessa arvioida niiden voimassaolo ja liittdminen esitteeseen.

Kun ennuste tai arvio sisallytetdan esitteeseen, liikkeeseenlaskijan on annetta-
vamyos erdita niihin liittyvia lisitietoja, kuten sel ostus tarkeimmisté tausta-
oletuksista, joihin ennusteet tai arviot perustuvat. Lisaks esitteeseen on sisdl-
lytettava riippumattoman asiantuntijan tai liikkeeseenlaskijan tilintarkastajan
lausunto ennusteen tai arvion laati mi sessa noudatetui sta |aadintaperiaattei sta ja
asianmukai sesta laatimisesta. Annettujen ennusteiden tai arvioiden on oltava
vertailukelpoisia tilinpaétostietojen kanssa.

6.1.4 Tilinpd&tostiedot

Osakkeen liikkeeseenlaskijan on sisallytettava esitteeseen tilintarkastetut tilin-
paatokset ja niita koskevat tilintarkastuskertomukset kolmelta vuodelta ja
muiden arvopaperien liikkeeseenlaskijoiden vastaavat tiedot kahdelta vuodel-
ta. Kunkin vuoden tilinpdédtokset on sisallytettava esitteeseen taydellising, kun
aikaisemmin toimintakertomus ja liitetiedot voitiin antaa vain viimeks paétty-
nedltatilikaudelta. Tunnusluvut esitetdan vastaavalta ajanjaksolta kuin tilin-
paatok set.

Liikkeeseenlaskijan, jonka arvopapereita haetaan ensimmaistéa kertaa listalle,
on laadittava listautumisen jalkeiset tilinpastoksensi |AS-asetuksen® edellyt-
tamallatavalla IFRS-standardea noudattaen. Komission esiteasetus edellytt&s,
ettdjos yhtio el ole ennen arvopaperien listaamista laatinut |FRS-standardien
mukai sta tilinpd&atdstd, sen on esitetta varten oikaistava (restatement) tilinp&a-
toksensa standardien mukaisiksi kahdelta listautumista edeltavalta tilikaudelta.
Komission esiteasetuksen siirtymasdannosten mukaan vaatimus & kuitenkaan
ulotu 1.1.2004 akanutta tilikautta varhai semmille ajanjaksoille. Vastaavasti
muiden arvopapereiden liikkeeseenlaskijoiden tulee oikai sta tilinpaéatoksensa
IFRS-standardien mukaiseksi yhdelta listautumista edeltavaltatilikaudelta.
Naiden liikkeeseenlaskijoiden osalta oikaisuvaatimus & ulotu 1.1.2006 alka-
nutta tilikautta varhaisemmalle gjalle.

Y hti6ita, joiden arvopapereita on jo julkisen kaupank&ynnin kohteena
1.7.2005, koskee esiteasetuksen siirtymasaannos. Sdannoksen mukaan liikkee-
seenlaskija e ole velvollinen oikaisemaan jo julkistettujatilinpaétdstietoja en-
nen kuin se on 1A S-asetuksen mukaisesti velvollinen julkistamaan ensmmai-
sen IFRS-standardien mukai sen tilinpaéttk sensa.

IAS-asetus e sovellu siina tapauksessa, etté tarjottuja arvopapereitael listata.

! Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EY) N:o 1606/2002 kansainvélisten tilinpaétosstandardien soveltamisesta.
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tilinp&&tostiedot. Komission esiteasetuksessa on kuitenkin asetettu vahim-
mai svaatimukset Sitd, mita liikkeeseenlaskijan on sisdllytettava kansallisten
sddnnosten mukai seen tilinpadtokseensa. Vaatimukset vaihtelevat riippuen
liikkeeseenlaskijan jatarjotun arvopaperin luonteesta. ESimerkiksi osakkeen
litkkeeseenlaskijan tilinpaétok seen tulee sisallyttda vahintéan tuloslaskelma,
tase, laskelma oman paéoman muutoksi sta, rahoituslaskelma seka tilinpaatok-
sen |aadintaperiaatteet ja liitetiedot.

6.1.5 Tiedot rahoituksesta ja taloudel li sesta asemasta

Osakkeen liikkeeseenlaskijan on selostettava esitteessa lagjasti analysoiden
toiminnallistaja taloudel lista asemaansa ja Sina tapahtuneita muutoksia. Ana-
lyysi on laadittava samalta gjanjaksolta, jolta tilinpddtds- ja osavuosikausitie-
dot annetaan. Erityisesti edellytetdan aikaisempaa yksil0idympaa ja laajempaa
tietoa rahoitusrakenteesta, rahoituksen lahteista seka rahoitustarpeesta.

6.1.6 Arvopaperiliitteessa annettaviatietoja

6.1.7 Muut tiedot

Liikkeeseenlaskijan on selostettava jérjestel yyn osallistuvien tahojen, kuten
emissioj arjestdjan intressit jarjestelyssa. Myos liikkeeseenlaskusta kertyvien
varojen kayttda on selostettava entistéa tarkemmin.

Osakkeen liikkeeseenlaskijan on siséllytettava arvopaperiliitteeseen lausunto
kayttopadoman riittavyydesta seka padomarakenteesta ja vel kaantune suudes-
ta

Johdannaisten tai velkakirjojen kohde-etuuksista edel | ytettavét tiedot ovat ai-
kai sempaa suppeammat. Uutena vaatimuksena on mm. tieto siitd, mista kohde-
etuuden historiallisesta ja tulevasta arvonkehityksesta ja volatiliteetista saa tie-
toa. Lisdkd, jos arvopaperin tuotto on sidottu johdannai seen, arvopaperiliit-
teessd on kuvattava selkeésti ja kattavasti, kuinka kohde-etuuden arvo vaikut-
taa sijoituksen arvoon erityisesti silloin, kun riskit ovat suurimmillaan. Téllai-
nen kuvaus voidaan toteuttaa numeeristen esimerkkien avulla

Vekakirjojen liikkeeseenlaskijan on annettava tieto myds mahdollisesta luot-
toluokituksesta ja kuvattava sen merkitysta.

Liikkeeseenlaskijan on pidettava esitteen voimassaol ogjan yleison nahtévilla
méaaréttyja asiakirjoja (kuten essmerkiksi yhtiojarjestys, tilinpaatokset tai muut
esitteessd mainitut asiakirjat).

Esitteeseen sisdllytettavistd, kolmansilta osapuolilta saadui sta tiedoista edelly-
tetddn tietoldhteiden ilmoittamista ja liikkeeseenlaskijan vakuutus tietojen
asianmukai sesta toi stamisesta. Liikkeeseenlaskijan esittdmien asiantuntijal au-
suntojen osalta on ilmoitettava asiantuntijan intressei sté liikkeeseenlaskijaan
seka vahvistus ditg, etta asiantuntija suostuu siihen, etta lausunto liitetdan esit-
teeseen.
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7 KANSALLISEN ESITTEEN SISALTOVAATIMUKSET

Pelkastdan kansallisia siséltdvaatimuksia voidaan soveltaa sellaisiin arvopape-
ritarjouksiin, joissa on kyse alle 2,5 miljoonan euron tarjouksesta. Tarjouksen
arvoa |l askettaessa otetaan huomioon my6s edeltavéan 12 kuukauden aikana
tehdyt tarjoukset.

Kansallisten esitevaatimusten mukainen esite el voi saada esitedirektiivin mu-
kaista europassia. Liikkeeseenlaskijavoi kuitenkin paéttaa laatia kansallisen
esitteen sijasta esiteasetuksen mukai sen esitteen, joka automaatti sesti saa eu-
ropassin.

Kansallisen esitteen sisdlldsta ja julkistamisesta on séadetty valtiovarainminis-
terion asetuksessa erdistd arvopaperimarkkinalain 2 luvun 3 a 8:ssd tarkoite-
tuista esitteista (538/2005). Kansallisia esitteita koskevat samat esitteen hy-
vaksymismenettelya koskevat saannokset kuin esitedirektiivin soveltamisalaan
kuuluvia esitteita.

8 VUOSIKOOSTE JULKISTETUISTA TIEDOISTA

Listattujen arvopaperien liikkeeseenlaskijoiden on jatkossa julkistettava vuo-
sittain kooste niista tiedoista, jotka liikkeeseenlaskija on julkaissut edellisen ti-
likauden aikana arvopaperimarkkinalain mukaisesti. Koosteessa on |ueteltava
vahintéan julkistetut tiedot ja mainittava, mista tiedot ovat vaikeuksitta saata-
vissa. Komission esiteasetuksessa edellytetdan, etta asiakirjassa on mainittava,
mikali koosteessa luetellut tiedot ovat joltain osin vanhentuneita.

Vuosikoosteen julkistamisvelvollisuus koskee litkkeeseenlaskijoita, joiden ar-
vopapereita on otettu julkisen kaupankaynnin kohteeks saéanndlyilla markki-
noilla. Poikkeuksen muodostavat liikkeeseenlaskijat, joiden liikkeeseen las-
kemien muiden kuin oman pagoman ehtoisten arvopaperien yksi kkokoko on
vahintadan 50 000 euroa.

Vuosikooste on toimitettava liikkeeseenlaskijan kotivaltion toimivaltaiselle vi-
ranomaiselle 20 pankkipaivan kuluessa siitd, kun liikkeeseenlaskijan tilinpdéa:
t6s on julkistettu. Jos jonkin toisen jasenvaltion viranomainen on hyvaksynyt
litkkeeseenlaskijan esitteen, kooste toimitetaan myos télle viranomaiselle.

Vuosikooste on pidettava yleison saatavilla julkistamalla se essimerkiks liik-
keeseenlaskijan kotisivulla.

9 ESITTEITA KOSKEVA SAANTELY

Vuoden 2003 lopussa voimaan tullut esitedirektiivi on saatettu Suomessa kan-
sallisesti voimaan 1.7.2005. V oimaansaattaminen toteutettiin arvopaperimark-
kinalain muutoksella (HE 38/2005) sekd antamalla valtiovarai nministerion
asetus arvopaperimarkkinalain 2 luvussa takoitetusta esitteesta (452/2005).
Valtiovarainministerion asetukset listall eottoesitteesta (539/2002) jatar-
jousesitteesta (540/2002) kumottiin samassa yhteydessa.
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Esitteen sisall6sta saadetaén komission esiteasetuksessa’, joka on Suomessa
suoraan sovellettavaa lainsdadantta. Komission esiteasetus sisdltda mm. yksi-
tyiskohtai set sf8nnokset esitteen muodosta, vahimmaissisall6sta, julkistamis-
tavoista, tietojen sisallyttami sesta esitteeseen viittaamalla ja arvopaperien
markkinoinnista.

Rahoitustarkastus haluaa tuoda esiin, etta komission esiteasetuksen ensimmai-
nen suomenkidinen k&annos sisals useita virheita elka vastannut kaikiltaosin
alkuperéi st englanninkielista asetusta. Komissio on julkistanut asetuksesta
uuden k&annoksen 18.7.2005 virallisessa lehdessa nro 186.

9.1 Uuden esiteregiimin mukainen saéntely
Jatkossa esitetta koskeva sitova saantely kasittanee seuraavat séddokset:

e arvopaperimarkkinalaki

e komission esiteasetus (EY) N:o 809/2004

e vatiovarainministerion asetus arvopaperimarkkinalain 2 luvun mukaisesta
esitteesta (452/2005))

e valtiovarainministerion asetus eréista arvopaperimarkkinalain 2 luvun 3 a
8:ssa tarkoitetuista esitteista (ns. kansallinen esite).

Esitetta koskevaa suositusluontei sta sdantelya ovat Rahoitustarkastuksen an-
tamat standardit ja tulkinnat. Lisaks suosituksia antaa myds Euroopan arvo-
paperimarkkinavalvojien komitea CESR®. Namé suositukset pyritaan olennai-
silta osin sisdllyttdméan Rahoitustarkastuksen standardeihin.

CESR julkisti tammikuussa 2005 suosituksen "CESR's recommendations for
the consistent implementation of the European Commission's Regulation on
Prospectuses N:0 809/2004" (CESR/05-054b).

Rahoitustarkastus julkisti maaliskuussa tulkinnan esitedirektiivin mukaisesta
esitteesta liikkeeseenlaskuohjelmissa (tulkinta 3/2005). Rahoitustarkastus on
myos pyytanyt markkinaosapuolilta kantaa erdisiin esitedirektiivin liittyviin
tulkintakysymyksiin, kuten esitteen kieleen, viittausmenettelyyn, ns. suppei-
sin esitteisiin ja hyvaksyttavan esitteen muotoon liittyviin seilkkoihin (lausun-
topyyntd 14.4.2005, dnro 58/250/2005).

Z Komission asetus (EY) N:0 809/2004 Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2003/71/EY taytantdonpanosta esittei-
den sisdltdmien tietojen, esitteiden muodon, viittauksina esitettévien tietojen, julkistamisen ja mainonnan osalta.
% The Committee of European Securities Regulators, Www.cesr-eu.org.
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PERUSESITE ARVOPAPERILIITE
Luettelot Lisg;i:to- Luettelot Liséatieto-osat
LIITE | LIITE IV LITE IX LIITE XI LITE Il LITE I LIITEV LITE X1 LIITE Xl LIITE VI LIITE XIV
KOMISSION ASETUS (EY) Osakkeet Velka- Velka- Pankkien Pro forma | Osakkeet Velka- Velka- Johdannais- | Takaukset Kohde-
N:o 809/2004 paperit ja paperitja | velkapaperit -tiedot paperit paperit arvopaperit etuutena
LITE XVII johdannais- | johdannais- | ja johdan- (yksikko- (yksikko- oleva osa-
arvopaperit | arvopaperit nais- kohtainen kohtainen ke
o L (yksikko- (yksikkd- | arvopaperit nimellisarvo | nimellisarvo
Yleisimmat liikkeeseenlaskut kohtainen | kohtainen <50.000 €) | >=50.000
nimellisarvo | nimellisarvo €)
<50.000 €) | >=50.000
€)
Osakkeet
Joukkovelkakirjat (yksikkdkohtainen
nimellisarvo <50.000 €, nimellispaa-
oman takaisinmaksu 100 %)
Joukkovelkakirjat (yksikkdkohtainen
nimellisarvo >=50.000 €)
Kolmannen takaamat velkapaperit |||||||||||||||||||||||||
Kolmannen takaamat johdannaisarvo-
paperit

OYL:n mukaiset vaihtovelkakirjat

QYL:n mukaiset optiolainat

QOYL:n mukaiset optio-oikeudet

Kateisella toteutettavat warrantit ja
velkapaperit, joissa padoma voidaan
menettaa.

Pakollinen
Valinta liikkeeseenlaskijan / arvopaperin mukaan

Vaatimusten soveltuessa
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ESITTEEN RAKENNE JA SISALTO

Perusesite Arvopaperiliite Tiivistelma

Tiedot liikkeeseenlaskijasta Tiedot arvopapereistajatarjo-
uksesta

Lyhyesti jayleiskieellaliik-
keeseenlaskijaan, arvopape-
reihin seka mahdolliseen ta-

L isatieto-osat L isatieto-osat
—|— —|— kagjaan liittyvat olennaiset

Liikkeeseenlaskijan erityis- Arvopapereistatai tarjoukses- tiedot ja riskit
piirteisté johtuvat lisivaati- tajohtuvat lisavaatimukset
mukset (esim. pro forma) (esim. tiedot vakuudesta) Direktiivin 5(2) artiklan mu-

kainen varoitus

"""""""""""" Tiivistelmaan e saa sisdllyttaa

Per usesitteen muutokset tietoja viittaamalla

I N

Viittaamalla sisdllytetyt asakirjat
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OHJELMAESITTEEN RAKENNE JA SISALTO

Ohjelmaesite

* Tiivistelma (kaikista ohjelmaan kuuluvista arvopaperilgjeista)
* Lyhyesti jayleiskieldla liikkeeseenlaskijaan, arvopapere hin sek& mah-
dolliseen takagjaan liittyvéat olennaiset tiedot ja riskit
* Direktiivin 5(2) artiklan mukainen varoitus
* Tiivistelmaén el saa sisdllyttéatietoja viittaamalla
* Arvopaperiliitteen tiedot (tiedot arvopapereista ja tarjouksesta)
* Perusesitteen tiedot (tiedot liikkeeseenlaskijasta)
» Lisdtieto-osat (liikkeeseenlaskijasta, arvopapereistatal tarjouksesta johtuvat lisa-
vaatimukset)

L opulliset ehdot

Liikkeeseenlaskun yhtey-
dessi méaritettavét tiedot
(vain arvopaperi-liitteeseen
sisdtyviatietoja)

Saa toistaa muita arvo-
paperiliitteen tietoja

Tieto ohjelmaesitteen saata-
vuudesta

i+ I

Viittaamalla sisallytetyt asiakirjat Ohjelmaesitteen taydennykset




