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LISTALLEOTTOESITE 25.10.2004

SSH Communications Security Oyj:n ja Applied Computing Research (ACR) Oy:n
sulautumisessa liikkeeseen laskettavien uusien SSH Communications Security Oyj:n
osakkeiden hakeminen julkisen kaupankdynnin kohteeksi.

SSH Communications Security Oyjmn ("SSH” ja yhdessa tytaryhtididensd kanssa “SSH-konserni”)
ja Applied Computing Research (ACR) Oy:n (“ACR”) hallitukset allekirjoittivat 8. p&divana
maaliskuuta 2004 sulautumissuunnitelman (”Sulautumissuunnitelma”), jonka mukaan ACR
sulautuu SSH:n osakeyhtiolain (734/1978, muutoksineen) (”Osakeyhticlaki”) 14 luvun 1 §n
mukaisella absorptiosulautumisella (“Sulautuminen”). ACR ja SSH muodostavat osakeyhtiolaissa
tarkoitetun konsernin, jossa ACR on konsernin emoyhtio. Sulautumisen keskeisimpénéa perusteena
ja tavoitteena on konsernirakenteen purkaminen ja yksinkertaistaminen. Tamid parantaa
entisestddn osakkeenomistuksen ldpindkyvyyttd ja selkeyttdd pddtoksentekoa vastaanottavassa
yhtiossa.

Sulautumissuunnitelman mukaan ACR:n osakkeenomistajille suoritetaan sulautumisvastike SSH:n
liikkkeeseen laskemina uusina osakkeina (yhdessd "Uudet Osakkeet”). ACR:n osakkeenomistajat
saavat sulautumisvastikkeena yhteensd 600 nimellisarvoltaan noin 16,82 euron arvoista ACR:n
osaketta vastaan yhteensd 16.942.487 SSH:n nimellisarvoltaan 0,03 euron arvoista Uutta Osaketta
("Vaihtosuhde”).

SSH paditti Sulautumisesta 27.4.2004 pidetyssd varsinaisessa yhtiokokouksessa. ACR paddtti
Sulautumisesta 13.5.2004 pidetyssd varsinaisessa yhtiokokouksessa. Sulautumisen arvioitu
voimaantulopdiva on 31.10.2004.

Mikdli Sulautuminen pannaan tdytdantoon, nousee SSH:n osakepddoma yhteensd 508.274,61
eurolla, mikd vastaa yhteensd 16.942.487 Uutta Osaketta. Samanaikaisesti Uusien Osakkeiden
liikkkeeseenlaskun yhteydessd mitdtoiddan ne 16.942.487 talld hetkella ACR:n omistamaa SSH:n
osaketta, jotka Sulautumisen tdytantoonpanossa tulevat SSH:n haltuun. Uudet Osakkeet edustavat
noin 61,09 % kaikista SSH:n osakkeista ja niiden tuottamista &dédnistd Sulautumiseen liittyvéan
osakepddoman korotuksen rekisterdimisen jdlkeen, mikédli SSH:n haltuun tulevien omien
osakkeiden mitétointi toteutetaan samanaikaisesti.

Sulautumisessa annettavat Uudet Osakkeet on tarkoitus ottaa kaupankédynnin kohteeksi Helsingin
Porssi Oy:n (“Helsingin Porssi”) pédlistalla arviolta 2.11.2004.

Osakkeenomistajia ja mahdollisia sijoittajia kehotetaan huomioimaan, ettd tima
listalleottoesite ei ole tarjous tai tarjouspyyntd merkitd tai kehotus ostaa SSH:n osakkeita. SSH
on laatinut tamin listalleottoesitteen hakeakseen Sulautumisessa liikkeeseen laskettavat Uudet
Osakkeet julkisen kaupankdynnin kohteeksi.



TIETOJA LISTALLEOTTOESITTEESTA

SSH on laatinut tamén listalleottoesitteen (”Listalleottoesite”) kaytettdviaksi listalleottoesitteend,
joka on julkistettava haettaessa SSH:n Uudet Osakkeet myohemmin julkisen kaupankdynnin
kohteeksi Helsingin Porssissd. Tama Listalleottoesite on laadittu Suomen arvopaperimarkkinalain
(26.5.1989/495, muutoksineen), valtiovarainministerion listalleottoesitteestd antaman asetuksen
(19.6.2002/539), Rahoitustarkastuksen antamien kannanottojen sekd Rahoitustarkastuksen
myontdmdn poikkeusluvan (diaarinumero 137/250/2004) mukaisesti. Listalleottoesite on laadittu
ainoastaan suomeksi.

Listalleottoesitteessd esitettdvit tiedot on saatu SSH:lta ja ACR:1td ja muista listalleottoesitteessa
erikseen ilmoitetuista ldhteistd. SSH, ACR tai niiden neuvonantajat eivit ole vastuussa eivatka
anna takuuta siitd, ettd tdmdn listalleottoesitteen sisdltdimit tiedot pitdvat paikkaansa
julkaisupdivaméaaran jalkeen. SSH:ta ja sen tulevaisuutta koskevat tiedot perustuvat SSH:n johdon
omiin tietoihin ja arviointeihin. Ellei lainsddddannostd muuta johdu, Yhtididen neuvonantajat eivit
anna nimenomaista tai epdsuoraa vakuutusta tai takuuta tdssd listalleottoesitteessd esitettyjen
tietojen oikeellisuudesta tai tdydellisyydestd, eikd mitddn tamén listalleottoesitteen sisdltaméaa
lausumaa tule pitdd Yhtividen neuvonantajien toimesta annettuna lupauksena tai vakuutuksena.

Ketddn ei ole valtuutettu antamaan Sulautumisessa liikkeelle laskettavien Uusien Osakkeiden
julkisen kaupankdynnin kohteeksi hakemisen yhteydessd mitddn muita kuin tdhdn
listalleottoesitteeseen siséltyvia tietoja tai lausuntoja. Mikili téllaisia tietoja tai lausuntoja annetaan,
sijoittajia pyydetddn huomioimaan, etteivit ne ole SSH tai ACR:n johdon hyvidksymid. Taméan
Listalleottoesitteen julkistaminen ei merkitse sitd, ettd Listalleottoesitteessd esitetyt tiedot pitdisivit
paikkansa tulevaisuudessa tai ettei SSH:n liiketoiminnoissa olisi tapahtunut muutoksia taman
Listalleottosesitteen =~ pdivamddran  jdlkeen  ottaen  kuitenkin ~ huomioon  Suomen
arvopaperimarkkinalain 2 luvun 3 §:n mukaisen esitteen tdydentdmisvelvollisuuden.

Tiettyjen valtioiden lainsdddédnto saattaa asettaa rajoituksia tdiman listalleottoesitteen levittamiselle.
Yhtio edellyttdd, ettd timan listalleottoesitteen haltuunsa saavat henkilot hankkivat asianmukaiset
tiedot sanotuista rajoituksista sekd noudattavat niitd. Tatd listalleottoesitettd ei saa luovuttaa tai
jakaa Yhdysvaltoihin, Kanadaan, Australiaan, Japaniin, Iso-Britanniaan tai muuhun sellaiseen
maahan, jonka lainsdddantd edellyttdd ylimddrdistd listalleottoesitettd, rekisterdintid tai muita
toimia kuin niitd, joita vaaditaan Suomen lain mukaan. Téatd listalleottoesitettd ei saa julkaista
valtioissa tai yhteyksissé, joissa sen julkaiseminen olisi lainvastaista.

Rahoitustarkastus on hyvédksynyt tdmén Listalleottoesitteen, mutta ei vastaa siind esitettyjen
tietojen  oikeellisuudesta. ~Rahoitustarkastuksen hyvidksymispddtoksen diaarinumero on
136/250/2004 ja poikkeusluvan diaarinumero on 137/250/2004.

Asiakirjojen ndhtivillipito

Sulautumiseen liittyvdt Osakeyhtiolain 14 luvun 9 §n mukaiset asiakirjat ovat olleet
osakkeenomistajien néhtavilld 27.3.2004 lukien yhtididen padkonttorissa, osoitteessa Fredrikinkatu
42, 00100 Helsinki. Osa kyseisista asiakirjoista sisdltyy myos tdhan listalleottoesitteeseen.

Listalleottoesite ja Listalleottoesitteessd mainitut asiakirjat ovat saatavilla ja tilattavissa 25.10.2004
lukien yhtididen padkonttorista. Lisdksi Listalleottoesite on saatavilla 1.11.2004 lukien osoitteesta
HEX Gate, Fabianinkatu 14, 00100 Helsinki. Tama Listalleottoesite on lisdksi saatavilla SSH:n
Internet-sivulta www.ssh.com.



Tulevaisuutta koskevat lausumat

Tama Listalleottoesite sisdltdid SSH-konsernin tulevaa kehitystd koskevia lausumia, jotka
perustuvat vallitseviin odotuksiin ja arvioihin tulevista tapahtumista. Naméd tulevaisuutta
koskevat lausumat perustuvat SSH:n johdon arvioihin ja késityksiin sekd tdlld hetkelld kaytossa
oleviin tietoihin, ja niihin liittyy riskejd ja epdvarmuustekijoitd. Tulevaa kehitystd koskevat
lausumat sisdltdvit tietoja ja arvioita SSH:n todenndkoisestd tai oletetusta liiketoiminnan
tuloksesta tulevaisuudessa. Tillaiset lausumat, arviot ja kisitykset kuvaavat tdménhetkisid
ndkemyksid ja niihin vaikuttavat tietyt riskit, epavarmuustekijdt ja olettamukset. Monet tekijit
voivat aiheuttaa sen, ettd tulevaisuuden tulos ja osakkeenomistajien omistuksen arvo SSH:ssa
Sulautumisen jdlkeen poikkeavat huomattavasti tulevaa kehitystd koskevista lausumista, arvioista
ja saavutuksista. Ennusteet kuvaavat vain yhtion ja sen johdon listalleottoesitteen
julkaisemishetken késityksid tulevaisuudenndkymista.
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YHTEENVETO

Seuraava yhteenveto perustuu muualla tédssd Listalleottoesitteessd esitettdviin tietoihin.
Yhteenveto ei ole kattava ja se perustuu kokonaisuudessaan yksityiskohtaisiin tietoihin, jotka
esitetddn tdssd Listalleottoesitteessd sekd asiakirjoissa, joihin tdssd Listalleottoesitteessd viitataan.
Osakkeenomistajia kehotetaan tutustumaan Listalleottoesitteeseen kokonaisuudessaan, mukaan
lukien siihen sisédltyvdan Sulautumissuunnitelmaan.

Yhtiot

SSH Communications Security Oyj

SSH Communications Security Oyj on helppokdyttoisten ja keskitetysti hallittavien
tietoturvaratkaisujen toimittaja. Yhtion palkitut ohjelmistotuotteet huolehtivat lukuisten
suuryritysten, rahoituslaitosten ja julkishallinnon kriittisen tietoliikenteen tietoturvasta. SSH on
myos maailmanlaajuisesti kdytetyn Secure Shell -teknologian alkuperdinen kehitt&jd, ja yhtion SSH
Tectia™ on markkinoiden ensimmdinen managed securitymiddleware -ratkaisu (hallittu
tietoturvan  véliohjelmisto). SSH Tectia -ratkaisun avulla asiakkaat voivat suojata
kustannustehokkaasti tietoliikenteensd ulkoisia ja sisdisid uhkia vastaan. T&lld hetkelld yli 100
Global Fortune 500 -yritystd kayttdd SSH:n tietoturvaratkaisuja tietoliikenteensd suojaamiseen.
SSH:n osake on listattu Helsingin Porssin péalistalla (SSH1V).

Applied Computing Research (ACR) Oy

ACR omistaa noin 61,09 prosenttia SSH:n osakkeista ja &&nistd, joten yhtiot muodostavat
osakeyhtitlaissa tarkoitetun konsernin, jossa ACR on konsernin emoyhtio. Sulautumisen
keskeisimpdnd  perusteena ja  tavoitteena on  konsernirakenteen  purkaminen ja
yksinkertaistaminen. Taméa parantaa entisestdan osakkeenomistuksen lapindkyvyyttd ja selkeyttaa
paatoksentekoa vastaanottavassa yhtiossa.

Sulautuminen

SSH:n ja ACR:n hallitukset ovat 8.3.2004 allekirjoittaneet Sulautumissuunnitelman, jonka mukaan
ACR (sulautuva yhtio) sulautuu SSH:hon (vastaanottava yhtio). Sulautumisessa kaikki sulautuvan
yhtion varat ja velat siirtyvat selvitysmenettelyttd vastaanottavalle yhtiolle.

Sulautumisen taytantoonpanolla ACR:n osakkeenomistajat Tatu Ylonen ja Tero Kivinen saavat
sulautumisvastikkeena yhteensa 16.942.487 uutta SSH:n osaketta. Taméd méé&rad vastaa sitd maaraa
SSH:n osakkeita, jonka ACR nyt omistaa. ACR:n omistamat SSH:n osakkeet tulevat SSH:n haltuun.
Sulautuminen on suunniteltu pantavaksi taytantoon 31.10.2004.

Sulautumissuunnitelma ja sulautumisen vaikutukset

Sulautumissuunnitelma on Sulautumista koskeva yhtidoikeudellinen asiakirja. Sulautumisessa
ACR purkautuu, ja tdmdn seurauksena SSH lakkaa olemasta ACR -konsernin tytadryhtio.
Sulautumisen taytantoonpanolla SSH laskee liikkeeseen 16.942.487 uutta osaketta, joista 14.344.639
tulee sulautumisvastikkeena Tatu Yloselle ja 2.597.848 Tero Kiviselle. Sulautumisen vaikutukset
ovat ndin ollen konsernisuhteen purkautuminen ja se, ettd Tatu Ylonen ja Tero Kivinen tulevat
suoraan SSH:n osakkeenomistajiksi maddrdlld, joka vastaa ACR:n nykyistd omistusta.
Sulautumisella ei ole vaikutusta SSH:n muiden osakkeenomistajien omistussuhteisiin.



Tarkeitd paivamaaria

8.3.2004
27.4.2004
13.5.2004
25.10.2004
31.10.2004
1.11.2004

SSH:n ja ACR:n hallitukset allekirjoittivat Sulautumissuunnitelman

SSH:n varsinainen yhtiokokous yhtiokokous hyvéaksyi sulautumisen
ACR:n varsinainen yhtiokokous hyviksyi sulautumisen
Listalleottoesitteen julkistaminen

Sulautumisen tdytintoonpano rekisterdidaan kaupparekisterissa (arvio)
Kaupankadynti Uusilla Osakkeilla alkaa Helsingin Porssin péilistalla (arvio)



ESITTEESTA, TILINTARKASTUKSESTA JA SULAUTUMISESTA VASTUULLISET
HENKILOT (4 §)

SSH:n ja ACR:n hallitusten vakuutukset Sulautumisesitteessa esitetyisti tiedoista

SSH vastaa tdhan Listalleottoesitteeseen sisdltyvistd tiedoista kuitenkin siten, ettd SSH ei vastaa
kohdassa "ACR - Sulautuva yhtio" esitetyistd tiedoista. Mainitussa kohdassa esitetyistd tiedoista
vastaa ACR. Edelld esitetyn vastuunjaon mukaisesti SSH:n ja ACR:n hallitusten jasenten parhaan
ymmarryksen mukaan tdssd Listalleottoesitteessd esitetyt tiedot vastaavat tosiseikkoja, eika
tiedoista ole jdtetty pois mitddn asiaan todennékdisesti vaikuttavaa.

Helsingissé, 19.10.2004

SSH Communications Security Oyj
Hallitus

Tomi Laamanen Tapio Kallioja
(hallituksen puheenjohtaja)

Timo Ritakallio Tatu Ylonen

Helsingissd, 19.10.2004

Applied Computing Research (ACR) Oy
Hallitus

Tero Kivinen Tatu Ylonen
(hallituksen puheenjohtaja)

SSH:n kdyttimait neuvonantajat

Oikeudellinen neuvontaja

Asianajotoimisto Oy Juridia Ab
Munkkisaarenkatu 2
00150 Helsinki

Tilintarkastaja tilikausina 2001 - 2004

PricewaterhouseCoopers Oy, KHT-yhteiso
pddvastuullisena tilintarkastajana KHT Henrik Sormunen
Itdmerentori 2

00180 Helsinki



Molempien sulautumiseen osallisten yhtididen tilinpddtokset vuosilta 2001 - 2003 ovat
tilintarkastettuja. Nama tilinpdatokset eivit sisdlly tdhdn Listalleottoesitteeseen, mutta ne ovat
saatavissa tilintarkastuskertomuksineen SSH:n padkonttorista. Tilintarkastaja ei ole tarkastanut
tassd Listalleottoesitteessd esitettyjd tietoja. Tilintarkastaja on kuitenkin antanut lausuntonsa
Osakeyhtiolain edellyttdmistd, Sulautumiseen liittyvistd hallituksen selostuksista. Hallitusten
selostukset ja tilintarkastajan lausunnot niistd on liitetty tdhdn Listalleottoesitteeseen
(Sulautumissuunnitelman liitteet III - VI).

Riippumattomana asiantuntijana toiminut tilintarkastaja

Sulautumiseen liittyen Osakeyhtitlain edellyttimdnd riippumattomana asiantuntijana on
molempien Sulautumiseen osallisten yhtididen osalta toiminut:

KHT Juhani Loukusa
Tilintarkastus Logos Oy
Mannerheimintie 76 A
00250 Helsinki



TIEDOT JULKISEN KAUPANKAYNNIN KOHTEEKSI HAETTAVISTA OSAKKEISTA (9 §)
JA TIEDOT SULAUTUMISESTA JA SEN VAIKUTUKSISTA (10 §)

Julkisen kaupankdynnin kohteeksi haettavat osakkeet

Osake: SSH Communications Security Oyj, SSH1V
Osakkeiden lukuméaira: 16.942.487 osaketta
Osakkeen nimellisarvo 0,03 euroa

Uusien osakkeiden yhteenlaskettu nimellisarvo: ~ 508.274,61 euroa

Osakkeet lasketaan liikkeelle SSH:n ja ACR:n yhtidkokouksien hyvdksymidn sulautumisen
taytantdonpanon yhteydessd. Sulautuminen pannaan tdaytintoon 31.10.2004. Sulautumisen ehdot
ja vaikutukset on esitelty jdljempédnd tdssd esitteessd. Sulautumista koskevat asiakirjat ovat
nahtavillda my6s SSH:n padkonttorissa osoitteessa Fredrikinkatu 42, 00100 Helsinki (huone 517).

Uusia Osakkeita vastaava osakepddoman korotus rekisterdidddan kaupparekisteriin samalla kun
Sulautumisen taytantoonpano rekisteréiddan eli 31.10.2004.

SSH hakee sulautumisessa liikkeeseen laskettujen yhteensd 16.942.487 Uuden Osakkeen ottamista
julkisen kaupankdynnin kohteeksi Helsingin Porssin pdilistalle samanlajisina SSH:n vanhojen
osakkeiden kanssa 2.11.2004 lukien.

SSH:lla on vain yhdenlajisia osakkeita. Osakkeen nimellisarvo on 0,03 euroa. Kukin osake tuottaa
yhtiokokouksessa yhden ddnen. Uudet Osakkeet tuottavat oikeuden osinkoon 1.1.2004 alkaneelta
tilikaudelta lukien. Osakkeet tuottavat muut osakkeenomistajan oikeudet SSH:ssa 31.10.2004
alkaen, jolloin osakepddoman korotus rekisterdiddan kaupparekisteriin. Yhtion osakkeet on liitetty
arvo-osuusjarjestelmaan.

Yhtion yhtivjarjestyksessd ei ole osakkeiden lunastamista tai luovutettavuutta koskevia
sdadannoksid, eikd Yhtion tiedossa ole osakkeiden vapaata luovutettavuutta rajoittavia
osakassopimuksia. Yhtion osakkeista ei ole tehty julkisia osto- tai lunastustarjouksia eikd Yhtio itse
ole sellaisia tehnyt. SSH ei ole pddttanyt omien osakkeiden luovuttamisesta tai hankkimisesta eika
SSH:n hallituksella ole voimassa valtuutta omien osakkeiden hankkimiseen tai luovuttamiseen.

Suomessa rajoitetusti verovelvollinen osakkeenomistaja on voimassa olevan verolainsddddannon
mukaan velvollinen maksamaan ldhdeveroa suomalaiselta yhtioltd saamansa osingon perusteella.
Lahdevero on 29 %, ellei verosopimuksessa toisin mddrdtd. Suomi on solminut useiden valtioiden
kanssa verosopimuksia, joissa osingosta maksettava ldhdevero on kokonaan poistettu tai sitd on
alennettu sopimuksessa tarkoitettujen henkildiden osalta. Lahtokohtaisesti osingon maksaja on
velvollinen perimddn ldhdeveron. Kaytannossd kuitenkin suomalaiset pankit, joiden valityksellad
julkisesti noteerattujen suomalaisten yhtididen osingot maksetaan ulkomaille, pidattavat
mahdollisen ldhdeveron Suomessa.

Sulautuminen, sen ehdot ja vaikutukset

Sulautumisen yleiskuvaus

SSH:n ja ACR:n hallitukset ovat 8.3.2004 allekirjoittaneet sulautumissuunnitelman, jonka mukaan
ACR (sulautuva yhtio) sulautuu SSH:hon (vastaanottava yhtio). Sulautumisessa kaikki sulautuvan
yhtion varat ja velat siirtyvit selvitysmenettelyttd vastaanottavalle yhtiolle.
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Sulautumisen taytintoonpanolla ACR:n osakkeenomistajat Tatu Ylonen ja Tero Kivinen saavat
sulautumisvastikkeena 16.942.487 uutta SSH:n osaketta. Tdmd mé&drd vastaa sitd mddardda SSH:n
osakkeita, jonka ACR omistaa. ACR:n omistamat SSH:n osakkeet tulevat SSH:n haltuun.
Sulautuminen on suunniteltu pantavaksi taytantoon 31.10.2004.

Sulautumisen tavoitteet

ACR omistaa tdllda hetkellda 61,09 % SSH:n osakkeista ja ddnistd, ja ndin ollen ACR ja SSH
muodostavat konsernin, jossa ACR on konsernin emoyhtio. Sulautumisen keskeisimpéana
perusteena ja tavoitteena on konsernirakenteen purkaminen ja yksinkertaistaminen.

Konsernirakenteen purkamisella tavoitellaan SSH:n osakkeenomistuksen ldpindkyvyyttd ja
samalla pyritddn edistimddn péadtoksenteon selkeyttd siirtdmalla SSH:n osakkeenomistusta
suoraan niille henkildille, joilla emoyhtion osakkeenomistuksen kautta on ollut merkittava
tosiasiallinen vaikutusvalta SSH:n paatoksentekoon. SSH:n osakkeet ovat julkisen kaupankaynnin
kohteena Helsingin Porssin péélistalla, ja SSH:n liiketoiminnan kehittdmisen kannalta merkittdvan
pddosakkaan Tatu Ylosen saaminen suoraan SSH:n osakkeita omistavaksi henkildosakkaaksi
toteuttaa sulautumiseen osallisten yhtididen kasityksen mukaan niitd periaatteita, joiden
edistdmiseen on pyritty joulukuussa 2003 julkaistulla Suosituksella listayhtididen hallinnointi- ja
ohjausjdrjestelmistd (ns. Corporate Governance -suositus).

Konsernirakenteen purkamisella parannetaan sulautumiseen osallisten yhtididen arvion mukaan
pitkélld tihtdimelld SSH:n toimintamahdollisuuksia parantamalla sen mahdollisuuksia hankkia
uutta padomaa markkinoilta ja kdyttdd omia osakkeitaan vastikkeena yritysjdrjestelyissd. Suoran
henkilokohtaisen osakkeenomistuksen toteuttaminen antaa osakemarkkinoille ja sijoittajille
paremman mahdollisuuden seurata pddomistajien osakkeenomistuksen muutoksia.

Sulautumisen vaikutukset osakkeenomistukseen

Sulautumisessa ACR purkautuu, ja tdmén seurauksena SSH lakkaa olemasta ACR -konsernin
tytaryhtio. Sulautumisen taytantoonpanolla SSH laskee liikkeeseen 16.942.487 uutta osaketta, joista
14.344.639 tulee sulautumisvastikkeena Tatu Yloselle ja 2.597.848 Tero Kiviselle. Sulautumisen
vaikutukset ovat ndin ollen konsernisuhteen purkautuminen ja se, ettd Tatu Ylonen ja Tero
Kivinen tulevat suoraan SSH:n osakkeenomistajiksi madaralld, joka vastaa ACR:n nykyistd
omistusta. Sulautumisella ei ole vaikutusta SSH:n muiden osakkeenomistajien omistussuhteisiin.
ACR:n nykyddn omistamat SSH:n osakkeet mitdtoiddan rekisterdimdlld osakepddoman
alentaminen samana pdivand Sulautumisen taytantoonpanon rekisteréimisen kanssa eli 31.10.2004.
Ndin SSH:n osakkeiden médrd ja osakepddoman médrd tulevat olemaan samat Sulautuminen
taytantoonpanon jilkeen kuin ennen Sulautumisen tdytintoonpanoa. Katso jdrjestelyn
vaikutuksista omistussuhteisiin lisdd esitteen kohdassa “Sulautumiseen liittyvd omien osakkeiden
mitatointi”.
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Sulautumisen taytantoonpanon jalkeen SSH: suurimmat omistajat ovat seuraavat:

Osakkeenomistaja Osakkeiden lukumaéérd, kpl | Omistusosuus, %
1. Tatu Ylonen 14.727.649 52,43
2. Tero Kivinen 2.599.241 9,25
3. Assetman 1.400.000 4,98
4. Keskindinen Eldkevakuutusyhtio [Imarinen 483.450 1,72
5. Promotion Capital 480.000 1,71
6. Jaakonsaari Markus 460.000 1,64
7. Tatu Ylonen Oy 375.071 1,34
9. Pohjola Finland Value Sijoitusrahasto 370.000 1,32
9. Kaukonen Kalle 335.650 1,19
10. Adams George F 321.900 1,15
11. Grahn Juha 303 800 1,08
12. Keskindinen Vakuutusyhtic Kaleva 224 .966 0,80
13. Vainio Arto Olavi 130.000 0,46
14. Markula Jussi 91.747 0,33
15. Conventum Korko ja Osake sijoitusrahasto 85.100 0,30
16. .A.von Julins STB 80.000 0,28
17. Oy The English Tearoom Ab 75.300 0,27
18. Keskindinen Vakuutusyhti6 Eldke-Fennia 72.100 0,26
19. AMRA Oy 59.500 0,21
20. Placeringsfonden Gyllenberg Small Firm 58.200 0,21

Perustuu osakasluetteloon 15.10.2004. Taulukko on laadittu siten, ettdi ACR:n omistamat SSH:n
osakkeet on poistettu omistajaluettelosta ja vastaavasti Sulautumisessa vastikkeena annettavat
Uudet Osakkeet on lisdtty Tatu Ylosen ja Tero Kivisen omistuksiin. Taulukossa ei ole huomioitu
muita mahdollisia omistusmuutoksia, ja ndin ollen se vain havainnollistaa Sulautumisen ja
osakkeiden mitdtéinnin vaikutusta SSH:n omistussuhteisiin.

Sulautumiseen liittyvit yhtiooikeudelliset paitokset

SSH:n ja ACR:n hallitukset allekirjoittivat Sulautumissuunnitelman 8.3.2004. SSH:n varsinainen
yhtiokokous 27.4.2004 hyvidksyi Sulautumisen. ACR:n varsinainen yhtiokokous hyviksyi
sulautumisen 13.5.2004. Yhtiokokouspé&atosten jalkeen yhtiot hakivat yhdessa kaupparekisteriltd
lupaa sulautumisen taytantoonpanoon. Lupahakemukseen liittyvan kuulutusmenettelyn jalkeen
kaupparekisteriviranomainen myonsi luvan Sulautumisen tdytdntoonpanolle 30.8.2004.
Sulautuminen on ilmoitettu pantavaksi tdytantoon, ja tdytantoonpanon rekisterdinnin arvioidaan
tapahtuvan 31.10.2004.

Verotus

Sulautumisella ei ole vaikutuksia SSH:n osakkeenomistajien verotukseen.

Viranomaisluvat

Sulautumisen tdytantoonpano edellyttdd lupaviranomaisena toimivan kaupparekisterin lupaa.
Tama lupa on saatu 30.8.2004. Muita viranomaislupia ei Sulautumiseen tarvita.
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ACR - Sulautuva yhtio

ACR:n rekisterdity toiminimi on Applied Computing Research (ACR) Oy ja sen kotipaikka on
Helsinki. ACR omistaa noin 61,09 prosenttia SSH:n osakkeista ja ddnistd, joten yhtiot muodostavat
osakeyhtiolaissa tarkoitetun konsernin, jossa ACR on konsernin emoyhtio. Konsernin
liikketoiminnot on keskitetty SSH Communications Security Oyj:06n, joka on keskittynyt
tietoliikenteen tietoturvaan.

ACR:n yritys- ja yhteisotunnus on 0978476-1. ACR on yhtiomuodoltaan osakeyhtit, johon
sovelletaan Suomen lakia. Yhtion tilikausi on kalenterivuosi.

ACR:n hallitukseen kuuluu télld hetkelld Tero Kivinen (hallituksen puheenjohtaja), Tatu Ylonen
sekd Tero Mononen. Yhtion tilintarkastajana toimii PricewaterhouseCoopers Oy, pédédvastuullisena
tilintarkastajanaan KHT Henrik Sormunen.

Sulautumisessa kaikki ACR:n varat ja velat siirtyvit selvitysmenettelyttd SSH:lle. ACR:n
varallisuus koostuu pddasiassa SSH Communications Security Oyj:n osakkeista, joita ACR omistaa
16.942.487 kpl. SSH:n osakkeiden lisdksi ACR:n varallisuus koostuu hyvin véahéisistd
kéateisvaroista. Muita varoja tai velkoja ei ACR:1l4 Sulautumisen taytantoonpanon hetkelld ole.

Téassd Listalleottoesitteessd mainittuihin asiakirjoihin voi tutustua ACR:n pé&édkonttorissa
osoitteessa Fredrikinkatu 42, 00100 Helsinki.
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SULAUTUMISEEN LIITTYVAT ASIAKIRJAT

Sulautuminen pannaan tdytantoon seuraavan Sulautumissuunnitelman mukaisesti:

SULAUTUMISSUUNNITELMA

Applied Computing Research (ACR) Oy:nja SSH Communications Security Oyj:n hallitukset ovat
hyvaksyneet seuraavan sulautumissuunnitelman:

1. Sulautuminen

Applied Computing Research (ACR) Oy (sulautuva yhtio) sulautuu SSH Communications
Security Oyj:06n (vastaanottava yhtio). Sulautumisessa kaikki sulautuvan yhtion varat ja velat
siirtyvét selvitysmenettelyttd vastaanottavalle yhtidlle.

2. Tiedot sulautumiseen osallistuvista yhtioista

Sulautuva yhtio: Applied Computing Research (ACR) Oy

osoite: Fredrikinkatu 42, 00100 Helsinki
kotipaikka: Helsinki
Y-tunnus: 0978476-1

Vastaanottava yhtio: SSH Communications Security Oyj

osoite: Fredrikinkatu 42, 00100 Helsinki
kotipaikka: Helsinki
Y-tunnus: 1035804-9

3. Selvitys sulautumisen syystd

Sulautuva yhtié omistaa noin 61,09 prosenttia vastaanottavan yhtion osakkeista ja danistd, joten
sulautuva ja vastaanottava yhtion muodostavat osakeyhtiolaissa tarkoitetun konsernin, jossa
sulautuva yhtié on konsernin emoyhtio. Sulautumisen keskeisimpéana perusteena ja tavoitteena on
tamédn konsernirakenteen purkaminen.

Konsernirakenteen purkamisella tavoitellaan vastaanottavan yhtion osakkeenomistuksen
lapindkyvyyttd ja samalla pyritddn edistimadn padtoksenteon selkeyttd siirtdamalld osakeomistusta
vastaanottavassa yhtiossd suoraan niille henkiléille, joilla emoyhtion osakkaina on jo nyt
merkittdva tosiasiallinen vaikutusvalta vastaanottavan yhtion pddtoksentekoon. Vastaanottavan
yhtion osakkeet ovat julkisen kaupankdynnin kohteena Helsingin Porssin pdadlistalla, ja yhtion
liikketoiminnan kehittdmisen kannalta merkittdvan pddosakkaan Tatu Ylosen saaminen suoraan
vastaanottavan yhtion osakkeita omistavaksi henkiloosakkaaksi toteuttaa sulautumiseen osallisten
yhtividen kasityksen mukaan niitd periaatteita, joiden edistdamiseen on pyritty Helsingin Porssin,
Keskuskauppakamarin ja Teollisuuden ja Tyonantajain Keskusliiton joulukuussa 2003
julkaisemalla Suosituksella listayhtididen hallinnointi- ja ohjausjdrjestelmistd (ns. Corporate
Governance -suositus).

Konsernirakenteen purkamisella parannetaan sulautumiseen osallisten yhtididen arvion mukaan
pitkdllda tdhtdimelld vastaanottavan yhtion toimintamahdollisuuksia parantamalla sen
mahdollisuuksia hankkia uutta pddomaa markkinoilta ja osakkeiden arvonmaédrityksen
selkeytyessd se parantaa myos vastaanottavan yhtion mahdollisuuksia kdyttdd omia osakkeitaan
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vastikkeena yrityskaupoissa. Lisdksi suoran henkilokohtaisen osakkeenomistuksen toteuttaminen
antaa osakemarkkinoille paremman mahdollisuuden seurata pddomistajien osakkeenomistuksen
muutoksia.

Sulautuvan ja vastaanottavan yhtion vilisen konsernirakenteen purkaminen on liiketaloudellisesti
perusteltua.

4. Sulautuvan yhtion ja sen tytiryhteisojen omistamat vastaanottavan yhtion ja sen emoyhtion
osakkeet

Sulautuva yhtit omistaa vastaanottavan yhtion osakkeita seuraavasti:

Osakkeiden lukumaara 16.942.487
Yhteenlaskettu nimellisarvo (euroa) 508.274,61
Taseeseen merkitty hankintameno (euroa) 1.642.511,53
Yhteensd kaikista vastaanottavan yhtion osakkeista 61,09 %

Sulautumisen seurauksena kyseessd olevat vastaanottavan yhtion osakkeet siirtyvét yhtion omaan
omistukseen. Sulautuvan yhtion tytaryhteisot eivdt omista vastaanottavan yhtion osakkeita.

5. Sulautumisvastike ja vastaanottavan yhtion osakepddoman korotus

Sulautuvalla yhtiolld on yhteensd kuusisataa (600) osaketta, joista Tatu Ylonen omistaa
viisisataakahdeksan (508) kappaletta ja Tero Kivinen yhdeksdankymmentdkaksi (92) kappaletta.
Sulautuvan yhtion osakkeenomistajat saavat sulautumisvastikkeena yhteensd 16.942.487
vastaanottavan yhtion uutta osaketta seuraavasti:

Molemmat sulautuvan yhtion osakkeenomistajat kuuluvat vastaanottavan yhtion osakeyhtiolain 1
luvun 4 §:ssd tarkoitettuun ldhipiiriin. Ennen sulautumisvastikkeen antamista sulautuvan yhtion
osakkeenomistajat  omistavat vastaanottavan  yhtion  kaikista osakkeista 3,75 = %.
Sulautumisvastikkeen antamisen jdlkeen sulautuvan yhtion osakkeenomistajat omistavat
vastaanottavan yhtion kaikista osakkeista 40,24 % (ddnivallasta ja ulkona olevista osakkeista 64,82
%).

Edelld olevan mukaisesti vastaanottavan yhtion osakepddomaa korotetaan sulautumisen
taytantoonpanon yhteydessa 508.274,61 eurolla laskemalla liikkeeseen 16.942.487 kappaletta uusia
osakkeita, joiden nimellisarvo on yhteensd 508.274,61 euroa. Uudet osakkeet ovat samanlajisia
vastaanottavan yhtion muiden osakkeiden kanssa. Sulautumisvastikkeena annettavat osakkeet
oikeuttavat tdyteen osinkoon 31.12.2004 paattyvalta tilikaudelta ja tuottavat muut
osakkeenomistajan oikeudet osakepddoman korotuksen rekisterdimisesta alkaen.

Uusien osakkeiden yhteenlaskettu merkintdhinta 1.642.511,53 euroa on sulautuvan yhtion
omistamien vastaanottavan yhtion osakkeiden kirjanpidollisen hankintamenon yhteismaara.
Merkintdhinnasta 1.134.236,92 euroa merkitddn vastaanottavan yhtion ylikurssirahastoon.

Osakeyhtiolain 14 luvun 17 §n 2 momentin perusteella sulautuvan yhtion osakkeenomistajista
tulee tdmé&n sulautumissuunnitelman mukaisesti vastaanottavan yhtion osakkeenomistajia silloin,

kun sulautumisen tdaytantoonpano rekisteréidaan.

Sulautumisvastikkeen jakaminen aloitetaan sulautumispdivdnd tai ellei se ole pankkipdivd,
sulautumispdivéd seuraavana pankkipdivana.
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Vastaanottavan yhtion osakkeet on liitetty arvo-osuusjdrjestelmddn. Vastaanottava yhtioé huolehtii
sulautumisvastikkeena annettavien uusien osakkeiden laskemisesta liikkeeseen arvo-
osuusjdrjestelmdssd sulautumisen tdytintoonpanon tapahduttua. Vastaanottava yhtio antaa
erilliset ~ ohjeet sulatuvan yhtion  osakkeenomistajille  arvo-osuusrekisterimerkinttjen
toteuttamiseksi ja huolehtii yhdessd sulautuvan yhtion osakkeenomistajien kanssa siitd, etta
sulautumisvastikkeena annettavat osakkeet kirjataan heiddn arvo-osuustileilleen. Vastaanottava
yhtio hakee sulautumisvastikkeena annettavat uudet osakkeet julkisen kaupankédynnin kohteeksi
viivytyksettd sulautumisen taytantoonpanon rekisterdinnin jalkeen.

6. Selvitys vastikkeen mdidraamisen perusteista sekd niihin liittyvistd olennaisista
arvostusongelmista

Sulautuva yhtid omistaa sulautumissuunnitelman laatimishetkelld yhteensd 16.942.487
vastaanottavan yhtion osaketta eli noin 61,09 % vastaanottavan yhtion kaikista osakkeista ja
ddnistd. Taman lisdksi sulautuvalla yhtiolld ei sulautumisen tdytintoonpanohetkelld ole muita
merkittdvid varoja tai velkoja.

Sulautuvan yhtion osakkeenomistajat ovat sulautuvan yhtion kautta omistaneet noin 61,09 %
vastaanottavan yhtion kaikista osakkeista ja ddnistd. Tarkoituksena on, ettd sulautuminen ei
vaikuta po. omistusosuuteen. Sulautumisvastikkeena annettavien osakkeiden lukumaéédra
16.942.487 kappaletta on tdmdn vuoksi mddritetty vastaamaan sulautuvan yhtion omistamien
vastaanottavan yhtion osakkeiden lukumaaraa.

Vastikkeen madrdaamisen perusteisiin ei liity arvostusongelmia.

7. Selvitys padomalainoista

Sulautuva yhtio ei ole laskenut liikkeeseen osakeyhtitlain 14 luvun 4 §n 1 momentin 4 kohdassa
tarkoitettuja padomalainoja.

Vastaanottavalla yhtiolla on p&ddomalaina, jonka antajana on Valtiokonttori/Teknologian
kehittamiskeskus. Laina on 245.218 euroa ja laina-aika on kahdeksan (8) vuotta alkaen 13.11.1998.
Lainan takaisinmaksu tapahtuu neljén (4) vapaavuoden jdlkeen kunakin neljand vuotena enintdan
88.298,66 euroa. Lainan korko on yksi (1) prosenttiyksikko alempi kuin kulloinkin voimassa oleva
Suomen Pankin peruskorko, kuitenkin vdhintddn kolme (3) prosenttia. Lainan takaisinmaksun
edellytyksend on, ettd takaisinmaksun jdlkeen yhtion omalle sidotulle pddomalle ja muille
jakokelvottomille erille jda tdysi kate. Lainalle voidaan maksaa korkoa siltd osin kuin yhtiolld on
jakokelpoisia varoja. Yhtit on kirjannut lainalle kertyneen koron vuosikuluksi.

8. Selvitys sulautumisen yhteydessd annettavista erityisistd eduista ja oikeuksista

Sulautuvan yhtion tai vastaanottavan yhtion hallitusten jdsenille, toimitusjohtajille,
tilintarkastajille tai riippumattomana asiantuntijana toimivalle tilintarkastajalle ei ole myodnnetty
erityisid etuja tai oikeuksia sulautumisen yhteydessa.

9. Sulautuvan yhtion antamat optio-oikeudet, vaihtovelkakirjalainat ja muut
osakkeenomistajan oikeuksiin rinnastettavat oikeudet

Sulautuva yhtio ei ole antanut optio-oikeuksia, ottanut vaihtovelkakirjalainoja tai antanut muita
osakkeenomistajan oikeuksiin rinnastettavia oikeuksia.
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10. Vastaanottavan yhtion yhtidjarjestyksen muutokset

Vastaanottavan yhtion yhtitjarjestysté ei ole tarpeen muuttaa sulautumisen vuoksi.

11. Ehdotus sulautumisen tdaytintoonpanon suunnitellusta rekisterdintiajankohdasta

Sulautumisen taytantoonpanon suunniteltu rekisterdintiajankohta on 31.10.2004.

12. Muut ehdot

Sulautuva yhtio sitoutuu piddttymddn omistamiensa vastaanottavan yhtion osakkeiden
luovuttamisesta sulautumismenettelyn aikana.

Sulautuvan yhtion nykyiset osakkeenomistajat Tatu Ylonen ja Tero Kivinen sitoutuvat
pidattymddn sulautuvan yhtion osakkeiden luovuttamisesta, jollei sulautumismenettely keskeydy.

Sulautuva yhtio on velvollinen maksamaan sen taseesta 31.12.2003 ilmenevét velat ennen
sulautumisen tdytantoonpanoa. Sulautuva yhti6é sitoutuu siihen, ettd se ei ennen sulautumisen
taytantoonpanoa ota uusia velkoja lukuun ottamatta viahédisena pidettdvia ostovelkoja.

Sulautumiseen liittyvit suorat kustannukset katetaan sulautuvan yhtién varoista.

Tamad sulautumissuunnitelma ei vaikuta yhtion antamien optio-oikeuksien tuottamiin oikeuksiin,
eikd aiheuta muutoksia minkddn optio-ohjelman ehtojen sisaltoon.

13. Sulautumisen hyviksyminen

Tamd sulautumissuunnitelma liitteineen esitetddn sulautuvan yhtion ja vastaanottavan yhtion
yhtiokokousten hyviaksyttavaksi.

Tamd sulautumissuunnitelma on laadittu ja allekirjoitettu neljand (4) kappaleena, yksi kullekin
sulautumiseen osallistuvalle yhtiolle/siihen sitoutuneelle henkil6lle.

Helsingisséd 8. pdivdnd maaliskuuta 2004

SSH Communications Security Oyj

Hallitus
Tomi Laamanen Tapio Kallioja
Timo Ritakallio Tatu Ylonen

Applied Computing Research (ACR) Oy
Hallitus

Tero Kivinen Tero Mononen

Tatu Ylonen
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Sitoudumme timain sulautumissuunnitelman kohdan 12 mukaisiin velvoitteisiin.

Tatu Ylonen Tero Kivinen

LITTEET

L. Vastaanottavan yhtion tilinpaatosasiakirjat tilikausilta 2001-2003
IL. Sulautuvan yhtion tilinpaatosasiakirjat tilikausilta 2001-2003

II. Vastaanottavan yhtion hallituksen selostus

IV. Tilintarkastajan lausunto liitteen IIIII selostuksesta

V. Sulautuvan yhtion hallituksen selostus

VL Tilintarkastajan lausunto liitteen V selostuksesta

VII.  Riippumattoman asiantuntijan lausunnot

Tilinpadtosaineistot (sulautumissuunnitelman liitteet I-1I)

Sulautumissuunnitelman liitteind olevat tilinpdatosasiakirjat ovat nahtdvilldi yhticiden
padkonttorissa osoitteessa Fredrikinkatu 42, 00100 Helsinki. Lisdksi osakkeenomistajia ja
mahdollisia sijoittajia pyydetddn huomioimaan, ettd SSH julkistaa osavuosikatsauksensa kultakin
vuosineljannekseltd. Viimeisin osavuosikatsaus on julkistettu 20.10.2004.
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SULAUTUMISSUUNNITELMAN LIITTEET III - VII

SULAUTUMISSUUNNITELMAN LIITE III

SSH COMMUNICATIONS SECURITY OY]

HALLITUKSEN SELOSTUS YHTION ASEMAAN OLENNAISESTI VAIKUTTAVISTA
TAPAHTUMISTA TILINPAATOKSEN 31.12.2003 JALKEEN

SSH Communications Security Oyj:n ja sen muodostaman konsernin liiketoiminta on 1.1.2004
jatkunut aikaisemman kaltaisena, eikd liiketoiminnassa ole tapahtunut yhtion asemaan
olennaisesti vaikuttavia muutoksia. Yhtio ei ole tehnyt yhtion asemaan olennaisesti vaikuttavia
pdatoksia.

Yhtion tilinpaatokseen 31.12.2003 liittyvassad hallituksen toimintakertomuksessa on selvitetty
yhtion tulevaisuudenndkymid vuodelle 2004.

Helsingissd maaliskuun 8 pdiviana 2004

SSH COMMUNICATIONS SECURITY OY]

HALLITUS
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SULAUTUMISSUUNNITELMAN LIITE IV

Tilintarkastajan lausunto
vastaanottavan SSH Communications Security Oyj:n yhtickokoukselle

Osakeyhtiolain 14 luvun 7 §n 1 momentin 5 kohdan mukaisena lausuntonamme SSH
Communications Security Opyj:n tilintarkastajina liittyen yhtion hallituksen laatimaan
sulautumissuunnitelmaan 8.3.2004 esitimme kisityksendmme, ettd osakeyhtitlain 14 luvun 7
§n 1 momentin 4 kohdassa tarkoitettu ja 8.3.2004 pdivitty hallituksen selostus on laadittu
osakeyhtiolain mukaisesti.

Helsingissa 8.3.2004

PricewaterhouseCoopers Oy
KHT-yhteiso

Henrik Sormunen
KHT
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SULAUTUMISSUUNNITELMAN LIITE V

APPLIED COMPUTING RESEARCH (ACR) OY

HALLITUKSEN SELOSTUS YHTION ASEMAAN OLENNAISESTI VAIKUTTAVISTA
TAPAHTUMISTA TILINPAATOKSEN 31.12.2003 JALKEEN

Applied Computing Research (ACR) Oy myi 23.2.2004 pdiviatylld kauppakirjalla Tatu Ylonen
Oy:lle seuraavat, yhtion tase-erittelyistd 31.12.2003 ilmenevat omaisuuserit:

Nixu Oy:n osakeita 134.000 kpl;

Portalify Oy:n osakkeita 1.877.880 kpl;

VDSL Systems Oy:n A-sarjan osakkeita 5.304.000 kpl ja B-sarjan osakkeita 476.958 kpl;
SSH Communications Security Oyj:lta hankittu lisenssi;

Saatava Protalify Oy:ltd (pddomalaina, padoma 7.700,00 euroa).

S NS

Taman lisdksi mainitulla kauppakirjalla myytiin yhtion muuta omaisuutta, mm. kirjoja ja
huonekaluja.

Kauppakirjalla Tatu Ylonen Oy otti vastatakseen yhtion aiemmin antamasta
vierasvelkapanttauksesta, jossa panttina oli yhtion omistamia SSH Communications Security Oy:mn
osakkeita. Yhtion omistamat SSH Communications Security Oyj:n osakkeet ovat kaupan jdlkeen
vapaita kaikista vastuista.

Kauppahinta oli yhteensa 322.912,35 euroa.

Lisdksi yhtion myi 23.2.2004 pédivitylld kauppakirjalla omistamansa Master Golf Course Oy Ab:n
osakkeen. Kauppahinta oli 32.000,00 euroa.

Kauppojen jdlkeen yhtiolldi on omistuksessaan 16.942.487 kappaletta SSH Communications
Security Oyj:n osakkeita. Lisdksi yhtiolld on mainituista kaupoista olevat kauppahintasaatavat.
Yhtiolld ei ole muuta merkittdvdd omaisuutta. Yhtiolld on ainoastaan tilinpdatoksestd ilmenevit
velat sekd normaaliin toimintaan liittyvid ostovelkoja.

Muita yhtion asemaan olennaisesti vaikuttavia tapahtumia ei ole.

Helsingissd maaliskuun 8. pdivana 2004

APPLIED COMPUTING RESEARCH (ACR) OY

HALLITUS
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SULAUTUMISSUUNNITELMAN LIITE VI

Tilintarkastajan lausunto

sulautuvan Applied Computing Research (ACR) Oy:n yhtiokokoukselle
Osakeyhtiolain 14 luvun 7 §n 1 momentin 5 kohdan mukaisena lausuntonamme Applied
computing Research (ACR) Oy:n tilintarkastajina liittyen yhtion hallituksen laatimaan
sulautumissuunnitelmaan 8.3.2004 esitimme kédsityksendmme, ettd osakeyhtiolain 14
luvun 7 §n 1 momentin 4 kohdassa tarkoitettu ja 8.3.2004 pdivétty hallituksen selostus on
laadittu osakeyhtiolain mukaisesti.

Helsingissa 8.3.2004

PricewaterhouseCoopers Oy
KHT-yhteiso

Henrik Sormunen
KHT
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SULAUTUMISSUUNNITELMAN LIITE VII

Tilintarkastajan lausunto
SSH Communications Security Oyj:n osakkeenomistajille

Applied Computing Research (ACR) Oy:n ja SSH Communications Security Oyj:n
hallitukset ovat pd&dttaneet ehdottaa 27.4.2004 kokoontuvalle yhtiokokoukselle
padtoksen tekemistd siitd, ettd Applied Computing Research (ACR) Oy sulautuu SSH
Communications Security Oyj:hin.

Ehdotettuun sulautumiseen liittyen sulautuvien yhtididen hallitukset ovat laatineet
8.3.2004 pdivdtyn sulautumissuunnitelman. Olen arvioinut hyvin tilintarkastustavan
mukaisesti sulautumissuunnitelman sisédltdmien tietojen oikeellisuutta ja riittavyytta
osakeyhtitlain sidnnosten perusteella.

Sulautumisen ehtojen mukaan Applied Computing Reserach (ACR) Oy:n
osakkeenomistajille annetaan sulautumisvastikkeena yhteensd 16.942.487 SSH
Communications Security Oyj:n uutta osaketta. Ehdotus vastikeosakkeiden maarasta
perustuu yhtididen hallitusten sulautumissuunnitelmassa esittdmiin perusteisiin.

Riippumattomana asiantuntijana toimivana hyvidksyttyna tilintarkastajana esitdn
osakeyhtiolain 14 luvun 6 §n 1 momentin mukaisena lausuntonani, ettd
sulautumissuunnitelmassa annetaan osakeyhtitlain tarkoittamalla tavalla oikeat ja
riittdvat tiedot seikoista, jotka ovat omiaan olennaisesti vaikuttamaan sulautumisen
syyn, vastaanottavalle yhtidlle siirtyvdn omaisuuden sekd vastikkeen arvon ja jaon
arviointiin. Vastaanottavalle yhtiolle tuleva omaisuus vastaa sulautumisvastikkeena
maksettavaa madrdd (yhtioon taseeseen kirjattavaa osakepddoman ja ylikurssirahaston
korotusten maaraa).

Késitykseni mukaan sulautuminen ei ole omiaan vaarantamaan SSH Communications
Security Oyj:n nykyisten velkojen maksua.

Helsingiss& 8. maaliskuuta 2004

Juhani Loukusa
KHT
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SULAUTUMISSUUNNITELMAN LIITE VIII

Tilintarkastajan lausunto
Applied Computing Research (ACR) Oy:n osakkeenomistajille

Applied Computing Research (ACR) Oy:n hallitus on pddttinyt ehdottaa 8.3.2004
kokoontuvalle yhtiokokoukselle pddtoksen tekemistd siitd, ettd Applied Computing
Research (ACR) Oy sulautuu SSH Communications Security Oyj:hin.

Ehdotettuun sulautumiseen liittyen sulautuvien yhtididen hallitukset ovat laatineet
8.3.2004 pdivdtyn sulautumissuunnitelman. Olen arvioinut hyvin tilintarkastustavan
mukaisesti sulautumissuunnitelman sisdltdmien tietojen oikeellisuutta ja riittdvyytta
osakeyhtitlain sddnnosten perusteella. Sulautumisen ehtojen mukaan Applied
Computing Research (ACR) Oy:n osakkeenomistajille annetaan sulautumisvastikkeena
yhteensd 16.942.487 SSH Communications Security Oyj:n uutta osaketta. Ehdotus
vastikeosakkeiden madrastd perustuu yhtididen hallitusten sulautumissuunnitelmassa
esittdmiin perusteisiin.

Riippumattomana asiantuntijana toimivana hyvédksyttynd tilintarkastajana esitdn
osakeyhtitlain 14 luvun 6 §:n mukaisena lausuntonani, ettd sulautumissuunnitelmassa
annetaan osakeyhtiolain tarkoittamalla tavalla oikeat ja riittdvit tiedot seikoista, jotka
ovat omiaan olennaisesti vaikuttamaan sulautumisen syyn, vastaanottavalle yhtiolle
siirtyvdn omaisuuden sekd vastikkeen arvon ja jaon arviointiin. Vastaanottavalle
yhtidlle tuleva omaisuus vastaa sulautumisvastikkeena maksettavaa mdarda (yhtion
taseeseen kirjattavaa osakepddoman ja ylikurssirahaston korotusten maaraa).

Helsingissd 8. maaliskuuta 2004

Juhani Loukusa
KHT
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Sulautumiseen liittyvd omien osakkeiden mitatointi

Sulautumisella SSH:n haltuun tulee ACR:n nykyisin omistamat, yhteensd 16.942.487 SSH:n
osaketta.

SSH:n varsinainen yhtickokous 27.4.2004 padatti SSH:n haltuun Sulautumisessa tulevien omien
osakkeiden (ehdollisesta) mitdtoinnistd. Listalleottoesitteen julkistamishetkelld kaikki mitadtointiin
liittyvdt ehdot ovat tdyttyneet, ja ndin ollen Sulautumisessa SSH:n haltuun tulevat yhteensa
16.942.487 omaa osaketta mitdtoidddn saman aikaisesti Sulautumisen tdytintoonpanon kanssa.
Kaupankadynti néilld osakkeilla Helsingin Porssin pédilistalla paattyy 1.11.2004.

Sulautumisen ja omien osakkeiden mitdtdinnin seurauksena SSH:n osakkeiden lukumaédrd ja
yhtion osakepddoma ovat sulautumisen ja mitdtoinnin jdlkeen tdsmilleen samat kuin ennen
Sulautumista ja mitdtdintid. SSH:n osakkeiden lukumddrda on 1.11.2004 alkaen 28.089.726
kappaletta ja osakepddoma 842.691,78 euroa.

Sulautumisen ja osakkeiden mitdtdinnin lopputuloksena SSH:n osakkeiden kokonaismddrd ei
lisddnny, eikd sulautumisella ndin ollen ole vaikutusta SSH:n muiden osakkeenomistajien
omistussuhteisiin.

Sulautumisen ja osakkeiden mititoinnin kasittely kirjapidossa

Sekd Uusien Osakkeiden liikkeeseenlasku ettd Sulautumisen yhteydessd SSH:lle tulevien
osakkeiden mitatointi pyritddn toteuttamaan samanaikaisesti.

Sulautumisessa ACR:n omistamat SSH:n osakkeet siirtyvdat SSH:n omistukseen. Tdamén
seurauksena Sulautumisessa siirtyvit osakkeet kirjataan SSH:n kdyttoomaisuuteen (FAS) ACR:n
taseessa olevan hankinta-arvon mukaisesti. ACR:n omistamien SSH:n osakkeiden hankintahinta
on 1.642.511,53 euroa. Koska kyseessda on 16.942.487 osaketta (nimellisarvoltaaan 0,03 euroa)
jakaantuu mainittu hankintahinta SSH:n kirjanpidossa osakepddomaan ja ylikurssirahastoon siten,
ettd SSH:n osakepddoma korottuu 508.274,61 eurolla ja vastaavasti SSH:n ylikurssirahasto kasvaa
1.134.236,92 eurolla. Sulautumisen seurauksena SSH:n sidottu oma pddoma kasvaa yhteensa
1.642.511,53 eurolla ja vastaavasti taseen kdyttoomaisuus kasvaa 1.642.511,53 eurolla ( FAS).

Kun SSH:n omistukseen siirtyneet ACR:n omistamat SSH:n osakkeet, yhteensd 16.942.487
kappaletta, mitdtoiddan, alenee SSH:n osakepddoma vastaavasti 508.274,61 eurolla ja
ylikurssirahasto alenee 1.134.236,92 eurolla. Taman seurauksena myos yhtion kdyttbomaisuuden
arvo alenee 1.642.511,53 eurolla. Mitdtoinnin yhteydessd SSH:n sidottu oma pddoma alenee
yhteensd 1.642.511,53 eurolla.

Koska tarkoituksena on toteuttaa Sulautuminen sekd omien osakkeiden mit&tointi
mahdollisimman samanaikaisesti, ei toimenpiteelld tule olemaan lainkaan vaikutuksia SSH:n
osakepddomaan.

Sulautumisella ei ole SSH:lle kirjanpidollisia vaikutuksia, eikd se vaikuta SSH:n taloudelliseen

asemaan. Sulautumisen taytant6onpanon jilkeen SSH:n haltuun ei mydoskadn jaa omia osakkeita,
joten IAS -kirjanpitokdytannolld ei ole vaikutuksia Sulautumisen kirjanpidolliseen kasittelyyn.
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RISKIT (20 §)

Alla on selostettu riskejd, jotka voivat vaikuttaa SSH:n liiketoimintaan. Osakkeenomistajien ja
SSH:n sijoitusta harkitsevien tulee tarkoin tutustua tdssa listalleottoesitteessd esitettyihin tietoihin
ja erityisesti seuraaviin seikkoihin. Tadss4 ei kuitenkaan ole kasitelty kaikkia riskejd, joita siséltyy tai
voi sisdltyd SSH osakkeisiin sijoittamiseen. SSH ei vastaa siitd, ettd osakkeiden julkisen
noteerauksen jatkuessa osakkeiden kaupankdyntikurssi vastaisi sijoittajien osakkeista maksamaa
hintaa.

Sijoituspditdstd  harkitsevien tulee ennen pditoksen tekemistd tarkoin ottaa huomioon  tissi
Listalleottoesitteessi esitetyt tiedot ja erityisesti alla esitetyt seikat, joista jokainen wvoi mahdollisesti
vaikuttaa epdedullisesti ~ SSH-konsernin litketoimintaan, taloudelliseen asemaan tai litketoiminnan
tulokseen.

Liiketoimintaan liittyvit riskit

Liikevaihdon ja -tuloksen vaihtelu

SSH:n liikevaihto ja -tulos ovat vaihdelleet huomattavasti aikaisempina vuosina ja ne saattavat
vaihdella tulevaisuudessakin. Jos neljannesvuoden tai koko vuoden liiketulos ei vastaa yhtion,
analyytikkojen ja/tai sijoittajien odotuksia, yhtion osakkeen markkina-arvo saattaa heiketd
huomattavasti. Liikevaihdon ja -tuloksen vaihteluun saattavat vaikuttaa useat yhtiosta
rilppumattomat tekijat, kuten:

-saatujen tilausten méaré ja ajoitus

‘uusien tuotteiden myynnin onnistuminen

“tuotteiden myyntiaikojen pituusvaihtelut - myyntiajat pitenevit mita strategisempia asiakkaiden
hankintapé&atokset ovat ja mitd korkeammalla tasolla yritysjohdossa paatokset tehddan

- yhtion kyky hallita liiketoiminnasta aiheutuvat, yhtion johdon arvion mukaan edelleen
lisdantyvat kustannukset

-kilpailijoiden tuoteuutuudet ja hinta-alennukset

Tilausten mddrdn mahdollinen vdheneminen vaikuttaisi epdedullisesti SSH:n liiketoiminnan
tulokseen tai taloudelliseen asemaan, koska huomattava osa yhtion kustannuksista on kiinteitd ja
taten kustannusten joustot ovat vahdiset.

Riippuvuus avainhenkildstdsti

SSH:n toimialalle on tyypillistd riippuvuus ja tarve avainhenkilostostd, joita ovat mm.
salausteknologia-asiantuntijat sekd senioritason tuotekehitys-, markkinointi- ja johtohenkildsto.
Sekd SSH:lla ettd sen Kkilpailijoilla on riski menettdd osa henkilostostddn. Johto- tai muun
avainhenkilon menettiminen voi vaikuttaa epdedullisesti yhtion liiketoiminnan tulokseen tai
taloudelliseen asemaan. Yhtion johdon arvion mukaan SSH on pystynyt palkkaamaan ja pitdmé&an
palveluksessaan patevad henkilostod.

Yhtion menestykseen vaikuttaa myds sen kyky vetdd puoleensa uusia kyvykkditd ammattilaisia,
kehittdd, motivoida ja pitdd heiddt yhtion palveluksessa. Vaikkakaan SSH:lla ei vield ole ollut
suuria vaikeuksia palkata tydvoimaa, ei yhtion johto voi antaa takuita siitd, ettd SSH pystyisi
palkkaamaan uutta henkil6stod tai pitamé&an nykyisen henkiloston palveluksessaan.
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Tuoteportfolion, kohdemaiden ja asiakassegmenttien valinta

SSH on valinnut hyvin tarkasti, mitd tuotteita yhtié kehittda. Lisdksi on valittu, missd maissa ja
mille asiakassegmenteille nditd tuotteita myyddan. Taméd auttaa kohdistamaan yhtion resurssit
tehokkaasti, mutta ei ole olemassa varmuutta siitd, ettd tehdyt valinnat ovat pitkalld tahtdimellad
oikeita. On mahdollista, ettd valinnat osoittautuvat vadriksi ja SSH joutuu uudelleenarvioimaan
strategiaansa. Téllainen strategian uudelleenarviointi voi vaikuttaa epédedullisesti yhtion
litkketoiminnan tulokseen tai taloudelliseen asemaan.

Kasvu ja kasoun hallinta

SSH panostaa huomattavan méddrdn resursseistaan tutkimukseen ja tuotekehitykseen seka
markkinakehitykseen lisidmalld potentiaalisten asiakkaidensa tietoisuutta tietoturvatuotteistaan ja
-ohjelmistaan. Yhtion menestys perustuu suurelta osalta uusien ja nykyisten tuotteiden ja
palvelujen kasvavaan kysyntddn. Takeita tuotteiden ja palveluiden ennusteiden mukaiseen
kysynndn kasvuun ei ole olemassa. Ndin ollen on mahdollista, ettei SSH saavuta asettamiaan
kasvutavoitteita.

Kasvun oletetaan tapahtuvan sekd orgaanisesti ettd mahdollisesti yritysostoin. SSH:n kyky hallita
tulevaa, erityisesti ulkomaista, kasvua, edellyttdid yhtioltd voimakasta ldsndoloa
tietoturvamarkkinoilla. Mahdollisilla yritysostoilla aikaansaatu kasvu aiheuttaa erillisid riskejd,
jotka liittyvat hankitun liiketoiminnan sulauttamiseen SSH:hon. Jos SSH ei kykene hallitsemaan
kasvuaan ja kehitystidn menestyksekkddsti, tdamd voi vaikuttaa epdedullisesti SSH:n
liikketoiminnan tulokseen tai taloudelliseen asemaan. Jatkuva kasvu vaatii investointeja
kdayttoomaisuuteen ja enemmain kdyttopddomaa. Lisdrahoituksen saatavuudesta ei voida antaa
takeita.

Maailmanlaajuinen toiminta ja valuuttakurssien vaihtelut

Suurin osa SSH:n liikevaihdosta tulee Suomen rajojen ulkopuolelta. Kansainvéliseen
liiketoimintaan liittyy useita riskejd, kuten mukautuminen suureen méaéréan erilaisia sdannoksia ja
médrayksid, ulkomaisen jakeluverkoston rakentaminen ja ylldpitiminen, odottamattomat
muutokset vientitariffeissa, verotuskdytdnnossa tai vienti- ja tuontikiintidissd, valuuttavaihtelut,
yleiset ongelmat liiketoiminnan harjoittamisessa uusilla markkinoilla, kuten henkiloston palkkaus
ja ulkomailla sijaitsevien toimintojen johtaminen sekd immateriaalioikeuksien tdytant6onpano ja
valvonta. Lisdksi liiketoimintojen laajentaminen vaatii varoja. Namaé tekijat voivat vaikuttaa
epdedullisesti SSH:n liiketoiminnan tulokseen tai taloudelliseen asemaan.

Koska kansainvélisen myynnin osuus konsernin myynnistdi on huomattava, yhtié kohtaa
valuuttakurssivaihteluista aiheutuneita riskejd. Osa sopimuksista laskutetaan muissa kuin euroon
sidotuissa valuutoissa ja SSH:n liikevaihto on siten alttiina valuuttakurssivaihteluille. Viennist4 ja
ulkomaan toiminnoista koostuvan liikevaihdon osuuden odotetaan kasvavan tulevaisuudessa. Ei
ole olemassa takeita siitd, etteividtko valuuttakurssien heilahtelut voisi vaikuttaa epdedullisesti
yhtion liiketoiminnan tulokseen tai taloudelliseen asemaan.

Sidntely

Kaikki SSH:n tuotteet ovat EU-lainsddddnnon vientimddrdysten ja vientituotteisiin sovellettavien
ulkomaisten hallitusten s&ddntelyn alaisia. Yhtion johto uskoo, ettd SSH:lla on kaikki tarvittavat
vientiluvat niihin maihin, joihin yhtio tdlld hetkelld vie tuotteitaan. Ei ole kuitenkaan takeita siit4,
etteividtko tuotevalikoima, vientimaat ja niihin liittyvét vientilupamddrdykset ajoittain muuttuisi
aiheuttaen yhtiolle lisdponnistuksia ja lisdkustannuksia vaativia vientirajoituksia. Ei ole myosk&dan
takeita siitd, ettd yhtion tuleville tuotteille mydnnetddn tarvittavat vientiluvat. EU:n viranomaisten
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harjoittaman vientivalvonnan mahdollinen tiukentuminen voi rajoittaa yhtion mahdollisuuksia
toimittaa salaustuotteita EU:n ulkopuolisiin maihin ja tdten vaikuttaa epdedullisesti SSH:n
liikketoiminnan tulokseen tai taloudelliseen asemaan.

Sopimusriskit

SSH:n evaluointi-, salassapito-, lisenssi-, ylldpito- ja toimitussopimukset pyritddn padasiallisesti
solmimaan SSH:n omaa sopimusmallia kdyttden. Joissain tapauksissa SSH joutuu suostumaan
tilanteeseen, jossa sopimuspohjana kaytetddn asiakkaan omaa yleistd sopimusta. SSH pyrkii
sopimusmaéardyksin rajaamaan pois mahdollisuuksien mukaan ohjelmistoon, sen toimitukseen ja
kayttoon liittyvat takuut ja vastuut. Lisdksi SSH kayttdd asiakas- ja yhteistyosuhteissaan
salassapitosopimuksia, jotka sisdltavdt alalle tyypillisid sddnnoksid. SSH  tarjoaa
lisenssisopimuksien yhteydessd lisensioitavaan ohjelmistoon liittyvdd ehdoiltaan tavanomaista
huolto- ja ylldpitosopimusta, jonka asiakkaat yleensd solmivat SSH:n kanssa.

SSH ja sen sopimuspuolten vilille voi myos syntya kiistaa sopimuksen tulkinnasta, sopimuksen
ehtojen sitovuudesta tai sopimussuhteeseen siséltyvien velvollisuuksien hoitamisesta, mikad voi
johtaa asian ratkaisemiseen vilimiesmenettelyssd tai muussa oikeudenkdyntimenettelyssa SSH:lle
epdedullisella tavalla. On myds mahdollista, ettd SSH:ta vastaan sopimusperusteisesti
mahdollisesti nostettavilla kanteilla ja muilla vaatimuksilla olisi epdedullinen vaikutus yhtion
liikketoiminnan tulokseen tai taloudelliseen asemaan.

Immateriaalioikeudet

SSH:n kilpailukyvyn sdilyminen on olennaisesti riippuvainen yhtion immateriaalioikeuksien,
erityisesti ohjelmistotuotteisiin liittyvien tekijanoikeuksien ja patenttien, suojaamisesta. SSH pyrkii
turvaamaan rekisterdinnein sekd kirjallisin sopimuksin patentit, tekijanoikeudet, tavaramerkit,
domain-nimet, liikesalaisuudet sekd osaamisensa. Mikdli SSH ei onnistu rekisterdimdan
ydinliiketoimintaansa liittyvid tavaramerkkejd, toiminimiad tai domain-nimi4, tai, jos jokin kolmas
taho onnistuu rekister6imdan SSH:n liiketoiminnan kannalta tarpeellisen tavaramerkin,
toiminimen tai domain-nimen, saattaa tdimd haitata brandinmuodostusta ja muuta liiketoimintaa
sekd aiheuttaa sekaannusta.

Toistaiseksi SSH:n immateriaalioikeuksia ei ole riitautettu eikd niitd vastaan ole tehty muita
vditteitd. Kuitenkaan ei voida taata sitd, ettei teknologiakehitys tai uusien tietojen ilmitulo saattaisi
aiheuttaa immateriaalioikeuksien menetyksid, korvausvastuita tai muilla tavoin vaikeuttaa SSH:n
toimintoja, sikdli kun yhtion tuotteet loukkaavat muiden immateriaalioikeuksia tai SSH:n oikeudet
johonkin ohjelmistoon lakkaisivat tai siirtyisivit muille.

Ei voida sulkea pois mahdollisuutta, ettd jokin SSH:n ohjelmistoista saattaa loukata kolmannen
osapuolen patenttia, tavaramerkkid, tekijanoikeutta tai muita immateriaalioikeuksia. Lisdksi mikaéli
SSH:n ydinliiketoimintoihin kuuluvaa keksinttd ei kyetd patentoimaan, on olemassa riski siitd,
ettd yksinoikeuteen liittyva teknologinen ja taloudellinen etulyontiasema kilpailijoihin menetetdan.

Ohjelmointivirheet ja muut tuotevastuut

Monimutkaisuutensa vuoksi ohjelmistotuotteissa, erityisesti julkaistaessa uusia tuotteita tai
tuoteversioita, on voinut ja voi my0s jatkossa esiintyd toistaiseksi havaitsemattomia tai
ratkaisemattomia virheitd. Laajasta testauksesta huolimatta SSH:n nykyisistd tai tulevista tuotteista
tai tuoteparannuksista voi 16ytya virheitd. Tédstd voi aiheutua markkinavastaanoton ja myynnin
viivdstymistd tai heikkenemistd, tuotekehitysvoimavarojen uudelleensuuntausta, yhtion maineen
heikkenemistd sekd palveluista ja takuista aiheutuneiden kustannusten kasvua.
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SSH:n tuotteita kdytetddn yhd enemmadn yhteiskunnan ja elinkeinoeldmdn toiminnan kannalta
avainasemassa olevien jarjestelmien sovelluksissa. Hdiriot sovellusten tai jarjestelmien toiminnassa
voivat aiheuttaa omaisuusvahinkoja, ruumiillisia vammoja tai taloudellisia menetyksid, jotka
puolestaan saattavat aiheuttaa tuotevastuuvaatimuksia yhtiolle. Vaikka SSH:n asiakassopimukset
pitavat sisdllddan tuotevastuuta ja muita vastuita rajoittavia ehtoja, ne eivit kuitenkaan valttamatta
vapauta yhtiotd vastuusta kaikissa tapauksissa eivdtkd ole pédtevid kaikissa oikeusistuimissa,
johtuen kussakin valtiossa voimassa olevan pakottavan lainsdddannon eri vaatimuksista. Yhtioon
kohdistetut ~ vahingonkorvausvaatimukset ~ voivat  aiheuttaa  yhtitlle = huomattavia
oikeudenkdyntikuluja ja ajanmenetystd sekd mahdollisia tuotevastuu- tai vahingonkorvauksia ja
siten vaikuttaa epdedullisesti SSH:n liiketoiminnan tulokseen tai taloudelliseen asemaan.

Teknologia ja tuotekehitys

SSH ja useimmat sen asiakkaista toimivat markkinoilla, joille on tyypillistd teknologian nopeat
muutokset.  Yhtion menestyminen tulevaisuudessa riippuu paitsi tuotekehityksessa
onnistumisesta, my9s asiakkaiden tarpeiden ja teknologian muutoksista sekd yhtion kyvysta lisata
sen nykyisen tuotteiden toiminta- ja suorituskykyd ja kyvysta kehittdd ja markkinoida uusia alan
teknologista kehitysté ja standardeja vastaavia tai niitd seuraavia tuotteita.

Ajoittain uusien tuotteiden kehittdminen ja olemassa olevien tuotteiden parannusty® on vaatinut
yhtioltd ennakoitua enemmin aikaa. SSH on tuonut viimeaikoina markkinoille uusia tuotteita,
joiden menestys riippuu kyvystd saada niille yhtion avainasiakkaiden hyviksynta. Mikéli SSH ei
pystyisi sopeutumaan tai vastaamaan uusien teknologioiden ja asiakkaiden vaatimuksiin
kustannustehokkaasti ja kadytettdvissd olevassa ajassa, voisi tdiméd yhtion johdon arvion mukaan
vaikuttaa epdedullisesti SSH:n liiketoiminnan tulokseen tai taloudelliseen asemaan.

SSH:n myynti koostuu tdlld hetkelld vain SSH Tectia -ratkaisun myynnistd. Tédstd johtuen saattaa
yhden yksittdisen tuotteen kysynnan vihentyminen vaikuttaa SSH:n liiketulosta vahentdvasti.

Tietoturva

Tietoturvatuotteiden toimittajana SSH saattaa olla erityinen haaste hakkereille ja onkin
mahdollista, ettd hakkerit saattavat yhd enenevédssd mddrin yrittdd tunkeutua yhtion
tietojarjestelmiin. Mikali hakkerit padsisivat murtautumaan yhtion tuotteisiin tai tietojérjestelmiin,
saattaisi timd lamauttaa yhtion liiketoiminnan ja muutoinkin vaikeuttaa SSH:n pdivittdista
toimintaa sitomalla resursseja. Lisdksi teknisten ongelmien korjaamisesta saattaisi aiheutua
huomattavia kustannuksia ja vahinkoa yhtion maineelle. Vaikkakaan tihdn mennessd ei ole
havaittu, ettd yhtion tietojdrjestelmd olisi pddstanyt lapi yhtaan hakkerihyokkaystd, ei ole takeita
siitd, ettd yhtio pystyy ajoissa havaitsemaan ja estimadn hakkerihyokkaykset tulevaisuudessa.

SSH voi lisdksi joutua tyytymdttomien tyontekijoiden, alihankkijoiden tai jonkun muun
kolmannen osapuolen, jolla on p&ddsy yhtion sisdisiin jdrjestelmiin, aiheuttamien sisdisten
tietoturvamurtojen, sabotaasin (kuten esimerkiksi tuotepeukaloinnin ja vaddrennyksen) tai
tietovuotojen kohteeksi. Tillaiset tietomurrot, sabotaasi tai tietovuodot saattaisivat kdytannon
ongelmien liséksi vahingoittaa yhtion mainetta, minka lisdksi yhtion asiakkaat saattaisivat nostaa
kanteita tai esittdd muita vaatimuksia yhtiotd kohtaan. Kaikki ndmé& seuraukset voivat vaikuttaa
epdedullisesti yhtion liiketoiminnan tulokseen tai taloudelliseen asemaan.
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Toimialaan liittyvit riskit

Kilpailu

SSH:lla on useita kilpailijoita. Namé yritykset saattavat kehittdd edistyksellisempid tuotteita tai
palveluita ja markkinoida niitd menestyksekkdammin kuin SSH. Kilpailijat voivat myos aloittaa
voimakkaan hintakilpailun ylldpitddkseen tai lisdtdkseen markkinaosuuttaan. Myos suuret
kansainviliset sovellusvalmistajat voivat lisdtd omiin tuotteisiinsa tietoturvaominaisuuksia, jotka
vahentdviat SSH:n tuotteiden kysyntdd. Lisdksi on mahdollista, ettd SSH ei kykene jatkamaan
kilpailukykyisten tuotteiden ja tuoteparannusten kehittdmistd, markkinoille tuomista ja
jakelemista markkinoiden kehityksen vaatimassa aikataulussa. Tietoturvamarkkinoilla voi myos
tapahtua yrityskauppoja, jotka muuttavat merkittavasti yritysten vilisid voimasuhteita ja luovat
SSH:lle uusia kilpailijoita. Kaikki ndma tapahtumat voisivat vaikuttaa epdedullisesti SSH:n
litkketoiminnan tulokseen tai taloudelliseen asemaan.

Uudet teknologiat ja markkinoiden kehitys

SSH toimii alalla, jossa teknologian kehitys on hyvin nopeaa. Taméan vuoksi on huomioitava se
mahdollisuus, ettd toiset tuotteet tai teknologiat tulevat korvaamaan tai selvdsti vahentimaan
SSH:n tuotteiden tarvetta tulevaisuudessa. Ei ole myoskddn varmuutta siitd, ettd sisdverkon
tietoturva ja liiketoimintasovellusten suojaaminen kasvavat merkittdviaksi tietoturvan osa-alueeksi
ja ettd SSH pystyy vakiinnuttamaan itselleen merkittivan markkina-aseman ndilld markkinoilla.

Liikkeeseenlaskijaan liittyvit riskit

Yhtion omistuksen keskittyminen, osakkeen likviditeetti ja osakemarkkinoiden riski

SSH:n osakkeen omistus on sulautumisen tdytantoonpanon jdlkeenkin keskittynyt voimakkaasti
yhdelle henkilolle. Yhtion perustaja Tatu Ylonen omistaa tédlld hetkelld suoraan ja
maédrdysvaltayhteisoiden kautta 64,79% SSH:n osakkeista. ACR:n ja SSH:n sulautumisen jilkeen
Ylosen suora omistus tulisi olemaan noin 55,4 % SSH:n osakkeista.

N&din voimakas osakkeiden keskittyminen yhdelle henkildlle vaikuttaa SSH:n osakkeen
likviditeettiin, silld osa suurista instituutionaalisista sijoittajista ei voi tai halua sijoittaa yhtioon,
jossa maardysvalta on yhdelld taholla. Alhaisesta likviditeetistd johtuen SSH:n osakkeen kurssi voi
vaihdella voimakkaasti, silld pienilldkin yksittdisilla kaupoilla voi olla suuri vaikutus osakkeen
kurssiin.

On my6s huomioitava, ettd tietoliikennealalla toimivien yhtitiden osakkeiden kurssivaihtelut ovat
viime vuosina olleet erittdin suuret ja ettd timén uskotaan jatkuvan myos tulevaisuudessa. SSH:n
osakkeen markkina-arvo voi vaihdella useiden tekijoiden, kuten yhtion liiketoiminnan tuloksen ja
tulosennusteiden, markkinatilanteen muutosten, kilpailijoiden toiminnan ja kilpailutilanteen
muutosten, viranomaismddrdysten ja -pddtosten ja muiden tekijoiden vuoksi. Erityisesti on
huomioitava, ettd osakkeiden kurssikehitykseen vaikuttavat monet yhtiostd riippumattomat
yleiseen taloudelliseen tilanteeseen ja osakemarkkinoihin liittyvét tekijat.
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TULEVAISUUDEN NAKYMAT (21 §)

Selvitys ~ SSH-konsernin tulevaisuuden ndkymistda on esitetty 20.10.2004 annetussa
osavuosikatsauksessa. = Sen mukaan SSH tulee vuonna 2004 panostamaan SSH Tectia
-liiketoiminnan kasvattamiseen ja valittujen asiakassegmenttien eli suuryritysten, rahoituslaitosten
sekd julkishallinnon yhteistjen palvelemiseen.

Sekd Yhdysvalloissa ettd Euroopassa on meneillddn useita lainsddddnnon ohjelmia, jotka tulevat
vaikuttamaan yritysten tapaan toteuttaa ja hallinnoida tietoturvaa ja tietojdrjestelmid. SSH Tectia
-tuotekonseptin kehityksessd on ennakoitu nédiden lainsdddannollisten hankkeiden vaikutus, jotta
asiakkaita voidaan auttaa sopeutumaan uusiin vaatimuksiin mahdollisimman helposti. Yhtion
johto uskoo, ettd lainsddadannon muutokset tulevat vaikuttamaan SSH Tectia -ratkaisun kysyntdan
positiivisesti.

SSH tarkensi vuoden 2004 liikevaihtoennusteensa 9-11 milj. euroon. Yhtitn johto arvioi, ettd hyvan
vastaanoton markkinoilla saanut SSH Tectia -ratkaisu uusine SSH Tectia Manager- ja SSH Tectia
Connector -tuotteineen mahdollistaa kauppojen keskikoon kasvattamisen entisestddn ja tukee
liikkevaihtotavoitteen saavuttamista. Yhtion johto arvioi SSH-konsernin koko vuoden 2004
liikketuloksen olevan tappiollinen.

Sekd liikevaihto- ettd tulosennusteet ovat riippuvaisia SSH Tectia -ratkaisun myynnin kehityksesta
ja SSH:n myyntiorganisaation laajentamisen onnistumisesta.

Yhtion tavoitteena on olla johtava managed security middleware -ratkaisujen toimittaja
suuryrityksille, rahoituslaitoksille sekéa julkishallinnon yhteiséille.
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