Ajankohtaista tiedonantovelvollisuudesta
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Sisapiiritiedon julkistaminen ja julkistamisen lykk&daminen
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Sisapiiritiedon julkistaminen ja julkistamisen

lykk&aminen

m Liikkeeseenlaskijan on ilmoitettava yleisélle mahdollisimman pian
sisapiiritiedosta, joka koskee suoraan kyseista liikkeeseenlaskijaa
(markkinoiden vaarinkayttéasetus, MAR 17(1) artikla)

— Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen (ESMA) ei ole ohjeistanut,
mita "mahdollisimman pian” tarkoittaa

— Fivan nakemyksen mukaan "mahdollisimman pian” voi kaytannossa
tarkoittaa vain suhteellisen lyhytta aikaa, joka tarvitaan faktojen
tarkistamiseen ja asian tiedottamiskuntoon saattamiseen

m MAR 17 (4) artiklan mukaan liikkeeseenlaskija voi omalla vastuullaan
lykata sisapiiritiedon julkistamista yleisolle, jos kaikki seuraavat
edellytykset tayttyvat:

— Valitdn julkistaminen todennéakoisesti vaarantaisi liikkeeseenlaskijan
oikeutetut edut

— Julkistamisen lykkdaminen ei todennakoisesti johtaisi yleisba harhaan

— Liikkeeseenlaskija pystyy takaamaan kyseisen tiedon sailymisen
luottamuksellisena
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Fivan havaintoja

m MAR:n voimaantulon jalkeen sisapiiriluetteloiden perustamisajankohta
on joissakin tapauksissa siirtynyt myéhaisemmaksi
—  Perustettu esimerkiksi vasta siind vaiheessa, kun liikkeeseenlaskijalla on
ollut taysi varmuus hankkeen toteutumisesta
— Fivan ndkemyksen mukaan tama on lahtokohtaisesti liian myohainen
ajankohta, koska tiedon tasmallisyysvaatimus tayttyy jo silloin, kun
olosuhteiden tai tapahtuman ilmenemiseen tai toteutumiseen on
todellinen tai tosiasiallinen mahdollisuus

m MAR:n voimaantulon jalkeen sisapiiritietoa sisaltavien
porssitiedotteiden méaara on vahentynyt tai yhtiolla ei ole ollut lainkaan
sisapiiritietoa sisaltavia porssitiedotteita
— Fiva korostaa, etta tiedon olennaisuutta ja tasmallisyytta tulee edelleen

arvioida samoin perustein kuin aiemman saantelyn voimassa ollessa
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Fivan selvitys sisapiiritiedon julkistamisen

lykk&damisesta

m Selvitys kattoi Fivan
vastaanottamat
lykkdaamisilmoitukset MAR-
saantelyn voimaantulosta 3.6.2016
selvityksen tekemiseen
heinakuussa 2018

m Selvityksessa verrattiin
liikkeeseenlaskijoiden tekemia
lykkaamisilmoituksia kyseisia
sisapiiritietoja koskeviin pdrssi- tai
yhtidtiedotteisiin

m Otos piti siséllaan 127
liikkeeseenlaskijaa, yhteensa noin
370 lykkaamisilmoitusta
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Fivan selvitys sisapiiritiedon julkistamisen

lykkaamisesta — havaintoja (1/2)

m Lykatty sisapiiritieto koski useimmiten yritysjarjestelya

m Lykkadamisilmoitukset oli toimitettu Fivalle viipymatta
— Paasaantoisesti samana paivana, kun tiedote oli julkistettu
—  Yksittaisissa tapauksissa oli yli kahden péaivan viivastyksia
— Lykkdamisilmoitusta ei ole tarpeen tehda siind vaiheessa, kun hanke
perustetaan

— Rauenneista hankkeista ei tarvitse tehda lykkaamisilmoitusta
m Lykk&amisilmoituksen sisaltovaatimuksia oli noudatettu hyvin

— Yksittaisissa tapauksissa puutteita oli porssitiedotteen yksildintitiedoissa
— llmoituksen tulee sisaltaa tiedotteen otsikko ja paivamaara, jolla
sisapiiritieto on julkistettu
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Fivan selvitys sisapiiritiedon julkistamisen

lykkaamisesta — havaintoja (2/2)

m Lykkaamisedellytysten dokumentointiin on kiinnitettava huomiota
— Huomattava maara sisapiiritiedon lykkaamisilmoituksista sisalsi
lykk&amisilmoituksen lisaksi myds laajemman selvityksen MAR 17 (4)

artiklan lykkaamisedellytysten tayttymisesta
—  Ei velvollisuutta toimittamiseen, Fiva pyytaa selvityksen tarvittaessa
— Fivalle oma-aloitteisesti toimitettujen lykkdamisedellytysten dokumentointi

ei ollut riittdvan kattavaa
— Riittavan kattava selvitys ei lahtokohtaisesti ole sellainen, jossa

ainoastaan todetaan MAR 17(4) edellytysten tayttyneen ilman, etta
edellytysten tayttymista peilataan kyseessa olevaan hankkeeseen
m Joissain tapauksissa sisapiiritieto oli julkistettu tiedoteluokassa "Muut
porssin saantdjen nojalla julkistettavat tiedot”
—  Sisapiiritieto tulee julkistaa Sisapiiritieto-tiedoteluokassa
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Tulosvaroitus vai ennakkotiedot
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Tulosvaroitus

m Tulosvaroitus on annettava, jos on todenndkdista, etta tuleva kehitys

— Poikkeaa olennaisesti julkistetusta tulosennusteesta
— Poikkeaa olennaisesti siita, mita yhtion muusta julkistamasta
informaatiosta voidaan perustellusti paatella

m Tulosvaroitus on sisapiiritietoa

— Julkistettava niin pian kuin mahdollista
— Julkistamisesta ei voi tehda lykk&damispaatosta
— Julkistetaan Sisapiiritieto-tiedoteluokassa

m POrssitiedotteen otsikosta tulisi selkeasti kayda ilmi, etta kyse on
tulosvaroituksesta
— Tulosvaroituksen sisaltavaa tiedotetta ei tulisi nimeta ennakkotiedoiksi
—  Otsikosta tulisi kayda ilmi, onko kysymyksessa julkistettujen nakymien
heikentyminen vai parantuminen
— Tiedotteessa olisi suositeltavaa toistaa aiemmin markkinoille annettu
nakyma
m Tulosvaroitus voidaan julkistaa sdannollisessa taloudellisessa
raportissa vain, jos MAR 17 (1) artiklan edellytykset tayttyvat
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Ennakkotiedot

m Alkuvuonna 2018 useat yhti6t
julkistivat tietoja tilikauden 2017
tuloskehityksesta ennen
tilinpaatostiedotteen julkistamista

m Fivan ndkemyksen mukaan
suurimmassa osassa nhaista
tiedotteista kysymys ol
tulosvaroituksesta — joko _
positiivisesta tai negatiivisesta. e g
Paasaantoisesti nama tiedotteet oli
otsikoitu "ennakkotiedoiksi”

— Ei saantelysta tulevaa velvollisuutta
ennakkotietojen antamiseen

—  Tuloskehityksestéa voidaan kuitenkin
antaa ennakkotietoja, esimerkiksi
vahvistaa markkinoiden kasitysta
tuloskehityksesta
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Saanneltyjen tietojen julkistaminen
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Porssitiedote val lehdistotiedote?

m Saannellyt tiedot julkistetaan
porssitiedotteella, mm.
—  Sisapiiritieto
— Saannolliset taloudelliset raportit
— Porssin saantgjen nojalla
julkistettavat tiedot

m Muut tiedot julkaistaan
lehdistdtiedotteella,
sijoittajauutisena, sosiaalisessa
mediassa tms.

m Ajallisesti ensin poérssitiedote, sen
jalkeen muu tiedottaminen
— Taydennetdan tai taustoitetaan
porssitiedotteella julkistettua tietoa
— Eivoi olla uutta, olennaista tietoa
(sisapiiritietoa)
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Saanneltyjen tietojen julkistamisen ja jakelun tekninen

toteuttaminen

m Liikkeeseenlaskijan tulisi kayttaa
saanneltyjen tietojen julkistamiseen
ja jakeluun siihen erikoistuneita
palveluntarjoajia

—  Tiedotteiden nakyminen median
uutissyotteissa

— Automaattinen toimittaminen
porssille ja kansalliseen
tiedotevarastoon (OAM)

m Fivan ndkemyksen mukaan
sahkopostitse uutistoimistoille
tapahtuva jakelu ei vastaa
avoimuusdirektiivin mukaista
tiedonlevityksen tavoitetta eika tayta
markkinoiden vaarinkayttoasetuksen
taytantoonpanostandardin vaatimusta
sisapiiritiedon julkistamiskanavien
luotettavuudesta
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Sisapiiritiedon julkistaminen

m  MAR:iin liittyva komission
taytantoonpanoasetus edellyttaa, etta
sisapiiritietoa julkistettaessa on
IImoitettava selvasti tietojen olevan
luonteeltaan sisapiiritietoa

m Nykyinen tulkinta

—  Fiva katsoo, ettd vaatimus tayttyy,
kun MAR 17 artiklan perusteella
julkistettavien tiedotteiden
perustiedoissa kaytetaan nimiketta
"porssitiedote”

—  First North -markkinapaikan yhti6t
voivat kayttaa tiedotteissaan
nimiketta "yhtidtiedote”

m Tarve tulkinnan muuttamiseen siten,
etta porssitiedotteesta kavisi
selkeammin ilmi, etta silla julkistetaan
sisapiiritietoa

m Tarkempaa ohjeistusta vuoden 2019
alkupuolella
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