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JOHDANTO

Taman Finanssialan Keskusliitto ry:n (FK) ohjeen tarkoituksena on edistaa arvopape-
rimarkkinoilla toimivien luottamusta FK:n sijoituspalveluja tarjoavien jasenyhteisdjen
toimintaan. Ohje perustuu arvopaperimarkkinalainsdadantoon ja viranomaismaarayk-
siin.

Tassé ohjeessa kasitellaan vaikuttavassa asemassa olevien henkildiden ja sijoitustut-
kijoiden kaupankayntia rahoitusvalineilla. Ohjeen tarkoituksena on edistaa jasenyhtei-
son velvoitetta toteuttaa riittavat toimenpiteet eturistiriitojen estadmiseksi ja hallitsemi-
seksi, sisapiiritiedon vaarinkayton estamiseksi seka jasenyhteison asiakkaita tai nii-
den liiketoimia koskevan luottamuksellisen tiedon vaarinkayton estamiseksi.

Tama ohje sitoo kaikkia FK:n sijoituspalveluja tarjoavia jasenyhteisgja ja niissa toimi-
via vaikuttavassa asemassa olevia henkildita. FK velvoittaa jasenyhteisot valvomaan
taman ohjeen noudattamista. Ohjeessa olevien vahimmaissaantojen lisaksi jasenyh-
teisd voi antaa omissa sisdisissa sdannotissaan kaupankayntid koskevia ankarampia
maarayksid. FK suosittelee, ettd myds muut sijoituspalveluja tarjoavat tahot noudat-
taisivat ohjetta.

MAARITELMAT

FK:n sijoituspalveluja tarjoava jasenyhteis®

FK:n sijoituspalveluja tarjoavalla jasenyhteisolla tarkoitetaan FK:n hallituksen yhdis-
tyksen jaseneksi hyvaksymaa sijoituspalveluja tarjoavaa yhteisoa.

Vaikuttavassa asemassa oleva henkild
Vaikuttavassa asemassa olevalla henkil6lla tarkoitetaan

1. hallituksen jasentd, toimitusjohtajaa ja muuta toimivaan johtoon kuuluvaa hen-
kiloa (henkiltt, jotka tosiasiallisesti johtavat liiketoimintaa),

2. tyOntekijaa tai muuta yrityksen valvonnassa olevaa luonnollista henkilda, joka
osallistuu sijoituspalvelun tarjoamiseen,

3. Sijoituspalveluyrityksisté annetun lain 32 8:ssé tarkoitettua sidonnaisasiamies-
td, ja jos tama on yhtio tai yhteisd, sen hallituksen tai siihen verrattavan toi-
mielimen jasentd, toimitusjohtajaa ja muuta toimivaan johtoon kuuluvaa henki-
04, seka tyontekijad tai muuta luonnollista henkilda, joka sidonnaisasiamie-
hen valvonnassa osallistuu sijoituspalvelun tarjoamiseen ja

4. luonnollista henkil6d, joka osallistuu jasenyhteison tai sidonnaisasiamiehen
ulkoistamaan sijoituspalvelun tarjoamiseen.

Henkild osallistuu sijoituspalvelun tarjoamiseen, jos han asiakasrajapinnassa kayttaa
omaa paatosvaltaa sijoituspalvelun tarjonnassa esim. toimii porssimeklarina, toimek-
siannon toteuttajana tai salkunhoitajana. Vaikuttavassa asemassa olevaksi henkiloksi
katsotaan myds ne sijoitusasiantuntijat ja vastaavat, jotka kayttavat itsenéisesti paa-
téntavaltaa antaessaan asiakkaille sijoitusneuvontaa.

Henkilon ei katsota osallistuvan sijoituspalvelun tarjoamiseen, jos han ei aktiivisesti
kayta omaa harkintavaltaa sijoituspalvelun tarjoamisessa kuten,

¢ toimihenkild, joka ainoastaan vastaanottaa ja valittda toimeksiantoja muualla
yrityksessa toteutettavaksi
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¢ toimihenkild, joka antaa henkilokohtaista sijoitusneuvontaa pelkéastaan toisten
yksikkdjen antamien tarkkojen toimintamallien ja ohjeiden mukaan

e tukitoiminnossa tydskenteleva henkild, joka pelkastdan saattaa loppuun ai-
emmin paatettyja liiketoimia (esim. backoffice-, custody- tai vastaavat toimi-
henkilot)

Kukin jasenyhteisd madrittelee sisaisisséa ohjeissaan vaikuttavassa asemassa olevat
henkiltt.

Lahipiiri

Lahipiiriin kuuluvia perheenjasenia tai muita laheisessa suhteessa olevia henkilgita
ovat:

1. puoliso (aviopuoliso ja rekisterdidysta parisuhteesta annetussa lais-
sa (950/2001) tarkoitettu rekisteréidyn parisuhteen osapuoli),

2. vajaavaltainen, jonka edunvalvoja vaikuttavassa asemassa oleva on

3. vajaavaltainen, jonka edunvalvoja vaikuttavassa asemassa olevan
puoliso on,

4. muu perheenjasen, joka on asunut samassa taloudessa vaikutta-
vassa asemassa olevan kanssa véahintddn yhden vuoden henkil6-
kohtaisen liiketoimen toteuttamisajankohtana (perintbkaaren 2 |u-
vussa tarkoitetut sukulaiset kuten lapset, lapsenlapset, vanhemmat,
veljet ja sisaret) tai

5. yhteisO tai saatid, jossa vaikuttavassa asemassa tai edella 1 — 2
kohdissa tarkoitetuilla henkil6illa on suoraan tai valillisesti maarays-
valta yksin tai yhdessa.

Lahipiiriin katsotaan kuuluvaksi myds kuolinpes, jos edella tarkoitettu henkild on pe-
san ainoa osakas tai omistaa siita yli 50 % ja voi paattaa kuolinpesan sijoitustoimin-
nasta yksin tai muiden kuolinpesan osakkaiden antamalla valtakirjalla tai sopimuksel-
la.

Henkilokohtainen liiketoimi

Henkilbkohtaisella liiketoimella tarkoitetaan vaikuttavassa asemassa olevan omaa
kaupankayntia rahoitusvalineilla:

1. omaan lukuun,

2. lahipiirin lukuun, mikali vaikuttavassa asemassa oleva henkilé neuvoo tai
muutoin vaikuttaa liiketoimeen tai

3. sellaisen muun henkilén lukuun, josta liiketoimesta vaikuttavassa asemassa
oleva saa olennaista etua ja han neuvoo tai muutoin vaikuttaa liiketoimeen.

Rahoitusvéline

Rahoitusvalineelld tarkoitetaan kaikkia Sijoituspalveluyrityksistd annetussa laissa tar-
koitettuja rahoitusvalineitd, ei kuitenkaan sijoitusrahastolaissa tarkoitettuja sijoitusra-
hasto-osuuksia tai ulkomaisten yhteissijoitusyritysten osuuksia.

Jos vaikuttavassa asemassa oleva henkilo tai muu henkild, jonka lukuun liikketoimi
tehd&én, osallistuu kyseisen sijoitusrahaston tai ulkomaisten yhteissijoitusyrityksen si-
joitustoiminnan hoitamiseen, pidetddn rahoitusvalineena myos edella mainittuja sijoi-
tusrahasto-osuuksia ja ulkomaisten yhteissijoitusyritysten osuuksia.
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Markkinapaikan yleisindeksi
Tassé ohjeessa markkinapaikan yleisindeksi on

e indeksi, jonka laskennassa huomioidaan kaikki kyseisella kaupankayntilistalla no-
teeratut osakkeet ja jossa on vahintaan 15 osakesarjaa, tai

e indeksi, joka kuvaa kyseisen kaupankayntilistan eniten vaihdettujen osakesarjo-
jen kehitysta ja jossa on mukana vahintaan 15 osakesarjaa.

Yhden toimialan osakkeiden kehitysta kuvaava indeksi ei ole tamé&n ohjeen mukainen
markkinapaikan yleisindeksi.

Siséapiirintieto

Sisapiirintiedolla tarkoitetaan julkisen kaupankaynnin, sitd vastaavan kaupankaynti-
menettelyn tai monenkeskisen kaupankayntimenettelyn kohteena Suomessa tai Eu-
roopan talousalueella olevaan arvopaperimarkkinalaissa tarkoitettuun arvopaperiin
littyvaa luonteeltaan tasmallista tietoa, jota ei ole julkistettu tai joka muuten ei ole ol-
lut markkinoilla saatavissa ja joka on omiaan olennaisesti vaikuttamaan sanotun ar-
vopaperin arvoon. Tiedot ovat sisapiirintietoa, kunnes ne on julkistettu tai muutoin
saatavissa markkinoilla. Olennaisella tiedolla tarkoitetaan tietoa, jota jarkevasti toimi-
va sijoittaja todennakoisesti kayttaisi yhtena sijoituspaatoksensa perusteena.

Sisapiirintietoa voi olla esimerkiksi tieto, joka jasenyhteisdn johto- tai toimihenkildlla
on arvopaperia tai liikkeeseenlaskijaa koskevasta ei-julkisesta

e tulevasta yhtion sulautumisesta, jakautumisesta tai muusta merkittavasta yri-
tysjarjestelysta,

osakeannista,

osto- ja lunastustarjouksesta,

tili- tai valitilinpaatoksesta tai

arvopaperin hintatasoon todennakdisesti vaikuttavasta asiakkaan suuresta
toimeksiannosta tai toimeksiantosuunnitelmasta.

Eturistiriita

Tassa ohjeessa eturistiriitatilanteella tarkoitetaan tilannetta, jossa vaikuttavassa ase-
massa oleva henkild osallistuu asemansa vuoksi sijoituspalvelun tai oheispalvelun
tarjoamiseen rahoitusvalineelld, jolla han tekee henkilékohtaisen liiketoimen, josta
han voi saada perusteetonta etua asiakkaan kustannuksella.

Luottamuksellinen tieto
Tassa ohjeessa luottamuksellisella tiedolla tarkoitetaan asiakkaiden kanssa tai heidan

lukuunsa toteutettuja liiketoimia koskevaa tietoa sek& toteutusta odottaviin asiakkai-
den toimeksiantoihin liittyvaa tietoa.

OHJEEN SITOVUUS HENKILOTASOLLA

Ohjeen piirisséa olevat henkil6t ja tahot

Tama ohje koskee kaikkia jasenyhteison kohdassa 2.2 tarkoitettuja vaikuttavassa
asemassa olevia henkil6itd ja sijoitustutkijoita rippumatta siitd, kuuluvatko he ja-
senyhteison ilmoitusvelvolliseen sisapiiriin vai eivat.
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Jasenyhteison tulee omissa sdannéissaan maaritellda osa- ja maaraaikaisten tyonteki-
joiden kuuluminen tdméan ohjeen piiriin.

Alkamisajankohta

Henkild tulee tdman ohjeen piiriin jasenyhteisén kanssa sovittuna maarapaivana (tyo,
toimi- tai muun suhteen alkamispdaiva) kuitenkin viimeistaan silloin, kun henkild on to-
siasiallisesti aloittanut tehtavien hoitamisen jasenyhteisossa.

Paattymisajankohta

Henkild poistuu taméan ohjeen piirista, kun henkilén ty6- tai muu velvollisuus jasenyh-
teisossa paattyy.

VAIKUTTAVASSA ASEMASSA OLEVAAN HENKILOON KOHDISTUVAT
RAJOITUKSET

Yleisperiaate

Vaikuttavassa asemassa oleva henkild ei saa ryhtya henkilokohtaiseen liiketoimeen,
jossa

- héanelle voi aiheutua eturistiriita sellaisen liikketoimen tai palvelun kanssa, johon
han osallistuu asemansa vuoksi,

- hanella on arvopaperimarkkinalaissa tarkoitettua sisapiirintietoa taikka

- hanella on sijoituspalveluyrityksen asiakkaita tai niiden liiketoimia koskevaa luot-
tamuksellista tietoa, ja luottamuksellista tietoa kaytetdan liiketoimessa hyvaksi.

Vaikuttavassa asemassa oleva henkild6 ei myoskddn saa neuvoa tai ohjata jotakin
toista henkilda toteuttamaan tai olemaan toteuttamatta rahoitusvélineella liiketointa,
joka olisi hanen henkilokohtaisena liketoimena kielletty.

Vaikuttavassa asemassa oleva henkilo ei saa ilmaista toiselle henkildlle muutoin kuin
tavanomaisena osana tyttehtavaansa tietoja tai mielipidettd, jos han tietaa tai on koh-
tuullista olettaa hanen tietavan, etta tama toinen henkild todennakdisesti toteuttaa ra-
hoitusvalineella liiketoimen, joka kuuluisi hénen itsensa toteuttamana ylla mainitun
kiellon piiriin.

Sisapiirintiedon kaytto- ja ilmaisukielto

Kaikki jasenyhteison vaikuttavassa asemassa olevat henkilot ovat salassapitovelvolli-
sia tehtdvassdan tai muulla tavalla saamastaan sisépiirintiedosta. Tietoa ei saa il-
maista toiselle, ellei se tapahdu osana tiedon ilmaisevan henkildn tydn, ammatin tai
tehtavien tavanomaista suorittamista esimerkiksi tilanteessa, jossa suurta toimeksian-
toa toteutetaan markkinoilla.

Sisapiirintietoa ei saa kayttaa hankkimalla tai luovuttamalla omaan tai toisen lukuun
arvopaperia, jota tieto koskee, eikd neuvoa toista téllaista arvopaperia koskevassa
kaupassa. Edella sanottu ei koske tilanteita, joissa arvopaperia ostetaan tai myydaan
asiakastoimeksiantojen perusteella normaalissa kaupankayntimenettelyssa.

Jos vaikuttavassa asemassa oleva henkild on saanut yksittisestd arvopaperista si-
sapiirintietoa, johto- tai toimihenkild saa kuitenkin asiakkaan aloitteesta suorittaa
myynti- tai ostotoimeksiantoja talla arvopaperilla. Kiellettyd sen sijaan on neuvoa
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asiakasta tai toista henkilda tekemaan kauppaa tai pidattaytymaan kaupasta omassa
tiedossa olevan, mutta vield julkistamattoman tiedon perusteella.

Sisapiirintiedon kaytto- ja ilmaisukiellosta sdadetddn tarkemmin arvopaperimarkkina-
lain 5 luvussa ja niiden rikkomisen hallinnollisista seuraamuksista on saadetty Fi-
nanssivalvonnasta annetussa laissa ja sisapiiritiedon vaarinkaytdn rikosoikeudellisista
seuraamuksista rikoslain 51 luvussa

Eturistiriitatilanteiden valttaminen

Jasenyhteistjen eturistiriitapolitikassa on tunnistettu ja maaritelty eturistiriitatilanteet
seka kohtuulliseksi katsottavat toimenpiteet niiden ehkaisemiseksi ja hallitsemiseksi.
Vaikuttavassa asemassa oleva henkilo ei saa kdyda kauppaa jasenyhteistnsa eturis-
tiriitapolitikan vastaisesti.

Luottamuksellisen tiedon vaarinkayttdkielto

Kaikki jasenyhteisdn vaikuttavassa asemassa olevat henkilét ovat salassapitovelvolli-
sia tehtavassaan tai muulla tavalla saamastaan luottamuksellisesta tiedosta. Tietoa ei
saa ilmaista toiselle, ellei se tapahdu osana tiedon ilmaisevan henkilon tyén, ammatin
tai tehtavien tavanomaista suorittamista esimerkiksi tilanteessa, jossa suurta toimek-
siantoa toteutetaan markkinoilla.

Luottamuksellista tietoa ei saa kayttaa hankkimalla tai luovuttamalla omaan tai toisen
lukuun rahoitusvalinettd, jota tieto koskee, eikd neuvoa toista téllaista rahoitusvalinet-
téd koskevassa kaupassa. Edella sanottu ei koske tilanteita, joissa arvopaperia oste-
taan tai myydaan asiakkaiden toimeksiantojen perusteella normaalissa kaupankéayn-
timenettelyssa.

Vaikuttavassa asemassa oleva henkild ei saa kayttdd vaarin tietoja, jotka liittyvat to-
teuttamattomiin asiakkaiden toimeksiantoihin.

Lyhyen kaupan kielto
Lyhyelld kaupalla tarkoitetaan sitd, ettd samanlajisen rahoitusvélineen hankinnan ja
luovutuksen ja vastaavasti luovutuksen ja hankinnan valinen aika on vdhemman kuin

yksi kuukausi.

Lyhyen kaupan kielto on yksi keino yllapitdd luottamusta jasenyhteistjen eettisesti
korkeatasoiseen toimintaan arvopaperimarkkinoilla.

Vaikuttavassa asemassa oleva henkilo ei saa kayda lyhytta kauppaa tassa ohjeessa
maaritetyilla rahoitusvalineilla.

Tama kielto koskee esimerkiksi:
e omaisuudenhoitoa, jos henkild itse kayttaa paatdsvaltaa sijoitustoiminnassa,
e sijoituksia sellaisiin henki-, sijoitus- ja elédkevakuutuksiin tai kapitalisaatioso-
pimuksiin, joissa sijoituskohteena voi olla tdssa ohjeessa maariteltyja rahoi-
tusvalineita joita koskevia toimeksiantoja henkild voi itse antaa

¢ sijoituksia sidotun pitkdaikaissaastamisen (PS-tilit) kautta ja

o sijoituksia ETC- tai ETN -tuotteisiin.
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Lyhyen kaupan kielto ei kuitenkaan koske

e sijoitusrahastolaissa tarkoitettua sijoitusrahasto-osuutta eikd ulkomaisten yh-
teissijoitusyritysten osuuksia. Jos vaikuttavassa asemassa oleva henkilt tai
muu henkild, jonka lukuun liiketoimi tehdéaan, osallistuu kyseisen sijoitusra-
haston tai ulkomaisten yhteissijoitusyrityksen sijoitustoiminnan hoitamiseen,
koskee lyhyen kaupan kielto kuitenkin naité sijoitusrahasto-osuuksia ja yhteis-
sijoitusyrityksen osuuksia,

¢ indeksiosuuksia (ETF),

¢ indeksijohdannaista, jonka kohde-etuutena on markkinapaikan yleisindeksi ei-
ka

¢ rahoitusvalineitd, joilla jasenyhteiso ei aktiivisesti tarjoa palveluita.

Lyhyen kaupan kielto ei koske hallituksen, hallintoneuvoston tai johtokunnan jasenia,
jotka eivét ole jasenyhteistssa ty6- tai toimisuhteessa, tilintarkastajia, johto- ja toimi-
henkildiden vaikutusvaltayhteisgja.

Tama kielto koskee vaikuttavassa asemassa olevan henkilon l&hipiirin kaupankayntia
vain siind tapauksessa, etté kyse on tdman ohjeen kohdassa 2.4 tarkoitettu I&hipiirin
lukuun tehtava kauppa.

Poikkeuksena kuitenkin ovat seuraavat henkil6t, joita koskevat aina samat kaupan-
kayntirajoitukset kuin vaikuttavassa asemassa olevaa itseaan:

e vajaavaltainen, jonka edunvalvoja vaikuttavassa asemassa oleva henkild on
tai

e yhteisd tai saatio, jossa vaikuttavassa asemassa olevalla henkil6lla tai edella
tarkoitetulla vajaavaltaisella on suoraan tai valillisesti maardysvalta yksin tai
yhteisesti.

Omistusajan laskeminen

Rahoitusvalineiden omistusaika lasketaan niiden osto-, merkinta- tai vaihtopaivasta
silhen saakka, kun myynti, vaihto tai muu luovutus kokonaan tai osittain tapahtuu.
Maéradaika lasketaan siten, ettd myynti, vaihto tai muu luovutus on sallittu aikaisintaan
sind paivana, joka jarjestysnumeroltaan vastaa osto- tai merkintapaivad. Mikali osa-
ke-erd on ostettu esimerkiksi tammikuun 15. paivana, saa samoja rahoitusvélineita
koskevan myyntitoimeksiannon antaa aikaisintaan yhden kuukauden kuluttua eli hel-
mikuun 15. paivana.

Rahoitusvaline, joka on ollut vaikuttavassa asemassa olevan omistuksessa naiden
saantojen tullessa hanta kohtaan voimaan, katsotaan olleen omistuksessa véhintaan
yhden kuukauden.

Jatkuvissa rahastosédéastosopimuksissa omistusajan alkaminen lasketaan sopimuksen
allekirjoittamisesta. Samaan rahastoon tehty erillinen kertamerkinta kuitenkin katkai-
see edellda mainitun maaraajan laskemisen ja aloittaa uuden maaraajan.

Saman liikkeeseenlaskijan eri osakesarjat

Saman liikkeeseenlaskijan eri osakesarjat katsotaan samanlajisiksi arvopapereiksi
tadman ohjeen mukaisen kaupankayntirajoituksen kannalta.



453

454

455

4.5.6
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Vastikkeettomat saannot

Vastikkeettomalla saannolla (perintd, testamentti, lahja ja ositus) saatujen rahoitusva-
lineiden katsotaan olleen omistuksessa yli yhden kuukauden. Vastikkeettomalla
saannolla saadut omistukset tulee kuitenkin aina viivytyksetta ilmoittaa jasenyhteison
sisapiirivastaavalle taikka muulle jasenyhteison tdhan tehtavaan nimeamalle henkildl-
le.

Osakeannit ja osakemyynnit

Jasenyhteist antaa tarvittaessa erilliset ohjeet vaikuttavassa asemassa olevien hen-
kildiden osallistumisesta osakeanteihin ja -myynteihin.

Osakeannissa merkintdoikeuksien myynti ja uusien osakkeiden merkinta vanhan
omistuksen perusteella on aina sallittu.

Osakeannissa ja -myynnissa osakkeen hankintapaivaksi katsotaan pdaiva, jona mer-
kitsija on sitovasti merkinnyt osakkeet. Rahastoannissa saadut osakkeet katsotaan
hankituksi silloin, kun alkuperaiset osakkeet on hankittu. Tasta paivasta alkaa uusi
yhden kuukauden maaraaika.

Merkintdoikeusannissa osakkeen hankintapaivaksi katsotaan merkintapaiva. Merkin-
taoikeuksien myynti aloittaa uuden yhden kuukauden maaraajan.

Julkiset osto- ja lunastustarjoukset

Julkisen osto- tai lunastustarjouksen hyvaksyminen on aina sallittu edellyttaen, etta
arvopaperit on hankittu ennen osto- tai lunastustarjousta koskevan tiedon julkistamis-
ta.

Osinkona saadut osakkeet

Osinkona saatujen osakkeiden hankinta-aika lasketaan niiden osakkeiden hankinnas-
ta, joiden perusteella osinko maksetaan.

Vaihtovelkakirjalainalla tai optio-oikeudella merkityt osakkeet

Vaihtovelkakirjalainalla, tai optio-oikeudella merkittyjen osakkeiden hankinta-aika las-
ketaan vaihtovelkakirjalainan tai optiotodistuksen hankinnasta tai vastaanottamisesta
sellaisessa tapauksessa, jossa optiotodistus annetaan vastikkeetta.

Erikseen hankitulla optio-oikeudella voidaan aina suorittaa osakemerkinta lainaehto-
jen mukaisesti. Taman ohjeen mukainen maaraaika alkaa optio-oikeuden saannosta.

Johdannaiset

Osakejohdannaiset (kuten samaan alla olevaan sijoituskohteeseen kohdistuvat osto-
ja myyntioptiot seka termiinit) rinnastetaan samanlajisiksi niiden kohde-etuutena ole-
van osakkeen kanssa.

Sijoittaminen johdannaisiin, joiden maturiteetti on alle yksi (1) kuukausi, on kielletty.
Sellaisen option asettaminen, johon voi liittya velvollisuus option toteuttamiseen alle
yhden (1) kuukauden kuluessa sen asettamisesta, on Kkielletty. Johdannaisposition
sulkeminen alle yhden kuukauden ei ole sallittua. Optioiden toteutusajankohdalla ei
ole merkitysta maaraaikoja laskettaessa.
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Jasenyhteison paatdksellda voidaan sallia yhdistelmastrategia, jossa johdannaisin-
strumentti yhdistetaan osakesijoitukseen tai toiseen johdannaiseen ja jossa strategian
eri osat tehdaan saman paivan aikana. Kuukauden kaupankayntirajoitus koskee yh-
distelmastrategiaa kaikilta osin.

Warrantit

Sijoittaminen warrantteihin, joiden hankintapéivan ja toteutuspaivan valinen aika on
alle yksi (1) kuukausi, on kielletty. Warrantteja, jotka voi toteuttaa koska tahansa voi-
massaoloaikanaan (ns. amerikkalainen warrantti) koskee yhden kuukauden kaupan-
kayntirajoitus siten, ettd warrantin saa toteuttaa aikaisintaan yhden kuukauden kulut-
tua hankinnasta.

Warrantit rinnastetaan samanlajisiksi niiden kohde-etuutena olevan osakkeen kanssa.

Jasenyhteison, joka laskee liikkeeseen warrantteja, tulee antaa omat sisaiset sddnnot
oman henkilékunnan kaupankaynnistd jasenyhteison itsensa likkeeseen laskemilla
warranteilla.

Erityiset ja tilapaiset rajoitukset

Sisdisissa sddnnoissaan jasenyhteist voi kieltdd kokonaan tdman ohjeen piiriin kuu-
luvilta tai osalta heistad kaupat esim. jonkin tietyn yhtion osakkeilla, mikali tietyilla joh-
to- tai toimihenkildlla on tahan yhtioon liittyvid erityisia tydtehtavia. Tallainen sisainen
saantd voidaan antaa myds vdliaikaisesti siten, ettd se on voimassa vain tietyn ty6-
tehtdvan aikana (esimerkiksi emission taikka lunastus- tai ostotarjouksen valmistelu).

Poikkeaminen erityistapauksessa

Ohjeen kohdissa 4.5.3 — 4.5.9 mainittuja poikkeuksia lukuun ottamatta yhden kuu-
kauden lyhyen kaupan rajoitus on ehdoton. Erityisen painavista syista voi jasenyhtei-
sO yksittdistapauksessa sallia rahoitusvéalineen luovutuksen kaupankayntirajoitusta
lyhyemmassa ajassa. Poikkeusta ei voida myontaa luovutuksen ja uuden hankinnan
valisestad yhden kuukauden rajoituksesta.

Sijoitustutkimuksesta johtuvat erityiset rajoitukset
Julkistamattomat markkina-, yritysanalyysit ja sijoitustutkimukset

Markkina- ja yritysanalyysit sek& sijoitustutkimukset perustuvat yleisesti saatavilla
olevaan informaatioon, joten ne eivét ole sisapiirintietoa.

Jasenyhteistn vaikuttavassa asemassa olevat henkiltt ja sijoitustutkijat eivat kuiten-
kaan saa kayttdd markkina- ja yritysanalyysien tietoja omaan tai toisen lukuun eika
neuvoa toista tallaista rahoitusvalinetta koskevassa kaupassa ennen niiden julkista-
mista.

Tieto julkistettavaksi aiotusta sijoitustutkimuksesta, joka saattaa olennaisesti vaikut-
taa tutkimuksen kohteena olevan rahoitusvalineen (likkeeseenlaskijaa koskeva tut-
kimus) tai rahoitusvalineiden (markkinaa tai toimialaa koskeva tutkimus) markkinahin-
toihin, on sellaista tietoa, jonka kayttdminen etukateen ennen tutkimuksen julkistamis-
ta omaksi tai toisen hyvéksi on kiellettya.
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Sijoitustutkimusten laadinnasta ja levittdmisestd johtuvat erityiset kaupankayntirajoi-
tukset

Taman ohjeen Iyhyen kaupan kiellon lisdksi sijoitustutkijoita ja seuraavassa maéaaritel-
tyjd muita vaikuttavassa asemassa olevia henkilgité sitovat erityiset kaupankayntira-
joitukset koskien sijoitustutkimuksen kohteena olevia rahoitusvalineita.

Sijoitustutkimuksella tarkoitetaan jakelukanaville tai yleisélle tarkoitettua tutkimusta tai
muuta tietoa, jossa suoraan tai epasuorasti suositellaan tai ehdotetaan yhden tai
useamman rahoitusvadlineen hankkimista, pitamista tai siitd luopumista tai joka kos-
kee rahoitusvalineen liikkeeseenlaskijaa seka nakemyksia rahoitusvélineiden tulevas-
ta hinnasta, mikali

1) sitd kutsutaan tai kuvaillaan sijoitustutkimukseksi tai vastaavaksi taikka se on
muuten esitetty puolueettomana tai riippumattomana selvityksena ja

2) se ei sisélla sellaista henkildkohtaista suositusta, jota asiakkaalle annettuna
pidettaisiin sijoituspalveluyrityksista annetussa laissa tarkoitettuna sijoitusneu-
vontana.

(katso myo6s Finanssivalvonnan standardi 5.5 sijoitussuositukset ja hyvaksyttavat

markkinatavat).

Rajoitusten sisalto

¢ Sijoitustutkijoiden ja muiden vaikuttavassa asemassa olevien henkildiden, jot-
ka ovat tietoisia sijoitustutkimuksen todennakoisesta julkistamisajankohdasta
tai sisallosta, ei ole sallittua k&yd& omaan tai lahipiirinsé lukuun kauppaa sijoi-
tustutkimuksen kohteena olevalla rahoitusvalineella tai siihen liittyvalla rahoi-
tusvalineella sijoitustutkimuksen laatimisen aikana, eika sijoitustutkimuksen
julkistamispdaivana ja julkistamista seuraavana paivana. Sijoitustutkimuksen
laatimisen aloittamisesta paatetaan asianomaisessa sijoituspalveluyhteisdssa
ja tutkimuksen julkaisemispaivana pidetaan sita paivaa, jolloin tutkimus saate-
taan asiakkaiden saataville.

¢ Sijoitustutkijat tai muut sijoitustutkimuksen laatimiseen osallistuneet vaikutta-
vassa asemassa olevat henkilot ei saa kayda kauppaa omaan tai lahipiiriin lu-
kuun vastoin osta tai myy -sijoitussuositusta.

Voimassa olevina suosituksina pidetaan sellaisia sijoitustutkimukseen sisalty-
vid suosituksia, joita ei ole peruutettu ja joiden voimassaolo ei ole paattynyt.

Jasenyhteisbn compliance-toiminnolla on mahdollisuus myontd& poikkeus ra-
hoitusvalineiden myymisté koskevasta viimeksi mainitusta rajoituksesta.

OMIEN TOIMEKSIANTOJEN HOITAMINEN

Taman ohjeen piiriin kuuluvan henkilon tulee toteuttaa omat rahoitusvélineitd koske-
vat kauppansa tavanomaisten asiakastoimeksiantojen mukaisesti. Kukaan ei saa itse
toteuttaa omaa, lahipiirinsa, tai muun henkilén, jonka puolesta toimii toimeksiantoa
suoraan pdrssin kaupankayntijarjestelmassa. Omien toimeksiantojen toteuttaminen
tavanomaisen internetvalityspalvelun kautta on sallittua.

Mikali jAsenyhteistn vaikuttavassa asemassa oleva henkildé on jasenyhteison asiak-
kaan kaupassa vastapuolena, on toimeksiantoa hoitavan henkilon toteutettava kaup-
pa, mikadli mahdollista, julkisessa kaupankaynnissa ja aina kaupantekohetken markki-
nahintaan.
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Jasenyhteistn kaupankayntirajoitusten piiriin kuuluvan on paésaantdisesti kaytettava
omissa kaupoissaan oman jasenyhteisonsa tarjoamaa valitys- ja sailytyspalvelua.
Toisen arvopaperinvalittajan kaytostd on maarattava yhtion sisdisissa saannoissa.

Taman ohjeen kiertaminen kaymalla kauppaa omaan lukuun muiden henkildiden tai
tahojen nimissé tai mink&an valineen tai sopimuksen kautta on hyvan tavan vastaista
ja kiellettya.

VALVONTA JA SEURAAMUKSET

Ohjeesta tiedottaminen

FK suosittelee jasenyhteison tiedottamaan asiakkailleen, ettd jasenyhteisé on sitou-
tunut noudattamaan taté ohjetta.

Saantdjen noudattamisen valvonta

Jasenyhteis6 on velvollinen valvomaan tdman ohjeen ja sen perusteella annettujen
sisdisten saantéjen noudattamista ja antamaan tulkintaohjeita. Saanndissa tulee li-
saksi maarata, milla tavalla ja kenelle henkilon tulee omista kaupoistaan raportoida ja
siitd, kuinka sadantojen rikkomistilanteissa menetellaan.

Vaikuttavassa asemassa olevien henkildiden kaupoista pidetéén rekisteria. Rekisteril-
l& tarkoitetaan naiden henkildiden liiketoimia koskevaa tietokantaa, jonka tiedot ja-
senyhteisd sailyttdd muuttumattomina yleisen tietojen sailyttdmista koskevien velvoit-
teiden mukaisesti (5 vuotta). Rekisterid voidaan yllapitaa paperimuodossa, jarjestel-
miin tallennettuna tai muulla pysyvalla valineella.

Sisaisten saantojen rikkominen
Mikali jAsenyhteisdn vaikuttavassa asemassa oleva henkil6 rikkoo jasenyhteison ta-
man ohjeen perusteella antamia sisaisia sdanttja, jasenyhteisolla on oikeus rikko-

muksen laadusta riippuen purkaa tai irtisanoa asianomaisen henkilon tyo- tai toimiso-
pimus.

OHJEEN VOIMASSAOLO, TULKINTA JA LISAMAARAYKSET

Voimaantulo

Tama ohje tulee voimaan 1.1.2011 ja korvaa aikaisemman Arvopaperivalittijien yh-
distys ry:n jasenyhteiséjen kaupankayntiohjeen. Jasenyhteistjen tulee saattaa omat
sisdiset saantbnsd vastaamaan tdman ohjeen minimivaatimuksia viimeistaan
31.3.2011 mennessa.

Tulkinta ja lisamaaraykset

FK:n Arvopaperimarkkinat-toiminnon johtaja voi antaa tamén ohjeen osalta tarkempia
yksityiskohtaisia tulkintoja.



