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Markkinat-tiedotteessa kasitelldan ajankohtaisia listayhtion tiedonantovelvollisuuden, tilinpaétdsvalvonnan,
arvopaperikaupankdynnin sekd sisédpiiriasioiden tulkintoihin, standardeihin ja sdéntelyyn liittyvia asioita seka
valvonnan havaintoja. Tiedotteen julkaisee Finanssivalvonnan Markkinavalvonta.

Tassa tiedotteessa kerromme seuraavista aiheista:

B ESMAN merkittavimpia l&hiajan hankkeita 1
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m  EMIR-asetus OTC-johdannaisista, keskusvastapuolista ja kauppatietorekistereista —
merkittavia vaikutuksia myés finanssisektorin ulkopuolisiin toimijoihin 4
m  Keskeiset komission maaliskuussa julkistamat muutokset esiteasetukseen
m Listayhtididen tilinpaatdsvalvontaan uusi toimintatapa tehostamaan valvontaprosessia —
tilintarkastuksen aikana todetut virheellisyydet myos valvojan tietoon 10
m  Uusien konsolidointiin liittyvien tilinpaatdésstandardien IFRS 10, 11 ja 12 voimaantulo 11
m  Arvopaperimarkkinoita koskevan lainsdadannén voimaantulo siirtyy 11

ESMAN merkittavimpia lahiajan hankkeita

OTC-johdannaisia, keskusvastapuolia ja kauppa-
tietorekistereita koskevat tekniset standardit

ESMAN' Post Trading Standing Committee valmistelee
parhaillaan OTC-johdannaisia, keskusvastapuolia ja kaup-
patietorekistereitd koskevaan asetukseen (ns. EMIR-asetus)
littyvia luonnoksia teknisiksi standardeiksi. Standardi-
luonnoksista on tarkoitus pyytaa lausuntoja kesalla 2012.
Asetuksen siséltéd on kuvattu tarkemmin toisaalla tassa
tiedotteessa.

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat -direktii-
vin soveltamisalaan liittyvat tekniset standardit

ESMARN Investment Management Standing Committee
valmistelee vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat -direk-
tiivin (AIFMD) soveltamisalaan liittyvia teknisia standardeja.
Standardiluonnoksista on tarkoitus pyytéa lausuntoja kesalla
2012. AIFM-direktiivistd on kerrottu tarkemmin Markkinat-
tiedotteessa 1/2012.

1 ESMA, European Securities and Markets Authority, Euroopan arvopaperi-
markkinaviranomainen
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Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat -direktii-
viin liittyva ohje palkitsemisesta

ESMAnN Investment Management Standing Committee
valmistelee AIFM-direktiiviin littyvaa ohjetta palkitsemisesta.
Ohjeluonnoksesta on tarkoitus pyytaa lausuntoja kesalla
2012.

Tulossa lisaa muutosehdotuksia esiteasetukseen

ESMAnN Corporate Finance Standing Committee valmistelee
parhaillaan kolmatta esitedirektiivin muutokseen liittyvaa
neuvoa komissiolle. Neuvo kasittelee vaihtovelkakirjoista
laadittavan esitteen sisaltda ja henkildstdanteja koskevan
esitepoikkeuksen soveltumista kolmansissa maissa listattui-
hin yhtiéihin. Luonnoksesta on tarkoitus pyytaa lausuntoja
syksylla 2012. Liséksi ESMA tulee toimittamaan komissiolle
tietoa esitevastuuta koskevista sdanndksista.

Compliance-toimintojen jarjestamiseen liittyva ohje

ESMAN Investor Protection and Intermediaries Standing
Committee viimeistelee parhaillaan ohjetta compliance-
toimintojen jarjestdmisesta. Konsultaatio ohjeluonnoksesta
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paattyi helmikuussa 2012. Ohje perustuu rahoitusvalineiden
markkinat -direktiiviin (MiFID). Ohje on tarkoitus julkaista ke-
sélla 2012. Ohje tulee sisaltamaan myds maaraajan, johon
mennessa sijoituspalveluyritysten on jarjestettava toimintan-
sa ohjeen mukaiseksi.

MiFID:n mukaiseen soveltuvuusarvioon liittyva ohje

ESMAnN Investor Protection and Intermediaries Standing
Committee viimeistelee ohjetta MiFID:n mukaisesta so-
veltuvuusarviosta. Konsultaatio ohjeluonnoksesta paattyi
helmikuussa 2012. Ohje on tarkoitus julkaista keséalla 2012.
Ohije tulee sisaltamaan myds maaraajan, johon mennessa
sijoituspalveluyritysten on jarjestettava toimintansa ohjeen
mukaiseksi.

Ohje ETF-rahastoista ja eraista muista UCITS-
rahastoihin liittyvista kysymyksista

ESMAN Investment Management Standing Committee on
viimeisteleméassé ohjetta, joka kasittelee ETF-rahastoja ja
eréitd muita UCITS-rahastoihin liittyvid kysymyksia.2 Ohje
tulee sisaltdmaan myds maaraajan, johon mennessa rahas-
toyhtididen on jarjestettava toimintansa ohjeen mukaiseksi.

2 ETF = Exchange Traded Fund, UCITS = Undertakings for Collective Invest-

ment in Transferable Securities.
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Epavarmuus toiminnan jatkuvuudesta —
tarkeaa sijoittajainformaatiota

Euroopan velkakriisi on lisdnnyt taloudellisen toiminnan
epavarmuutta, joka on leimannut myds listayhtididen toi-
mintaa. Epavarmoina aikoina korostuu toiminnan jatkuvuu-
den arviointi, erityisesti jos yhtion taloudelliset lahtokohdat
eivat ole vahvat. Tallsin sellaiset tapahtumat tai olosuhteet
kuten markkinoiden heikkeneminen, rahoituslahteiden
riittdvyys tai rahoituskustannusten kasvu saattavat lisata
epavarmuutta olennaisesti. Yhtién johdon tehtdvana onkin
tilinpaatosta laatiessaan arvioida yhtion kykya jatkaa toimin-
taansa. Mikali johto on tietoinen olennaisista epavarmuus-
tekijoistd, jotka saattavat antaa merkittavaa aihetta epéilla
yhtion kykya jatkaa toimintaansa, yhtion tulee esittdd nama
epavarmuustekijat tilinpaatoksessaan.! Finanssivalvonta
pitaa tarkeana, etta toiminnan jatkuvuudesta on kerrottu
tilinpaatoksessa riittavasti ja ettd tiedot ovat helposti erotet-
tavissa tilinpaatdksen muista tiedoista.

Toiminnan jatkuvuuden arviointi

Yhtion tulevan kehityksen arviointiin saattaa liittya usei-

ta epavarmuustekijoité ja yhtion jonto onkin parhaassa
asemassa tulevan kehityksen arvioinnissa. Toiminnan
jatkuvuuden arviointi on tilinpaatdksen kannalta keskeista,
koska jatkuvuuden periaatteen pohjalta laadittu tilinpaatos
VoI erityisesti arvostuksen osalta erota muulla perusteella
laaditusta tilinp&atoksesta.

Kun yhtién toiminta on ollut kannattavaa ja silla on rahoi-
tusta saatavilla, yhtion johtopa&tds toiminnan jatkuvuuteen
perustuvan kirjanpitokasittelyn asianmukaisuudesta saattaa
olla tehtavissé iiman yksityiskohtaista analyysia. Muussa ta-
pauksessa johto voi joutua harkitsemaan useita nykyiseen
ja ennakoituun kannattavuuteen, velkojen maksusuunnitel-
miin ja mahdollisiin vaihtoehtoisiin rahoituslahteisiin liittyvia
tekijoitd, ennen kuin se voi todeta, ettd toiminnan jatkuvuu-
den periaatteen soveltaminen on asianmukaista. Johdon
tulee kayttaa toiminnan jatkuvuuden arvioinnissa kaikkea
kaytettavissa olevaa tulevaisuutta koskevaa tietoa, joka
kattaa vahintaan 12 kuukautta raportointikauden lopusta
lukien.? Tehtyjen oletusten tulee olla realistisia, jotta enna-
koidut ongelmat ovat ratkaistavissa.

1 IAS 1.25.
2 IAS 1.26.
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Huolellisen jatkuvuuden arvioinnin lisdksi on tarkeaa, ettéa
tehty harkinta ja arviot epdvarmuudesta dokumentoidaan.
Epavarmuustekijdiden arvioinnissa johto kayttaa harkintaa
siitd, mita olennaisella epavarmuustekijalla kussakin tapa-
uksessa tarkoitetaan. Tehty analyysi ja johtopaatokset tulisi
dokumentoida asianmukaisesti, koska myds tilintarkastajat
joutuvat arvioimaan toiminnan jatkuvuutta ja koska arvioon
voidaan joutua palaamaan muun muassa tilinpaatdsvalvon-
nan yhteydessa.

Tilinpaatoksessa esitettavat tiedot

Yrityksen toiminnan jatkuvuuden epavarmuuteen liittyvat
tiedot ovat erittain tarkeita sijoittajille. Toiminnan jatkuvuu-
desta esitettavien tietojen tulee olla riittavan kattavia, mer-
kityksellisid, kootusti esitettyja ja erotettu selkedksi omaksi
osa-alueekseen tilinpdatdksessé. Jos johto on kuvannut
tilinpa&tdksessa olennaisia toiminnan jatkuvuuteen liittyvia
epavarmuustekijdita, johdon kayttdmasta harkinnasta ja tu-
levaisuutta koskevista oletuksista tulee myds antaa riittavasti
tietoa.® Liséksi uhista ja mahdollisuuksista kertomisen tulee
olla tasapuolista. Sijoittajille on Finanssivalvonnan mielesta
myos tarkedd, etté yhtio esittdad perustellun johtopaatdksen
siitd, miksi jatkuvuuden periaatteen noudattaminen uhkate-
kijoista huolimatta on asianmukaista.

Kansainvaéliset tilinpdatdsstandardit siséltavat myds asi-

aan liittyvid muita vaatimuksia kuten standardin IFRS 7
Rahoitusinstrumentit: tilinpdétdksessé esitettavat tiedot
litetietovaatimukset otettujen lainojen ehtojen rikkomisesta
ja maksuvalmiusriskeista seka standardin IAS 1 Tilinpdatok-
sen esittdminen siséltdma vaatimus velkojen luokittelusta
lyhytaikaisiksi silloin, kun lainasopimuksen liittyvaa sitoumus-
ta ei ole taytetty ja sen seurauksena velka tulee vaaditta-
essa maksettavaksi. Kovenanttien rikkoutuminen yhdessa
muiden tekijdiden kanssa saattaa antaa joissain tapauksissa
viitteitd yhtion toiminnan jatkuvuuden epavarmuudesta.
Fivan ndkemyksen mukaan kovenanttiehdoista esitettavien
tietojen yksityiskohtaisuutta tulee lisata silloin, kun kove-
nanttirajojen rikkoutuminen on lahelld. Liséksi standardin
IAS 1 liitetietovaatimukset padoman hallinnasta voivat antaa
hyddyllisté lisdohjeistusta olennaisten epavarmuustekijdiden
raportointiin.*

3 IAS 1.122-124, IAS 1.125-138.
4 IFRS 7,1AS 1.74-76, IAS 1.134-136.
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Lisdohjeistusta

Iso-Britannian Financial Reporting Council (FRC) on julkais-
sut useitaan raportteja aineeseen liittyen. Raportit antavat
lisdohjeistusta niin johdolle, tilintarkastajalle kuin hallituksen
tarkastusvaliokunnallekin. Raportit [6ytyvat FRC:n internetsi-
vuilta osoitteesta www.frc.org.uk®.

Osavuosikatsauksen tarkeys

Mikali yhtidn taloudellinen tila on heikko, toiminnan jatku-
vuutta tulisi seurata myds osavuosikatsauksessa. Mikali
yhtion taloudellisessa asemassa tai tuloksessa on tapahtu-
nut muutoksia viimeisimman tilikauden paattymisen jalkeen,
tulee néita tapahtumia selostaa osavuosikatsauksessa.
Osavuosikatsauksessa tulisi esimerkiksi esittaa lainan hoita-
misen laiminlydnti tai lainasopimuksen ehtojen rikkominen,
jota ei ole korjattu ennen raportointikauden paattymista,
mikali tdma on merkittava. Merkittavyytta on arvioitava suh-
teessa muuhun kyseista osavuosijaksoa koskevaan talou-
delliseen informaatioon.®

Tilintarkastuskertomus

Hyvan tilintarkastustavan mukaisesti myds tilintarkastajalla
on velvollisuus arvioida johdon olettamusta toiminnan jat-
kuvuudesta.” Mik&li tilintarkastaja paatyy johtopaatdkseen,
ettd on olemassa olennainen epavarmuus yhtion toiminnan
jatkuvuudesta, tulee tasta sisallyttaa tieto tilintarkastusker-
tomukseen. Vaikka tilinpaatdksessa esitetédan tarpeellises-
sa maéarin toiminnan jatkuvuuden epévarmuutta koskevia
tietoja, tilintarkastajan tulee lisata tilintarkastuskertomukseen
lisétietokappale kiinnittdmaan sijoittajan huomio nimen-
omaisesti siihen, etta tarkastuskohde ei mahdollisesti pysty
jatkamaan liketoimintaansa. Joidenkin listayhtididen taman
vuoden tilintarkastuskertomuksissa on téllainen lisatieto joh-
5 An update for Directors of Listed Companies: Responding to heightened
country and currency risk in interim financial reports (June 2012) www.frc.
org.uk/press/pub2804.html.*
Going Concern and Liquidity Risks: Lessons for Companies and Auditors
- Final Report and Recommendations of the Panel of Inquiry (June 2012)
www.frc.org.uk/press/pub2798.html.*
Going Concern and Liquidity Risk: Guidance for Directors of UK Compa-
nies 2009 (October 2009) www.frc.org.uk/publications/pub2140.html.
Challenges for Audit Committees arising from Current Economic Condi-
tions (November 2009) www.frc.org.uk/publications/pub2163.html.

Going Concern Issues During the Current Economic Conditions (Decem-
ber 2008) www.frc.org.uk/apb/publications/pub1824.html.

IAS 34.15, IAS 34.15B(j), IAS 34.23.
7 ISA570.9.

* merkittyja linkkejé on paivitetty 20.6.2012



http://www.frc.org.uk/
www.frc.org.uk/press/pub2804.html.
www.frc.org.uk/press/pub2804.html.
www.frc.org.uk/press/pub2798.html
http://www.frc.org.uk/publications/pub2140.html
http://www.frc.org.uk/publications/pub2163.html
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tuen esimerkiksi lisdrahoituksen tarpeesta. Tilintarkastaja voi
myos tarpeen niin vaatiessa antaa mukautetun lausunnon,
mik&li yhtid ei ole antanut tilinpaatdksessaan tarpeellisessa
maarin tietoja epavarmuudesta.
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EMIR-asetus OTC-johdannaisista, keskus-

vastapuolista ja kauppatietorekistereista -
merkittavia vaikutuksia myos finanssisek-
torin ulkopuolisiin toimijoihin

Tuleva EMIR'-asetus vaikuttaa suoraan tai valillisesti kaikkiin
toimijoihin, jotka kayttavat johdannaisia. Asetuksen kolme
paaaluetta ovat johdannaisten uusi saantely, keskusvasta-
puolia eli CCP?:ta koskevien sdanndsten harmonisointi ja
johdannaissopimuksia koskevaa raportointia vastaanottavi-
en kauppatietorekisterien toiminnan saantely. EU-asetus ja
sen perusteella annettavat tekniset standardit ovat suoraan
sitovaa lainsdadantoa, eika niité voi tai tarvitse erikseen
siséllyttéd kansalliseen lainsdadantoon.

Asetuksen keskeisend tavoitteena on lisata informaatio-

ta solmituista johdannaissopimuksista, parantaa OTC-
johdannaisten riskienhallintaa muun muassa edistamalla
keskusvastapuolten kayttda seka edistad markkinoiden
integroitumista harmonisointia lisddmalla. Asetus on osa fi-
nanssikriisin mukanaan tuomia uusia globaaleja s&anndksia.
Vastaavia uudistuksia toimeenpannaan myéds Yhdysvalloissa
ja muualla maailmassa. Seuraavassa keskitytaan lahinna
niihin séannoksiin, joilla on suoraa vaikutusta finanssisekto-
rin ulkopuolisiin toimijoihin.

Kaikki sopimukset raportoidaan

Jokaisen johdannaisia kayttavan yrityksen tai muun yhtei-
sON taytyy jatkossa raportoida kaikki johdannaiset ja niissa
tapahtuneet muutokset kauppatietorekistereille. Taman
raportointivelvollisuuden voi delegoida esimerkiksi vastapuo-
lena toimivalle pankille tai muulle finanssialan toimijalle tai
jollekin kolmannelle osapuolelle. Jokaisen on kuitenkin itse
varmistettava, etta johdannaiset tulevat asianmukaisesti ra-
portoiduiksi. Raportointivelvollisuus on kattava, eika siita tule
olemaan poikkeuksia. Se koskee seka pdrsseissé ja vastaa-
vissa markkinapaikoissa tehtyja johdannaissopimuksia ettéa
kaikkia niin sanottuja OTC-johdannaisia. My&s energia- ja
muut hyddykejohdannaiset ovat raportoinnin piirisséa. Kaup-
patietorekisterit julkistavat maaraajoin tilastotietoa avoinna
olevista sopimuksista. Valvojilla ja muilla asetuksessa luetel-
luilla viranomaisilla on liséksi paasy yksittaisia johdannaisso-
pimuksia ja sopimuskantaa koskeviin tietoihin.

1 EMIR = European Market Infrastructure Regulation, valmisteluvaiheessa
asetukselle annettu lempinimi, joka on jadnyt elamaan.

2 CCP = Central CounterParty, keskusvastapuoli.
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Maarityspakko likvideille sopimuksille

Keskusvastapuolten kayttdd edistetaan tekemalla riittavan
standardoitujen ja likvidien johdannaisten keskusvasta-
puoliméaritys (CCP clearing) padsaantodisesti pakolliseksi.
Pankkitakausten kaytt6a keskusvastapuolimaarityksessa
rajoitetaan merkittavasti keskittymisriskin vahentamisek-

si. Maérityspakosta tulee olemaan joukko poikkeuksia.
Kahdenkeskiseen maaritykseen jéaviin johdannaisiin tullaan
soveltamaan uusia riskienhallintasdanndksia muun muassa
kauppojen vahvistamisajoista, positioiden arvostamisesta ja
vakuuksien vaihtamisesta.

Finanssialan ulkopuolisille toimijoille helpotuksia

Asetus kohtelee finanssialan toimijoita, kuten pankkeja ja
sijoituspalveluyrityksi, ja finanssialan ulkopuolisia toimijoita
hieman eri tavoin. Asetuksessa jalkimmaisista kaytetédan
termi& "finanssialan ulkopuolinen vastapuoli” (nonfinancial
counterparty, NFCP). NFCP on mika hyvansa yritys tai muu
yhteiso, joka ei ole finanssialan toimija.

Asetuksen soveltaminen finanssialan ulkopualisiin toimijoihin
riippuu siita, miten paljon ja missé tarkoituksessa ne hankki-
vat OTC-johdannaisia. Paasaantd on, etta kaikkiin johdan-
naisiin sovelletaan maarityspakkoa ja riskienhallintasdan-
ndksié. Finanssialan ulkopuolinen vastapuoli voi kuitenkin
vapautua ndistd sdannoksista, mikali sen avoin riskipositio
ei ylita tiettyd alemman tason saanndksissa maariteltavaa
kynnysarvoa. Sen laskennassa otetaan huomioon vain
sellaiset johdannaissopimukset, joita ei ole tehty suojaustar-
koituksessa. Tata kirjoitettaessa on viela avoinna se, miten
maaritellddn suojaustarkoituksessa tehdyt johdannaiset.

Kynnysarvo - kaikki tai ei mitaan

Kynnysarvon alittavan finanssialan ulkopuolisen toimijan joh-
dannaissopimukset vapautuvat sekd maarityspakosta etta
riskienhallintaséannoksista. Toisaalta yksikin sopimus, jolla
yritys tai muu yhteiso ylittda kynnysarvon, vie koko johdan-
naissalkun sdénndsten piiriin. Raportoinnista ei ole poikke-
uksia, siksi se koskee myds kynnysarvon alapuolelle jaavia
toimijoita. Asetuksessa tulee olemaan myds saannoksia
konsernin siséisten transaktioiden erityiskohtelusta tiettyjen
ehtojen tayttyessa.
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Haasteellinen aikataulu

EMIR asetuksesta saavutettiin helmikuussa poliittinen
yhteisymmarrys komission, neuvoston ja parlamentin
kolmikantaneuvotteluissa. Asetus on tatéa kirjoitettaessa vii-
meisteltavana ja se annettaneen lahiaikoina. Asetuksen pe-
rusteella tullaan antamaan joukko alemman tason séannok-
sid niin sanottuina sitovina teknisin& standardeina. Naiden
valmistelu on uskottu uusille eurooppalaisille valvontaviran-
omaisille ja naisté erityisesti ESMAlle. Luonnokset teknisista
standardeista on tarkoitus l&hettda lausunnolle alkukeséasta.
Niiden valmistelussa on kaytetty ESMAN, EBAN® ja EIOPAN*
aiemmalla lausuntokierroksella saamaa palautetta. Teknisis-
sé& standardeissa méaritellddn muun muassa finanssisekto-
rin ulkopuolisten toimijoiden kannalta keskeinen kynnysarvo
seka tapa, jolla maaritelladn, mitk& johdannaiset on tehty
suojaustarkoituksessa.

G20-maiden tekemien sitoumusten vuoksi asetusta tay-
dentavat tekniset standardit on tarkoitus saattaa voimaan
viimeistaan vuodenvaihteessa 2012-2013.

Markkinakadyténtéihin muutoksia?

EMIR-uudistuksella on todennakdisesti vaikutuksia myos
markkinakaytantdihin muun muassa sen suhteen, millaisia
OTC-johdannaisia tulee jatkossa olemaan saatavilla ja miten
ne hinnoitellaan. On my&s mahdollista, etté finanssisektorin
ulkopuoliset toimijat joutuvat miettimaan uudelleen omaa
johdannaisten kayttdéaan. Nain on erityisesti niiden yritysten
kohdalla, joiden johdannaisten kaytto asettuu lahelle tule-
vissa teknisissé standardeissa maériteltavaa kynnysarvoa.
Johdannaissopimusten jakaminen suojaustarkoituksessa
tehtyihin ja muihin vaatii tuleviin sdanndksiin perehtymista
ja mahdollisesti my6s laskentajarjestelmien uudistamista.
Pienimpien toimijoiden positiot jadvat joka tapauksessa
kynnysarvon alapuolelle, eik& niiden sen vuoksi ole tarpeen
pohtia jakoa suojaustarkoituksessa tehtyihin ja muihin.
Riittag, etté ne varmistavat kokonaisposition jadmisen kyn-
nysarvon alapuolelle.

3 EBA, European Banking Authority, Euroopan pankkiviranomainen.

4 EOIPA, European Insurance and Occupational Pensions Authority, Euroo-
pan vakuutus- ja lisdelékeviranomainen.
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Finanssivalvonta valvoo

EMIR-sdanndsten valvonta tulee Suomessa todennakoisesti
Finanssivalvonnan vastuulle. Finanssivalvonta tulee valvo-
maan muun muassa sité, etté kaikki jondannaissopimukset
raportoidaan kauppatietorekistereille, maarityspakon piirissé
olevat johdannaiset viedaan keskusvastapuoliméaritykseen,
osapuolet iimoittavat kynnysarvon ylittymisesta Finanssi-
valvonnalle ja noudattavat kahdenkeskiseen maéaritykseen
jaévien sopimusten osalta riskienhallintasdannoksia. ESMAN
tavoitteena on, ettd valvonta eri jAsenmaissa toteutetaan
harmonisoitujen periaatteiden pohjalta.
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Keskeiset komission maaliskuussa julkista-
mat muutokset esiteasetukseen

Esiteasetuksen esitteen sisélldlle asettamat vaatimukset
muuttuvat, silla komissio antoi maaliskuussa 2012 ensim-
méaisen asetuksen' esitedirektiivin uudelleenarviointiin? liitty-
en. Asetus koskee muun muassa kevennettyja esitevaati-
muksia, esitetiivistelman siséltda ja muotoa, ohjelmaesitteen
lopullisten ehtojen muotoa seka lopullisiin ehtoihin litettdvaa
tiivistelmaa. Asetus perustuu padosin ESMAnN lokakuussa
2011 antamaan neuvoon?, joskin se poikkeaa siita erityisesti
kevennettyjen esitevaatimusten osalta. Asetus tulee voi-
maan 1.7.2012.

Esiteasetukseen on tulossa viela lisamuutoksia (ks. jaljem-
pana "Tilanne esiteasetuksen lismuutosten valmistelussa”).
Lisaksi ESMA on aloittamassa esitedirektiiviin littyvien sitovi-
en teknisten standardien valmistelun.

Kevennetyt esitevaatimukset
Uudet kevennetyt esitevaatimukset* koskevat:

1. merkintdoikeusanteja yhtion osakkeenomistajille

2. pienten ja keskisuurten yritysten seké yhtididen, joilla on
vahainen markkina-arvo, arvopaperitarjouksia, sekd

3. luottolaitoksia, jotka laskevat likkeeseen muita kuin oman
padoman ehtoisia arvopapereita.

Asetuksen perustelujen mukaan esitevaatimusten keven-
tdmisen tavoitteena on tehostaa arvopaperimarkkinoita ja
alentaa pddoman hankinnan kustannuksia. Kevennettyjen
esitevaatimusten mukaan laaditut esitteet voivat saada ns.
europassin, eli likkeeseenlaskija voi tarjota arvopapereita
yhdessé maassa hyvaksytylla ja notifioidulla esitteella rajan
yli my6s toisissa ETA-valtioissa.

Kevennetyista esitevaatimuksista sdadetaan komission esi-
teasetuksen uudessa llla luvussa ja liitteissa XXII-XXIX. Seu-
raavassa tarkastellaan merkintédoikeusantia ja pk-yrityksia
koskevia kevennettyja esitevaatimuksia.

1 Comission Delegated Regulation amending Regulation (EC) No 809/2004
on saatavilla komission internetsivustolta http://ec.europa.eu/internal_mar-
ket/securities/prospectus/index_en.htm.

2 Katso artikkeli Uusi direktiivi muuttaa esiteséantelyd, Markkinat-tiedote
3/2011.

3 ESMA/2011/323.

4 Esiteasetuksen muutoksessa kaytetaan termia “suhteutettu julkistamisjar-
jestelma”.
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Merkintdoikeusanti

Merkintaoikeusannissa yhtion osakkeenomistajat voivat
merkitd uusia osakkeita tai myyda merkintédoikeutensa. Esi-
tevaatimuksista on poistettu pddasiassa tietoja, jotka yhtid
on jo julkistanut muun tiedonantovelvollisuuden perusteella.
Kevennettyja esitevaatimuksia sovelletaan merkintaoikeus-
anteihin edellyttaen, etta yhtion samanlajisia osakkeita

on jo kaupankaynnin kohteena saannellylla markkinalla
(pOrssissa)®.

Kevennettyja esitevaatimuksia kaytettaessa esitteen alussa
on ilmoitettava selkeasti, ettd merkintdoikeusanti suunna-
taan likkeeseenlaskijan osakkeenomistajille ja etté esitteen
sisaltd on suhteutettu tallaiseen likkeeseenlaskuun.

Merkintaoikeusantia koskevat kevennetyt esitevaatimukset
on esitetty seuraavissa komission asetuksen liitteissa:

1. Merkintaoikeusantia koskeva perusesite
(rekisterdintiasiakirja)® (Liite XXII),

2. Merkintdoikeusantia koskeva arvopaperiliite (Liite XXIV).

Oleellisimpia kevennyksia merkintdoikeusantia koskevan
perusesitteen® vaatimuksiin ovat:

a. Historialliset taloudelliset tiedot vaaditaan viimeksi paétty-
neelta tilikaudelta (aiemmin kolmelta tilikaudelta).

b. Liiketoimintaa, paatoimialoja, pddmarkkinoita ja merkitta-
vid muutoksia kuvataan vain lyhyesti vimeisimman tar-
kastetun tilinpa&tdksen kattaman jakson jélkeiselta ajalta
(aiemmin kolmelta tilikaudelta).

c. Kuvaus tarkeimmisté investoinneista esitetdan viimeisim-
man tarkastetun tilinpa&tdksen kattaman jakson paatty-
misen jalkeiselta ajalta (aiemmin kolmelta tilikaudelta).

d. Lis&ksi muun muassa kohtia "Keskeiset taloudelliset tie-
dot", "Liikkeeseenlaskijan toimintahistoria ja kehitys",
"Aineelliset kayttdomaisuushyddykkeet", "Toiminnallinen
ja taloudellinen asema", "Rahoituksen lahteet" ja
"Tutkimus ja kehittdminen" ei tarvitse esittaa.

Arvopaperilitteen siséltévaatimukset on laadittu merkinta-
oikeusanteja silmalla pitaen, eika niihin sisélly esimerkiksi

5 Tai asetuksessa sdadetyt edellytykset tayttavassad monenkeskisessa kau-
pankayntijarjestelmassa.

6 Tulevassa arvopaperimarkkinalaissa (HE 32/2012) kaytetédan termin “pe-
rusesite” sijaan termié “rekisterdintiasiakirja”.
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yleisélle suunnattuihin anteihin liittyvia allokaatioperiaatteita
tai vakauttamista (stabilointi) koskevia tietovaatimuksia.

Pienten ja keskisuurten yritysten seké yhtididen, joilla on
vahéainen markkina-arvo (yhdessé "pk-yritykset") arvopape-
ritarjoukset

Esitedirektiivissa pienelld tai keskisuurella yritykselld tarkoite-
taan yritysté tai konsernia, joka viimeksi laaditun tilinpaatok-
sen mukaan tayttaa vahintaan kaksi vaatimusta seuraavista:

m palveluksessa olevien tyontekijdiden keskiméaara oli alle
250

m taseen loppusumma oli enint&dn 43 miljoonaa euroa

m vuosilikevaihto oli enintd&n 50 miljoonaa euroa.

Yhtiolla, jolla on vahainen markkina-arvo, tarkoitetaan
puolestaan yritysta, joka on otettu kaupankaynnin kohteeksi
saannellylle markkinalle” ja jonka kolmen edellisen kalen-
terivuoden lopun markkina-arvojen keskiarvo on alle 100
miljoonaa euroa.

Kevennettyja vaatimuksia sovelletaan, kun pk-yritysten
likkeeseen laskemia arvopapereita tarjotaan yleisdlle tai
otetaan kaupankaynnin kohteeksi sdannellylle markkinalle.
Pk-yritykset voivat hyddyntad myds merkintdoikeusanteihin
sovellettavia kevennettyja vaatimuksia. Pk-yritykset voivat
vapaaehtoisesti laatia esitteensé myos laajempien esitevaa-
timusten mukaisesti.

Pk-yrityksid koskevat kevennetyt esitevaatimukset on esitet-
ty seuraavissa esiteasetuksen liitteissa:

1. Osakkeita koskeva perusesite® (Liite XXV)

2. Osakkeista annettuja talletustodistuksia koskevat vahim-
maisvaatimukset (Liite XXVIII)

3. Alle 100 000 euron velkapapereita ja johdannaisarvopa-
pereita koskeva perusesite® (Liite XXVI)

4. Vahintddn 100 000 euron velkapapereita ja johdannaisar-
vopapereita koskeva perusesite® (Liite XXVII)

Arvopaperiliitteisiin ei pk-yritysten osalta ole tehty muutok-
sia.

7 Esimerkiksi Helsingin porssiin.
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Pk-yritysten osake-esitteet

Merkittavimmat kevennykset pk-yritysten osakkeita koske-
vaan perusesitteeseen® ovat:

a. Historiallisten taloudellisten tietojen osalta esitteeseen
tulee sisallyttéda lausunto siitd, etta tilinpaatdkset kahdelta
viimeksi kuluneelta tilikaudelta on laadittu yhti6on soveltu-
vien tilinpaatosstandardien mukaisesti. Liséksi esitteessa
tulee olla tieto siitéd, missé tilinpaatdkset pidetaan yleison
saatavilla. (Aiemmin vaadittin kolmen tilikauden taloudel-
listen tietojen sisallyttdmista esitteeseen).

b. Mikali yhtid on julkaissut osavuosikatsauksen viimeisim-
man tilinp&atdksen jalkeen, tulee esitteeseen sisallyttéda
tata koskeva lausunto. Esitteessé tulee myos olla tieto
siitd, missé osavuosikatsaus pidetdan yleisdn saatavilla.
(Aiemmin vaadittiin osavuosikatsauksen siséllyttamista
esitteeseen).

c. Paatoimialoista, pa&dmarkkinoista ja niiden merkittavista
muutoksista edellytetédan esitettéavéksi vain lyhyt kuvaus.
(Aiemmin vaadittiin kattava kuvaus tai selvitys).

d. Kuvaus toiminnallisesta ja taloudellisesta asemasta on
annettava kahdelta vimeksi kuluneelta tilikaudelta.
Kuvausta ei kuitenkaan vaadita, mikali toimintakertomuk-
set on sisdllytetty esitteeseen. (Aiemmin vaadittiin kuvaus
kolmelta viimeksi kuluneelta tilikaudelta).

e. Osa kohdan "Rahoituksen lahteet" vaatimuksista on
poistettu.

Pk-yritysten velkapapereita koskevat esitteet

Pk-yritysten velkapapereita ja johdannaisarvopapereita kos-
kevan perusesitteen® olennaisimmat kevennykset koskevat
historiallisten taloudellisten tietojen esittémista:

a. Esitteeseen tulee siséllyttdé lausunto siita, etta tilinpaatds
viimeksi kuluneelta tilikaudelta on laadittu yhti6on soveltu-
vien tilinpaatosstandardien mukaisesti. Esitteessé tulee
olla tieto siitd, missa tilinpaatdkset pidetaan yleison saa-
tavilla. (Aiemmin vaadittin kahden tilikauden taloudellisten
tietojen siséllyttamista esitteeseen).

b. Mikali yhtid on julkaissut osavuosikatsauksen viimeisim-
man tilinp&aatdksen jalkeen, tulee esitteeseen sisallyttéda
tata koskeva lausunto. Esitteessé tulee myos olla tieto
siitd, missé osavuosikatsaus pidetdan yleison saatavilla.
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Esitteen tiivistelman sisalt6é ja muoto

Esitedirektiivin johdannossa todetaan, etté esitteen tiivis-
telman tulisi olla keskeinen tiedonlahde yksityissijoittajille.
Tiivistelman tulisi antaa sijoittajalle sellaista keskeista tietoa
tuotteesta, tarjouksesta ja likkeeseenlaskijasta, jota taméa
tarvitsee voidakseen paattaa, perehtyyko tarjoukseen
l&hemmin. Lisaksi tiedot tulisi antaa sellaisessa muodossa,
ettd samankaltaisten tuotteiden vertailu olisi mahdollista.
Uudet vaatimukset koskevat kaiken tyyppisia esitteita, joista
on laadittava direktiivin mukainen tiivistelma.

Esiteasetukseen on lisatty uusi lite XXII, Tiivistelmaa kos-
kevat tiedonantovelvollisuudet, jossa maaritellaan tiivistel-
maan sisallytettavat keskeiset tiedot ja niiden esitysmuoto.
Tiivistelma koostuu viidesta pakollisesta jaksosta (section) ja
kussakin jaksossa esitettavista osatekijdista (element). Kus-
sakin jaksossa esitettavat tiedot maaraytyvat sen mukaan,
mitd esiteasetuksen liitteita esitteen laadinnassa on kaytetty.

Pakolliset tiivistelmaan siséllytettéavat jaksot ovat seuraavat:
A - Johdanto ja varoitukset

B - Liikkeeseenlaskija ja takaaja

C - Vakuudet

D - Riskit

E - Tarjous

Jaksot ja kunkin osatekijan tiedot on esitettdva maaratysséa
jarjestyksessa, minka on tarkoitus helpottaa arvopaperien
keskinéista vertailua. Vaaditut tiedot tulisi esittaa lyhyesti.
Jaksoja tai osatekijoita ei voi lisata tai poistaa. Tiivistelmasta

tulee kayda ilmi, mikali jokin vaadittu tieto ei sovellu kysees-
sé olevaan tuotteeseen.

Tiivistelma tulee laatia yleiskielelld ja siind edellytetyt keskei-
set tiedot on esitettdva helppokayttdisessa ja ymmarretta-
vasséd muodossa. Lisaksi tiivistelman pituus on rajoitettu.
Tiivistelmassa ei saa viitata muualla esitteessé esitettyihin
tietoihin.

ESMA tulee mybhemmin laatimaan tiivistelmaé koskevan
teknisen taytantddnpanostandardin.
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Ohjelmaesitteiden lopulliset ehdot ja tiivistelmat

Muiden kuin osakesidonnaisten arvopaperien likkeeseen-
laskuohjelmista voidaan laatia yksiosainen ohjelmaesite,
joka siséltaa perusesitteen®, arvopaperilitteen ja tiivistelman
tiedot ja on voimassa kaksitoista kuukautta sen hyvaksymi-
sestd. Mikali kunkin liikkeeseenlaskun lopulliset ehdot eivat
sisally ohjelmaesitteeseen, on liikkeeseenlaskijan julkaistava
likkeeseenlaskun lopulliset endot kunkin liikkeeseenlaskun
yhteydessa.

Lopullisiin ehtoihin siséllytettavét tiedot

Muutetun esitedirektiivin mukaan ohjelmaesitteen lopullisiin
ehtoihin voidaan siséllyttda vain sellaisia arvopaperiliitteen
tietoja, jotka eivat ole likkeeseenlaskijan tiedossa ennen
kuin vasta likkeeseenlaskun ajankohtana. Muita ohjel-
maesitteeseen jo siséllytettyja arvopaperilitteen tietoja ei tuli-
si toistaa lopullisissa ehdoissa. Lopullisten ehtojen tietosisal-
I6n rajoittaminen lis&nnee tarvetta tdydentaa ohjelmaesitteita
niiden voimassaoloaikana.

Lopullisiin ehtoihin sisallytettavét tiedot maaritellaan esite-
asetuksen uudessa litteessa XX Luettelo arvopaperiliitetta
koskevista luetteloista ja lisatieto-osista. Arvopaperiliittei-
den ja takauksia koskevan lisatieto-osan tiedot on jaettu
kolmeen luokkaan (A, B ja C) sen mukaan, miten kyseisia
tietoja voidaan sisallyttaa lopullisiin ehtoihin. Luokasta
riippumatta ohjelmaesitteessa voidaan esittaa vaihtoehtoisia
tietoja tai ehtoja. Lopullisissa ehdoissa esitetaan talloin, mita
vaihtoehdoista sovelletaan. Liséksi liitteessé XXI Luettelo lo-
pullisten ehtojen lisatiedoista luetellaan tiedot, jotka voidaan
aina sisallyttaa lopullisiin ehtoihin. Lopullisilla endoilla ei saa
muuttaa tai korvata ohjelmaesitteessa annettuja tietoja.

A-luokkaan kuuluvat tiedot tulee aina esittad kokonaisuu-
dessaan ohjelmaesitteessa. Tallaisia tietoja ovat esimerkiksi
riskit, arvopaperiin sovellettava laki, selvitys kohde-etuuden
tyypisté, etuoikeusjérjestys seké kuvaus likkeeseenlaskijan
itsensa muodostamasta indeksisté ja luottoluokitus.

B-luokkaan kuuluvia tietoja voidaan taydentaa lopullisissa
ehdoissa silloin, kun ohjelmaesitteen lopullisten ehtojen mal-
lissa on siihen varauduttu. Talléin ohjelmaesitteeseen sisally-
tetédan esitettéavan tiedon yleiset periaatteet tai laskukaavat,
joita taydennetaan yksityiskohtien osalta lopullisissa eh-
doissa. Tallaisia tietoja ovat esimerkiksi koron tai hyvityksen
laskentaperiaatteet tai laskukaavat, markkinahéiridtilanteet
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seka tuoton maaraytymiseen liittyvat mahdolliset mukautta-
mistoimet. Lopullisiin ehtoihin tdydennetaan 1&hinna luku-
maarad, prosenttilukua, valuuttaa, paivaysta, ajanjaksoa,
viitekorkoa, ym. ilmaisevia tietoja.

C-luokkaan kuuluvat tiedot esitetdan lopullisissa ehdois-

sa, mikali tiedot eivat ole liikkeeseenlaskijan kaytettavissa
ohjelmaesitetta laadittaessa. Tallaisia tietoja ovat esimerkiksi
ISIN-koodi, emissiokurssi, tarjousaika ja kuponkikorko.

Lopullisiin ehtoihin tulee siséllyttdd myds tiettyja esiteasetuk-
sessa vaadittavia varoituksia seka tietoja ohjelmaesitteen ja
sen taydennysten julkaisemisesta ja tiivistelman liittamisesta
lopullisiin ehtoihin.

Ohjelmaesitteen tiivistelmé ja lopullisiin ehtoihin litettavéa
tivistelmé

Esiteasetuksen mukaan ohjelmaesitteen tiivistelman lisaksi
kustakin liikkeeseenlaskusta on laadittava erikseen likkee-
seenlaskukohtainen tiivistelma, joka tulee liittda lopullisiin
ehtoihin.

Ohjelmaesitteen tiivistelma toimii pohjana lopullisiin ehtoihin
litettavalle tiivistelmalle. Ohjelmaesitteen tiivistelméan tulee
sisaltaa esiteasetuksen litteessa XXIl vaaditut keskeiset
tiedot. Tiivistelmassa voidaan esittad myds vaihtoehtoisia
tietoja erilaisia arvopapereita tai likkeeseenlaskuja varten
0sa, ja jattda avoimia paikkoja (placeholders) tiedoille, jotka
ovat tiedossa vasta lopullisia ehtoja laadittaessa. Liitteen
XXII vaatimuksia on kuvattu tarkemmin edella kappaleessa
"Esitteen tiivistelman sisaltd ja muoto”.

Lopullisiin ehtoihin liitettéva tiivistelma laaditaan ohjelmaesit-
teen tiivistelman pohjalta niin, etta siina esitetaan vain
kyseisen likkeeseenlaskun kannalta keskeiset tiedot. Jos
lopulliset ehdot koskevat useampaa arvopaperia, jotka ero-
avat esimerkiksi vain merkintahinnan tai maturiteetin osalta,
voidaan néista laatia yksi tiivistelma edellyttden, ettd kutakin
arvopaperia koskevat tiedot pidetédan selkeasti erillaan.

Lopullisiin ehtoihin litettava tiivistelma on laadittava samalla
kielelld kuin ohjelmaesitteen tiivistelmé& ja rajan yli tarjotta-
essa se tulee tarvittaessa kaantaa vastaanottavan valtion
viranomaisen hyvaksymalle kielelle. Lopulliset ehdot ja sen
litteend oleva tiivistelma tai tarvittaessa tiivistelman kdannos
tulee aina toimittaa my®s vastaanottavan jasenvaltion toimi-
valtaiselle viranomaiselle.
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Muutosten soveltaminen ja siirtymasaannos

Komission esiteasetuksen muutos tulee voimaan 1.7.2012.
Muutettuja sd&nnoksié sovelletaan 1.7.2012 tai sen jalkeen
hyvéksyttyihin esitteisiin. Asetuksen siirtymasaannoksen pe-
rusteella muutettuja saanndksia tiivistelmasta ja lopullisista
ehdoista ei sovelleta ennen 1.7.2012 hyvaksyttyihin esittei-
siin tai ohjelmaesitteisiin, vaikka niita taydennettéisiinkin ase-
tuksen voimaantulon jalkeen. Ns. tukkumarkkinainstrument-
tien rajan muutos 50 000 eurosta 100 000 euroon koskee
kuitenkin myds ennen asetuksen muutoksen voimaantuloa
hyvaksyttyja esitteita, jolloin niitd voidaan 1.7. jalkeen tapah-
tuvissa likkeeseenlaskuissa kayttaa vain yksikkodkooltaan
vahintdan 100 000 euron arvopapereihin.

Tilanne esiteasetuksen lisamuutosten valmistelus-
sa

Komissio julkaisi 4.6.2012 toisen asetuksen, joka koskee
muun muassa esitteessé annettavia tietoja likkeeseen-
laskijan muodostamasta indeksista ja likkeeseenlaskijan
arvopaperien jakelijoille antamaa suostumusta esitteen
kayttéon naiden tarjotessa liikkeeseenlaskijan arvopapereita
tilanteissa, joissa jakelija tarjoaa merkitsemiéan likkee-
seenlaskijan arvopapereita lopullisille sijoittajille (ns. retalil
cascade). Asetus perustuu ESMAN maaliskuussa 2012
antamaan toiseen neuvoon®. Asetuksen on tarkoitus myds
tulla voimaan 1.7.2012, mutta voimaantulo edellyttaa, etta
Euroopan parlamentti ja neuvosto ovat siihen mennessa
iimoittaneet, etteivat ne vastusta asetusta.

ESMA valmistelee liséksi kolmatta esitedirektiivin muutok-
seen liittyvad neuvoa, joka kasittelee vaihtovelkakirjoista
laadittavan esitteen sisaltéa ja henkildstdanteja koskevan
esitepoikkeuksen soveltumista kolmansissa maissa listat-
tuihin yhtidihin. Komissio tullee valmisteleraan myos taman
neuvon perusteella muutoksia esiteasetukseen. ESMA
kerdd myds parhaillaan komissiolle tietoja esitevastuuta
koskevasta s&antelysta eri jasenvaltioissa.

ESMA julkaisee komissiolle antamansa neuvot internetsivus-
tollaan www.esma.europa.eu/page/prospectus.

8 ESMA/2012/137.
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Listayhtioiden tilinpaatosvalvontaan uusi
toimintatapa tehostamaan valvontaproses-
sia — tilintarkastuksen aikana todetut vir-
heellisyydet myos valvojan tietoon

IFRS-tilinpdatdsvalvonnassa valitaan vuosittain tietty maara
listayhtididen tilinpaatdksia kokonaisvaltaisen lapikaynnin
kohteeksi (ns. full review -valvonta). Vuonna 2012 kayttéon
otetun uuden toimintatavan mukaisesti Finanssivalvonta
pyytaa full review -valvonnan yhteydessa yhtiolta kopiota
korjaamattomia virheellisyyksia koskevasta kirjallisesta vah-
vistusiimoituksesta, jonka yhtié on antanut tilintarkastuksen
yhteydessa tilintarkastajalle. Talla ilmoituksella yhtio toteaa,
etta tilintarkastuksen aikana todettujen korjaamattomien vir-
heellisyyksien vaikutukset tilinpaatdkseen ovat sen mielesta
epaolennaisia. Uusi toimintatapa on otettu kayttéon tehos-
tamaan valvontaprosessia. Toimintatavalla Finanssivalvonta
haluaa myos korostaa taloudellisen raportoinnin kokonais-
prosessia, joka hyvin suoritettuna edistaa sijoittajansuojaa ja
luottamusta padomamarkkinoiden toimivuuteen.

Kirjalliset vahvistusilmoitukset osana kansain-
valista tilintarkastussaantelya

Kansainvalisessa tilintarkastusstandardissa ISA 450, Tilin-
tarkastuksen aikana todettujen virheellisyyksien arvioiminen,
kasitelldan tilintarkastajan velvollisuutta arvioida todettujen
virheellisyyksien vaikutusta tilintarkastukseen ja mahdollisten
korjaamattomien virheiden vaikutusta tilinpaatdkseen. ISA
450.14:n mukaan tilintarkastajan tulee pyytaa toimivalta
johdolta ja soveltuvissa tapauksissa hallintoelimilta kirjallinen
vahvistusilmoitus siita, katsovatko nama, etta korjaamatto-
mien virheellisyyksien vaikutukset tilinpaatdkseen ovat yksin
tai yhdessa epdolennaisia. Yhteenveto tallaisista eristé tulee
siséllyttaa tai liittaa kirjalliseen vahvistusilmoitukseen.

IFRS-tilinpaatésvalvonnan uusi toimintatapa

Tilinpaatdksen oikeellisuuden varmistaminen on yhteinen
tavoite niin yhtiélle ja tilintarkastajalle kuin valvojallekin. Uu-
den toimintatavan tarkoituksena on tehostaa listayhtididen
tilinpd&tosvalvontaa siten, ettd tilintarkastuksessa tunnistetut
virheellisyydet tulevat myds Finanssivalvonnan tietoon. Fi-
nanssivalvonta pystyy talléin ottamaan huomioon jo ker-
taalleen tunnistetut virheellisyydet omassa valvonnassaan.



http://www.esma.europa.eu/page/prospectus

Markkinat 2/2012

Kesakuu 2012

Lisaksi Finanssivalvonta saa viitetta siitd, miten yhtiot ja
tilintarkastajat ovat kasitelleet olennaisuutta tilinpaatdsrapor-
toinnissa. Toimintatapa on kaytossa eréilla muilla valvojilla
Euroopassa.

Finanssivalvonta pyytaa tietoa listayhtiolta, mutta voi myods
Finanssivalvonnasta annetun lain 19 § 1 momentin 1 koh-
dan nojalla pyytéaa kyseessé olevia tietoja yhtion tilintarkas-
tajalta.

Uusien konsolidointiin liittyvien tilinpaatos-
standardien IFRS 10, 11 ja 12 voimaantulo

Tilinpaatdskysymysten saantelykomitea ARC' on antanut
Euroopan komissiolle lausunnon uusien konsolidointiin
liittyvien standardien IFRS 10 Konsernitilinpdéatds, IFRS

11 Yhteisjarjestelyt ja IFRS 12 Tilinpdatoksesséa esitettavét
tiedot osuuksista muissa yhteisdisséd hyvaksymisesta siten,
ettd standardeja olisi noudatettava viimeistédan 1.1.2014
alkavilta tilikausilta. Lienee epatodennakdista, ettd komis-
sio omalla paatdksellaan aikaistaisi voimaantuloa. ARC:n
lausunnon perusteella uusia standardeja voisi soveltaa myods

1.1.2013 lahtien.

1 Accounting Regulatory Committee.
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Arvopaperimarkkinoita koskevan lain-
saadannon voimaantulo siirtyy

Uusi arvopaperimarkkinalainsaddantt (HE 32/2012) ei tule
voimaan hallituksen esityksessa ehdotetun alkuperaisen
aikataulun mukaisesti 1.7.2012. Hallituksen esityksen k&sit-
tely on kesken eduskunnassa, ja kéasittelya jatketaan viela
syysistuntokaudella 2012.

Esitedirektiivin muutokseen (2010/73/EU) sisaltyvét esite- ja
avoimuusdirektiivin muutokset on pantava taytantéon kan-
sallisesti 1.7.2012 mennessé. Taméa on tarkoitus toteut-

taa muuttamalla Valtiovarainministerion esitteitéa koskevia
asetuksia (452/2005 ja 818/2007) sekd VM:n asetusta
arvopaperin likkeeseenlaskijan saanndllisesta tiedonantovel-
vollisuudesta (153/2007).

Lisatietoja antaa:

Markkinavalvonta, Sijoittajainformaatio, puh. 010 831 5585.




