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Den juridiska karaktaren av foreskrifter

och anvisningar

Foreskrifter

| Finansinspektionens foreskrifter och anvisningar presenteras foreskrifterna under
rubriken "Foreskrift". Foreskrifterna ar bindande rattsregler, som maste foljas.

Finansinspektionen meddelar foreskrifter endast med stéd av och inom ramen for rattsliga
bestammelser som ger Finansinspektionen behoérighet att ge ut foreskrifter.

Anvisningar

| Finansinspektionens foreskrifter och anvisningar presenteras under rubriken "Anvisning"
Finansinspektionens tolkningar av innehallet i lagar eller andra bindande bestammelser.

Under denna rubrik presenteras ocksa rekommendationer och andra
verksamhetsanvisningar som inte ar bindande. Vidare upptas har Finansinspektionens
rekommendationer om hur internationella riktlinjer och rekommendationer ska foljas.

Av formuleringen av anvisningen framgar nar det ar fraga om en tolkning och nar det ar
frdga om en rekommendation eller annan verksamhetsanvisning. Formuleringen av
anvisningarna och den juridiska karaktaren av foreskrifterna och anvisningarna forklaras
narmare pa Finansinspektionens webbplats.

Finansinspektionen.fi > Regelverk > Foreskriftssamling > Ny foreskriftssamling
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Utredning av forutsattningar for

borsintroduktion

Denna bilaga galler avsnitt 9.2 i anvisningen om erbjudande och bérsnotering av vardepapper. | bilagan
ges anvisningar om de delomraden och mal dar Finansinspektionen rekommenderar att fokus bor ligga i
utredningen av bolagets forutsattningar for borsintroduktion.

Finansinspektionen rekommenderar att borsintroduktionen av ett bolag féregas av en utredning (due
diligence) av bolagets verksamhetsmassiga och strukturella forutsattningar att fungera som ett
bdrsnoterat bolag, dvs. en kartlaggning av de s.k. kvalitativa férutsattningarna for bérsintroduktion. Syftet
med utredningen &ar ocksa att sakerstélla att i prospektet ges tillracklig information om bolaget och
koncernen®. Genom utredningen erhalls ocks& information for faststéllande av bolagets varde.

| denna bilaga listas de delomraden som Finansinspektionen rekommenderar att bor omfattas av
utredningen fére borsintroduktion? av bolaget. Listan éver delomréden och utredningarna av dem &r
saledes inte utttmmande och inte heller automatiskt bindande, utan det ledande emissionsinstitutet
avgor sjalv behovet av utredning. Det ledande emissionsinstitutet bor se till att utredningsarbetet
genomfors eller bestélls av sakkunniga parter och att det genomférda arbetet och de huvudsakliga
observationerna dokumenteras pa ett andamalsenligt satt. Om det ledande emissionsinstitutet anser att
en utredning ar onodig nar det galler nagot delomrade, bor de sakliga grunderna for denna slutsats
dokumenteras. En kort sammanfattning av de genomférda utredningarna bér upprattas t.ex. i tabellform,
sa att en sammanfattning av det genomférda utredningsarbetet och de viktigaste observationerna finns
tillganglig aven efterat (se exemplet nedan).

Observationer och
Utredare Dokumentations- utvecklingsatgarder /
form motiveringar for varfor de
inte ansetts nédvandiga

Foretagsstyrning

Extern och intern redovisning
samt rapportering

Budgetering och prognoser

Risker och riskhantering

Personal

! Med termen bolag avses nedan i tillampliga delar &ven koncern.
2 Med bérsintroduktion avses har inte bara Initial Public Offerings (IPO) utan ocksa bérsintroduktioner i samband med delningar och
avknoppningar (spin-offs) samt olika fusioner med bérsnoterade bolag.
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Foretagsstyrning

Malet for utredningen om foretagsstyrning (corporate governance) ar att sakerstalla att bolaget som ska
borsnoteras har &ndamalsenliga administrativa rutiner, att det har tillrackliga resurser och att
behorighetsfordelningen har organiserats sa att den inte ger upphov till allvarliga intressekonflikter, som
kunde bli skadliga for investerarna och aventyra t.ex. lika behandling av aktieagarna.

For att malet for utredningsarbetet ska nds rekommenderar Finansinspektionen att utredningen
innehaller &tminstone en beskrivning av de befintliga centrala administrativa rutinerna i bolagets organ
och ledning inkl. bland annat en beskrivning av behérighetsférdelningen, beslutsfattandet och
dokumenteringen av beslut och hanterade arenden. Dessutom bor den som genomfér utredningen géra
en beddmning av om bolagets administrativa rutiner ar tillrackliga om bolaget antas fungera som ett
borsnoterat bolag.

Finansinspektionen rekommenderar att utredningen dven fokuserar pa bolagets beredskap att fullgéra
informationsskyldigheten enligt vardepappersmarknadslagen utgaende fran styrelsens sammansattning,
personresurserna och bolagets interna instruktioner.

Extern och intern redovisning samt rapportering

Malet for utredningen om extern redovisning ar att sékerstalla att bolaget har forutsattningar att ta fram
tillforlitlig och aktuell information for investerarna. Malet for utredningen om bolagets interna redovisning
och rapportering ar att sakerstalla att bolagets ledning far aktuell, relevant och tillforlitlig information om
bolagets finansiella lage och att sékerstélla att bolagets ledning aven aktivt tar del av informationen. En
absolut forutsattning for att en tillforlitlig information till investerarna ska kunna garanteras ar att bolagets
ledning pa ett tillforlitligt satt haller sig s& uppdaterade som mgjligt om bolagets finansiella lage.

For att sakerstélla detta rekommenderar Finansinspektionen att utredningen om extern och intern
redovisning samt rapportering omfattar en beskrivning av de system som anvands i bolagets
ekonomiférvaltning och en beskrivning av bade den externa och den interna resultatrapporteringen och -
uppfdljningen. Beskrivningen av resultatrapporteringen och -uppfdljningen bor férutom en
processbeskrivning omfatta bland annat information om snabbheten av bolagets rapportering i samband
med periodskiften och den bor klargéra om den manatliga resultatrapporteringen ger en tillrackligt
rattvisande bild av bolagets situation. Dessutom bor utredningen omfatta en beskrivning av hur ofta
ledningen kontrollerar vissa centrala nyckeltal och vilka dessa nyckeltal ar och en beskrivning av hur
uppfdljningen dokumenteras.

Dessutom rekommenderar Finansinspektionen att den som genomfor utredningen presenterar sin asikt
om hur val de befintliga systemen och rapporterna stoder ledningens formaga att fatta beslut och lampar
sig for fullgérande av den informationsskyldighet som kréavs av bérsnoterade bolag. Utredningen bor
ocksd omfatta utredarens bedémning av de centrala riskfaktorerna nar koncernresultatet faststalls.

Utredningsarbetet bor omfatta en kartlaggning av nivan pa bolagets IFRS-kunnande och dess resurser
inom ekonomiférvaltningen. Om véasentliga férandringar har skett inom bolagets redovisningsprinciper
I6nar det sig att i utredningen kartlagga orsakerna till varfor andringarna har gjorts och bedéma pa vilket
satt omstandigheterna paverkar bolagets rapporterade resultat nu eller inom den narmaste tiden.

| utredningen lonar det sig att ga igenom revisionsrapporterna fér de 2-3 senaste aren fore
borsintroduktionen och bedéma om revisorernas observationer har ndgon inverkan pa bolagets funktion
som bérsnoterat bolag.
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Budgetering och prognoser

Malet for utredningen om budgeteringsprocessen ar att sakerstalla att bolagets ledning kan tillhandahalla
investerarna valgrundade bedémningar av bolagets framtidsutsikter.

For att kunna beddma detta rekommenderar Finansinspektionen att utredningen omfattar en beskrivning
av bolagets budgeterings-/prognosprocess. Beskrivningen bér omfatta processen for upprattande av
budgeten/prognosen och de utgdngsantaganden pa basis av vilka budgeterna/prognoserna upprattas.
Av beskrivningen bor framga hur ofta ledningen féljer upp realiseringen av budgeten/prognosen och hur
denna uppfoljning dokumenteras. Av beskrivningen bor dessutom framga hur uppdateringarna av
budgeten/prognosen dokumenteras.

Dessutom rekommenderar Finansinspektionen att utredningen omfattar utredarens valgrundade
beddmning av hur realistiska och tillforlitiga ledningens budgeter/prognoser ar fér den tidsperiod som i
prospektet beskrivs med ord eller i siffror. Bedomningen kan grunda sig pa t.ex. en analys av jamforda
planerade respektive realiserade budgeter/prognoser under tidigare ar och en kritisk genomgang av de
utgdngsantaganden som ledningen tillampar. Bedémningen bor dokumenteras som en del av det
utredningsarbete som gjorts om bolaget.

Sarskilt nar det galler innevarande rakenskapsperiod/den senaste delarsrapporten rekommenderar
Finansinspektionen att utredningen kritiskt granskar budgeten for innevarande period och de senaste
prognoserna. Sarskilt i tillvaxtbolag dar bolagets varde i betydande grad bygger pa framtidsforvantningar
bor sarskild uppmarksamhet agnas budgeterna for bolagets narmaste ar och de framtidsutsikter som
ligger till grund for dem.

Dessutom bor utredaren forsékra sig om att bolaget med tillrécklig omsorg har genomfért en s.k.
sensitivitetsanalys av budgeterna/prognoserna, vars "reasonable worst case scenario" kritiskt bor
jamféras med de framtidsutsikter som presenterats i prospektet.

Risker och riskhantering

Malet for utredningen om risker och riskhantering &r att bedéma om bolaget och dess ledning kan
identifiera centrala risker for bolagets existens och rorelse och tillrackligt snabbt reagera pa dem,

Finansinspektionen rekommenderar saledes att utredningen omfattar bolagsledningens asikt om de
centrala riskerna for bolagets rorelse eller bransch, riskernas inb6rdes rangordning och principerna for
riskhanteringen. Utredningen bor omfatta utredarens bedémning av ledningens formaga att identifiera
vasentliga risker. Som exempel pa risker kan namnas risker som géller rérelsens karaktar, rérelsens
svaga lénsamhet, bolagets svaga finansiella lage, brister i bolagsledningens kompetens, onormalt eller
besvarligt konkurrenslage, foraldrade patent, varuméarken eller avtal eller avsaknad av registrering,
begransad kundkrets etc.

Personal

Malet for utredningen om personalen ar att sékerstalla att det finns tillrackliga kvantitativa och kvalitativa
resurser i de centrala funktionerna med tanke pa informationsskyldigheten enligt
vardepappersmarknadslagen.

Darfor rekommenderar Finansinspektionen att utredningen om bolagets personal omfattar atminstone en
utredning om bolagsledningen och en utredning om ekonomi- och kommunikationsenheterna.
Utredningen boér omfatta en beskrivning av personalens tillrdcklighet och kompetens nér det géller att
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hantera de aktuella uppgifterna och en beskrivning av systemet med stéllféretradare i dessa funktioner.
Om dessa funktioner har utlokaliserats bor &ven de aktuella tjansteleverantérernas kompetens och
stallféretradarsystem bedémas.

Dessutom bor aven bolagets beredskap for hantering av insiderinformation utredas.

Ovrigt

Forutom sakomradena i tabellen rekommenderar Finansinspektionen att vid s.k. spin-offs/carve-outs
genomfors tilldggsutredningar om bolagets forutsattningar att fungera som bérsbolag efter 16sgdringen
fran koncernen eller bolaget (t.ex. beroendet av en annan koncerns personal, tjanster och system i
framtiden).

Finansinspektionen rekommenderar att om bolaget eller koncernen under den senaste tiden forvéarvat ett
betydande antal nya bolag eller rérelser, bor utredningen aven omfatta en beskrivning av hur de
forvarvade bolagen har integrerats i it- och beslutsprocesserna. Detta bor sarskilt beaktas i
utredningarna om resultatuppféljning och budgetering.
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