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FINANSSIVALVONTA Finanssivalvonnan
FINANSINSPEKTIONEN ! jghtokunnan
FINANCIAL SUPERVISORY AUTHORITY ' paatoksesta
23.11.2016 FIVA 11/02.04/2016
Julkinen
Investors House Oyj
Mannerheimintie 168 B
00300 Helsinki
Asia
Seuraamusmaksun mairiaminen
1 Paitos Finanssivalvonta maaraé Finanssivalvonnasta annetun lain (878/2008,

jaljiempana Fival) 40 §:n 1 momentin ja 41 §:n 1 momentin nojalla
Investors House Oyj:lle! (jaliempéna myds yhtio, Y-tunnus 0717469-5)
seuraamusmaksun sen johdosta, etté Investors House Oyj on:

— syyskuussa 2013 paatéksen kohdassa 3.1.2 tarkemmin kuvatulla ta-
valla laiminlyényt noudattaa arvopaperimarkkinalain (746/2012, jaljem-
pana AML) 6 luvun 4 §:n 1 momentissa saadettya jatkuvaa tiedonan-
tovelvollisuutta jattamalla iiman aiheetonta viivytysta julkistamatta yh-
tiotd ja sen toimintaa koskevat seikat, jotka ovat omiaan olennaisesti
vaikuttamaan yhtion osakkeen arvoon. Yhtié on jattanyt antamatta tu-
losvaroituksen, kun sille on kdynyt todennakdiseksi, etteivat tilikau-
delle 2013 annetut vuokraustoiminnan tulosta koskevat tulevaisuuden-
nakymat tule toteutumaan

— 19.2.2014 paatoksen kohdassa 3.1.3 tarkemmin kuvatulla tavalla lai-
minlydnyt noudattaa sdanneltyjen tietojen julkistamisessa AML 10 lu-
vun 3 §:n 1 momenttia ja sité tdydentévia Finanssivalvonnan méérayk-
sid, kun yhti6 on jattanyt julkistamatta erikseen pérssitiedotteella tili-
kautta 2014 koskeneet toimintakertomukseen sisaltyneet tulevaisuu-
dennakymat

— 4.2.2016 paiatoksen kohdassa 3.1.4 tarkemmin kuvatulla tavalla lai-
minlydnyt noudattaa sdénneltyjen tietojen julkistamisessa AML 10 lu-
vun 3 §:n 1 momenttia ja sita tdydentavaa Finanssivalvonnan maa-
rdystd, kun yhtid on jattényt julkistamatta erikseen pérssitiedotteella
tuloskatsaukseen siséltyneet tiedot koko tilikauden 2015 ja tilikauden
viimeisen vuosineljanneksen tuloskehityksesta seka osinkoesityksesta

— 18.3.2016 paatdoksen kohdassa 3.1.4 tarkemmin kuvatulla tavalla lai-
minlydnyt noudattaa saénneltyjen tietojen julkistamisessa AML 10 lu-
vun 3 §:n 2 momenttia ja sita tdydentavaa Finanssivalvonnan maa-
rdystd, kun yhtié on jattanyt toimittamatta kansalliseen tiedotevaras-
toon tilikauden 2015 tilinpéaatosasiakirjat, ja

1 Yhtién toiminimi oli 6.5.2015 saakka SSK Suomen Saastsjien Kiinteist6t Oyj.
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— 18.3.2016 paatoksen kohdassa 3.1.4 tarkemmin kuvatulla tavalla lai-
minlyényt noudattaa AML 7 luvun 7 §:n tarkoittaman hallinto- ja oh-
jausjarjestelmaa koskevan selvityksen julkistamisessa valtiovarainmi-
nisterion asetuksen (1020/2012) 7 §:n 4 momenttia, kun yhti6 on jatta-
nyt julkistamatta selvityksen toimintakertomuksessa tai erillisena kerto-
muksena yhdessé toimintakertomuksen kanssa seké AML 10 luvun 3
§:n 1 ja 2 momenttia, kun sdanneltyihin tietoihin kuuluvaa selvitysta ei
ollut yhdessa toimintakertomuksen kanssa toimitettu keskeisille tiedo-
tusvélineille, tiedotevarastoon eika asetettu saataville yhtién verkkosi-
vuille.

Seuraamusmaksun suuruus on kolmekymmentaviisituhatta (35 000) eu-
roa ja se maaratadn maksettavaksi valtiolle. Seuraamusmaksun taytén-
toonpanosta huolehtii Oikeusrekisterikeskus.

Finanssivalvonnan johtokunta on paattanyt seuraamusmaksun maaraami-
sestd kokouksessaan 22.11.2016.

2 Kuuleminen Finanssivalvonta varasi 20.6.2016 ja 29.8.2016 paivatyilla kirjeillaan yhti-
olle hallintolain (434/2003) 34 §:n mukaisesti ennen asian ratkaisemista
tilaisuuden lausua mielipiteenséa asiasta seké antaa selityksensa sellai-
sista vaatimuksista ja selvityksistd, jotka saattavat vaikuttaa asian ratkai-
suun. Yhtio vastasi Finanssivalvonnalle 15.8.2016 ja 20.9.2016 péivatyilla
kirjeillaan.

3 Paatoksen perustelut

Yhtion osakkeet ovat kaupankdynnin kohteena Nasdaq Helsinki Oy:n ylla-
pitamalla sdannellylld markkinalla. Yhtié on FivaL 5 §:n 1 kohdassa tarkoi-
tettu muu finanssimarkkinoilla toimiva.

3.1 Tiedonantovelvollisuutta ja sadnneltyjen tietojen julkistamista koskevat laiminlyonnit
3.1.1 Sovellettavat saénnokset ja madraykset?

AML 1 luvun 3 §:n 1 momentin mukaan arvopaperien ja muiden rahoitus-
vélineiden markkinoinnissa ja vaihdannassa, joka tapahtuu elinkeinotoi-
minnassa, seka taytettdessa tdman lain mukaista tiedonantovelvollisuutta
ei saa antaa totuudenvastaisia tai harhaanjohtavia tietoja.

AML 2 luvun 11 §:n mukaan julkistamisella tarkoitetaan AML:ssa sdannel-
tyjen tietojen toimittamista sijoittajien saataville, Finanssivalvonnalle ja asi-
anomaiselle sdannellylle markkinalle 10 luvun 3 ja 4 §:ssé tarkoitetulla ta-
valla.

2 Voimassa laiminlydntien tapahtumahetkella.
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AML 6 luvun 4 §:n 1 momentin mukaan kaupankéynnin kohteena séén-
nellylld markkinalla olevan arvopaperin liikkeeseenlaskijan on iiman aihee-
tonta viivytysta julkistettava kaikki sellaiset paatdksensa seka liikkeeseen-
laskijaa ja sen toimintaa koskevat seikat, jotka ovat omiaan olennaisesti
vaikuttamaan mainitun arvopaperin arvoon.

AML 7 luvun 7 §:n mukaan liikkkeeseenlaskijan on esitettava toimintakerto-
muksessa tai erillisessa kertomuksessa selvitys hallinto- ja ohjausjarjes-
telmastaan.

AML 10 luvun 2 §:n mukaan saannellyilla tiedoilla tarkoitetaan AML:ssa
likkeeseenlaskijan julkistettaviksi 6-9 ja 11 luvussa saadettyja tietoja.

AML 10 luvun 3 §:n 1 momentin mukaan liikkeeseenlaskijan on julkistet-
tava sadnnellyt tiedot siten, ettd nopea ja tasapuolinen tiedonsaanti voi-
daan turvata. Liikkeeseenlaskijan on toimitettava tiedot keskeisille tiedo-
tusvaélineille seka asetettava ne saataville liikkeeseenlaskijan internetsi-
vuille. AML 10 luvun 3 §:n 2 momentin mukaan liikkeeseenlaskijan on li-
séksi toimitettava sdannellyt tiedot valtiovarainministerion nimeamaéaan tie-
dotevarastoon, Finanssivalvonnalle seka asianomaiselle sédénnellyn mark-
kinan yllapitajalle.

Arvopaperin liikkeeseenlaskijan sdénnéllisesta tiedonantovelvollisuudesta
annetun valtiovarainministerién asetuksen (1020/2012) 7 §:n 4 momentin
mukaan annettaessa hallinto- ja ohjausjérjestelmaa koskeva selvitys erilli-
send kertomuksena, on se julkistettava yhdessa toimintakertomuksen
kanssa. Tiedot voidaan myds antaa toimintakertomuksessa erillisena koh-
tana.

Finanssivalvonnan liikkeeseenlaskijan tiedonantovelvollisuudesta anta-
mien maaraysten ja ohjeiden 7/2013 (jaljempéna MOK 7/2013) luvun
11.2.1 kohdan 6 maarayksen mukaan saannellyt tiedot on toimitettava tie-
dotusvalineille taydellisind ja muokkaamattomina, mika tarkoittaa sita, etta
julkistettava tiedote on tiedotteen teknisista ominaisuuksista riippumatta
tiedostomuodoltaan yhtendinen kokonaisuus. Tiedotteen osan korvaami-
nen hyperlinkilla tai liitetiedostolla ei tédyté vaatimusta tiedotteen julkistami-
sesta muokkaamattomana ja lyhentdméattémana. Luvun 11.2.1 kohdan 7
madarayksen mukaan saanndllisen tiedonantovelvollisuuden raporttien jul-
kistamisen osalta riittdd kohdassa 6 maaratysta poiketen, etta tiedotusva-
lineille toimitetaan tiedotteella ndihin raportteihin sisaltyvat tiedot, jotka
ovat omiaan olennaisesti vaikuttamaan arvopaperin arvoon, seka tieto
siita, etta raportti on julkistettu. Tiedotteessa on myds kerrottava, mista
raportti on sijoittajien saatavilla. Asianomaisen saannellyn markkinan ylla-
pitdjélle ja tiedotevarastoon toimitettavassa tiedotteessa tulee olla taydelli-
nen saanndllisen tiedonantovelvollisuuden raportti liitteena.
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Kirjanpitolain (1336/1997, jaljempéna KPL) 3 luvun 1 §:n 6 momentin mu-
kaan sen lisaksi, mitd 5 momentissa saéddetéaan, toimintakertomuksessa
tulee esittaa tiedot olennaisista tapahtumista tilikaudella ja sen paattymi-
sen jélkeen ja arvio todennékoisesta tulevasta kehityksesté seka selvitys
tutkimus- ja kehitystoiminnan laajuudesta.

3.1.2 Tulosvaroituksen antamatta jattaminen vuonna 2013
Yhtion tilikaudelle 2013 esittamat tulevaisuudennakymaét

Yhtio esitti 13.2.2013 julkistetussa konsernin tilinpaatéstiedotteessa tili-
kaudelle 2013 seuraavan tulevaisuudennakyman: "Liikevaihdon odotetaan
vuokraustoiminnan osalta nousevan jonkin verran kuluvana tilikautena.
Samalla ennakoidaan vuokraustoiminnan tuloksen paranevan. Arvopape-
risijoitusten osalta tulos riippuu taysin kurssikehityksesté seké yleisen kor-
kotason kehityksesta.” Yhtid toisti edelld mainitun tulevaisuudenndkyman
20.2.2013 julkistetussa toimintakertomuksessa.

Yhti6 esitti 7.5.2013 julkistetussa johdon osavuotisessa selvityksessa tili-
kaudelle 2013 seuraavan tulevaisuudennakyman: "Tamén hetkisen arvion
mukaan kuluvan tilikauden tulos vuokratuottojen osalta paranee edellis-
vuoteen verrattuna.” Yhti6 ei 30.8.2013 julkistetussa osavuosikatsauk-
sessa eikd 7.11.2013 julkistetussa johdon osavuotisessa selvityksessa
enai esittdnyt tulevaisuudenndkymia. Yhtié ei mydskéan ilmoittanut, ettei-
vat aikaisemmin vuonna 2013 esitetyt tulevaisuudenndkymét olisi enda
voimassa.

Finanssivalvonta pyysi 4.4.2014 paivétylld selvityspyynndlld yhtiota selvit-
tdmaan, mita yhtio tarkoitti kayttamillaan ilmaisuilla "vuokraustoiminnan
tulos” ja "tulos vuokratuottojen osalta”. Yhtién 14.4.2014 paivatyn selvityk-
sen mukaan termeilla tarkoitetaan tulosta, joka yhtion toiminnasta syntyy,
kun ei oteta huomioon muita tulokseen vaikuttavia eri, jotka ovat rahoi-
tusarvopapereiden tuotoista tai kuluista johtuvia eria.

Finanssivalvonta pyysi 9.5.2014 paivétylla lisdselvityspyynnolla yhtiélta
laskelmaa liikevoiton ja tuloksen jakautumisesta vuokraustoiminnan tulok-
seen ja rahoitusarvopapereiden tuottoihin tilikaudella 2013. Yhtion
16.5.2014 péaivatyn selvityksen mukaan liikevoitto oli muodostunut pelkas-
tdan vuokraustoiminnasta ja rahoitusarvopapereiden tuotto vaikutti vasta
konsernin tulokseen ennen veroja.

Yhtion tilikaudelle 2013 esittimien tulevaisuudennikymien toteutuminen

Yhtion 13.2.2014 julkistaman tilinpaatdstiedotteen mukaan konsernin liike-
voitto tilikaudelta 2013 oli 11 000 euroa, kun se tilikaudeila 2012 oli ollut
58 000 euroa. Tilinpaatostiedotteen mukaan vuokratuotoista ja kayttokor-
vauksista koostunut konsernin liikevaihto tilikaudella 2013 oli 662 000 eu-
roa, kun se tilikaudella 2012 oli ollut 647 000 euroa.
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Yhtion Finanssivalvonnalle toimittaman konsernin laajan tuloslaskelman
mukaan tilikauden 2013 liikevoitto, tulos ennen veroja, tilikauden tulos ja
tilikauden laaja tulos laskivat seka vuokraustoiminnan etta rahoitusarvopa-
perien osalta tilikauteen 2012 verrattuna.

Yhti6 totesi Finanssivalvonnalle antamissaan 14.4.2014 ja 3.6.2014 paiva-
tyissa selvityksissa, ettd yhtion tilikauden 2013 tulos vuokraustoiminnan
osalta oli jaanyt ennakoitua pienemmaksi. Yhtié oli arvioinut alkuvuodesta
2013 liikevaihdon kasvavan tilikautena enemman kuin tapahtui, silla vuok-
ratuissa hotellitiloissa alkuvuonna 2013 tehty peruskorjausremontti oli vai-
kuttanut arvioitua enemman liikevaihtoon ja kustannuksiin. Liséksi perus-
korjaustoiminnan vuoksi poistojen kasvu edelliseen vuoteen verrattuna oli
pienentanyt tulosta. Yhtion mukaan ennakkoon ei ollut kyetty riittavasti
huomioimaan mydskaéan talouden taantuman vaikutusta.

Yhtio seurasi 3.6.2014 selvityksen mukaan tilikauden aikana tuloksen ke-
hitystd noin neljan kuukauden vilein tehtévin tuloslaskelmin ja vuokrien
kertymistd kuukausittain. Yhti6lla tai konsernilla ei ollut euromaaraista
budjettia tai sisdista tulosennustetta vuokraustoiminnan osalta 2013. Yh-
tion mukaan seurannassa oli kdytetty vertailutietoina edellisen vuoden to-
teutuneita lukuja. Yhti6 totesi liiketoiminnan olleen melko stabiilia, joten
julkistettu tulosennuste oli laadittu edellisen tilikauden toteuman perus-
teella ottamalla huomioon liiketoiminnan tulokseen vaikuttavat muutokset
yhtidn toiminnassa ja toimintaympéristossa.

Yhtion Finanssivalvonnalle toimittamien sisédisten tuloslaskelmaraporttien
(suomalainen kirjanpitokayténtd, FAS) per 30.4.2013 ja 31.8.2013 seka
konsernituloksen per 30.6.2013 mukaan konsernin liikevoitto oli jo huhti-
kuussa 2013 ollut edellisvuotta alhaisemmalla tasolla ja vuoden 2013 kah-
deksan ensimmaisen kuukauden aikana noin 80 % pienempi kuin vastaa-
vana ajankohtana tilikaudella 2012. Yhtion 30.8.2013 julkistaman osavuo-
sikatsauksen mukaan vuoden 2013 kuuden ensimmaéisen kuukauden kon-
sernin liikkevoitto oli Iahes 30 % pienempi kuin vastaavana ajankohtana
tilikaudella 2012. Vuoden 2013 konsernitilinpdatéksen mukaan konsernin
liikevoitto oli laskenut tilikaudella 2013 noin 80 % edellisesta tilikaudesta.

Yhtion 15.8.2016 antama selvitys kuulemiskirjeen johdosta

Yhti6 toteaa muun muassa, etta tilikautta 2013 koskeva ndkyma oli
13.2.2013 annettu tilanteessa, jossa tarkkojen arvioiden antaminen oli hy-
vin vaikeaa, minka johdosta tulevaisuudenndkymaa ei ollut sidottu yhtion
koko toiminnan tulokseen. Sen sijaan oli kéytetty ilmaisuja "liikevaihto
vuokraustoiminnan osalta” ja "vuokraustoiminnan tulos”. Yhtic korostaa,
etta vuokraustoiminnasta muodostuva liikevaihto oli kasvanut edellisvuo-
teen verrattuna kaksi prosenttia, joten annettu ndkyma oli osunut kohtuul-
lisen hyvin kohdalleen. Yhtio toteaa myds vuokratuottojen kasvaneen
kaksi prosenttia.
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Yhti6 kertoo, ettd vuokraustoiminnan tulokselle ei ole selkedéa vakiintunut-
ta maaritelmaa. Yhtié on vuonna 2014 Finanssivalvonnalle antamissaan
vastineissa ja laskelmissa esittanyt, mité kasitteelld on tuolloin tarkoitettu.
Lisdksi yhtié kuvaa nyt mitéd yleisemmin arvioiden vuokraustoiminnan
tuloksella tarkoitetaan ja vuokraustoiminnassa onnistumista kuvaavia
mahdollisia mittareita (vuokratuotot tai vuokratuotot, joista on vahennetty
yllapitokuluja). Yhtion mukaan molempien, osin olettamaan perustuvien
mittareiden perusteella voisi arvioida myds vuokraustoiminnan tuloksen
parantuneen.

Yhtié korostaa myds, ettéa hotellikiinteiston liikevaihtosidonnaisen vuokra-
sopimuksen tuotot olivat sen tiedossa vasta helmikuussa 2014. Yhtion
mukaan vuokraustoiminta oli vuonna 2013 kehittynyt positiivisesti siten,
ettd vuokraustoiminnan tuotot olivat kasvaneet kaksi prosenttia, mika
vastasi annettuja tulevaisuudenndkymia.

Yhti6 toteaa Maakunnan Asunnot Oy:n johtaman konsortion tehneen
syksylla 2014 vapaaehtoisen julkisen ostotarjouksen yhtién osake-enem-
mistosta. Ostokonsortio ei ndhnyt vuoden 2013 ndkymia koskevaa tiedot-
tamista puutteellisena eikéd ongelmallisena. Yhtié korostaa parhaalla
kaytettavissa olevalla tavalla esittdneensa nakemyksensa tulevaisuuden
ndkymista 2013 tilanteessa, jossa yhtion silloinen paéakohde oli sanee-
rauksessa ja uuden liikevaihtosidonnaisen vuokrasopimuksen kohteena.
Kokonaisuutena ja euroina arvioiden erot vaikuttavat kohtuullisen pienilta.

Finanssivalvonnan kanta

Yhtién esittdmé tulevaisuudennakymé

Yhtion liiketoiminta koostui kahden kiinteistdyhtién tilojen vuokraamisesta,
ja yhtion taloudellinen kehitys oli riippuvainen naiden liiketilojen vuokraus-
toiminnan menestyksesta ja vuokrasopimusten jatkumisesta. Yhtion
13.2.2013 tilikaudelle 2013 esittdma arvio todennakdisesta tulevasta posi-
tiivisesta kehityksesta (tulevaisuudennakymat) oli vuokraustoiminnan liike-
vaihdon osalta yleisluonteinen tulevaisuudenndkyma ja vuokraustoimin-
nan tuloksen osalta tulosennuste.

Yhtié on todennut esittdneensa tulevaisuudennakymat tilanteessa, jossa
tarkkojen arvioiden esittdminen oli vaikeaa. Finanssivalvonnan tulkinnan
mukaan AML 1 luvun 3 §:n harhaanjohtavan tiedon antamisen kielto edel-
lyttaa, ettd tulevaisuudennakymia annettaessa noudatetaan asianmu-
kaista huolellisuutta ja varovaisuutta, otetaan huomioon liiketoimintaan
liittyvat merkittavat l&hiajan riskit ja epdvarmuustekijat ja pitaydytaéan arvi-
oissa, jotka voidaan perustellusti esittda. Tilanteissa, joissa tulevaisuuden-
ndkymien antamiseen liittyy merkittavasti epavarmuustekijoita, on lisaksi
arvioitava voiko ndkymia antaa tulosennusteena lainkaan niiden mahdolli-
sen harhaanjohtavuuden vuoksi. Finanssivalvonnan tulkinnan mukaan jul-
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kistetuissa tulevaisuudenndkymissa kaytettyjen ilmaisujen on oltava mah-
dollisimman yksiselitteisia, selkeitd ja ymmarrettavia. Annettaessa tulevai-
suudennakymat tulosennusteina, niissa tulisi ilmaista yksiselitteisesti mi-
hin tulokseen ennuste viittaa. Sdannellylld markkinalla kaupankaynnin
kohteena olevien osakkeiden liikkeeseenlaskijan tulevaisuudennakymissa
esitettyd informaatiota arvioidaan muidenkin sijoittajien kuin ammattimais-
ten kiinteistosijoittajien ndkékulmasta.

Yhtié on epavarmuustekijoistd huolimatta antanut yleisluonteisen tulevai-
suudenndkyman lisdksi myds tulosennusteen kéyttden niisséa ilmaisuja
"liikevaihto vuokraustoiminnan osalta”, "vuokraustoiminnan tulos” ja "tulos
vuokratuottojen osalta”. Tilikausia 2012 ja 2013 koskevien tilinpaatostie-
dotteiden ja konsernituloslaskelmien liitetietojen mukaan konsernin liike-
vaihto koostui vuokratuotoista ja kayttékorvauksista.

Finanssivalvonta tiedusteli vuonna 2014 yhti6ltd kahdesti nimenomaisesti
mité yhtion tulevaisuudenndkymissa kayttamat tulosta koskevat ilmaisut
tarkoittivat. Yhtio ei ollut kdyttanyt ilmaisuja muissa julkistamissaan tie-
doissa. Finanssivalvonnalle antamien selvityksien mukaan yhti6 tarkoitti
vuokraustoiminnan tuloksella ja tuloksella vuokratuottojen osalta liikevoit-
toa, joka oli koostunut ainoastaan vuokraustoiminnasta. Finanssivalvonta
katsoo, ettd yhtion kuulemiskirjeen johdosta antamassa selvityksessa esit-
tamilla maaritelmilla, jotka poikkeavat yhtién aikaisemmin esittamista
madritelmista ja julkistamista tiedoista, ei ole merkitysté tulevaisuudenna-
kymien siséllén arvioinnissa.

Tulevaisuudenndkymien toteutuminen

Vuokratuotoista ja kayttokorvauksista koostunut konsernin liikkevaihto tili-
kaudella 2013 oli 662 000 euroa, kun se tilikaudella 2012 oli ollut 647 000
euroa. Liikevaihdon noin kahden prosentin kasvu vastasi annettua tulevai-
suudennakymaa.

Konsernin tilikauden 2013 tulos vuokraustoiminnan osalta eli liikevoitto ei
vastannut tilikaudelle 13.2.2013 ja 7.5.2013 esitettyja tulevaisuudennaky-
mid, joiden mukaan vuokraustoiminnan tuloksen oli arvioitu paranevan.
Konsernin liikevoitto tilikaudelta 2013 oli vain 11 000 euroa eli noin 80 %
pienempi kuin tilikauden 2012 liikevoitto 58 000 euroa. Myds konsernin
tulos ennen veroja, tilikauden tulos ja tilikauden laaja tulos olivat laskeneet
seka vuokraustoiminnan ettéd rahoitusarvopaperien osalta. Yhtié on myos
itse todennut vuonna 2014 Finanssivalvonnalle antamissaan selvityksissa,
etta tilikauden 2013 tulos vuokraustoiminnan osalta oli jaanyt ennakoitua
pienemmaksi. Toisin kuin yhtid kuulemiskirjeen johdosta antamassa selvi-
tyksessa esittda, Finanssivalvonta katsoo, etta yhtién 2013 tilikauden
vuokraustoiminnan tulos ei ollut parantunut tilikauteen 2012 verrattuna,
vaan se oli heikentynyt edella todetusti.
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Tulosvaroituksen antaminen

AML 6 luvun 4 §:n 1 momentti edellyttaa, ettd muutos liikkeeseenlaskijan
ennakoidussa tuloksessa, taloudellisen aseman kehityksessé tai tulevai-
suudenndkymissé julkistetaan tulosvaroituksena ilman aiheetonta viivy-
tystd, jos muutos on omiaan olennaisesti vaikuttamaan liikkeeseenlaskijan
arvopaperin arvoon.

AML 6 luvun 4 §:n 1 momentti edellyttaa liséksi, etté likkeeseenlaskija
seuraa julkistamiensa tulevaisuudennakymien toteutumista huolellisesti ja
mahdollisimman ajantasaisesti.® Jotta likkeeseenlaskija voi perustellusti
arvioida tarvetta tulosvaroituksen antamiseen, tulee sen raportointijérjes-
telmien tuottaa johdolle ajantasaisesti tietoa liikkeeseenlaskijan taloudelli-
sen tilan kehityksesta. Yhtiolla ei kuitenkaan vuonna 2013 ollut euromé&a-
raista budijettia tai sisaista tulosennustetta vuokraustoiminnan osalta ja se
seurasi tuloksen kehitysté kdyttden vertailutietoina edellisen vuoden toteu-
tuneita lukuja.

Yhtié on todennut, etta liikevaihtosidonnaisen vuokrasopimuksen tuotot
olivat sen tiedossa vasta helmikuussa 2014. Silla seikalla, etta lopulliset
vuokratuotot olivat selvilla vasta talldin, ei ole merkitysta tulosvaroituksen
antamisen arvioinnin kannalta. Yhtion olisi tullut seurata my6s paavuokra-
kohteen liikevaihdon kertymista ajantasaisesti tilikauden aikana, kun ote-
taan huomioon yhtién tiedossa ollut padvuokrakohteen peruskorjausre-
montti ja uusi liikevaihtosidonnainen vuokrasopimus. Yhtion olisi tullut eri-
tyistd huolellisuutta noudattaen sekéa arvioida tulevaisuudennakyman an-
tamista tulosennusteena ettd my6s seurata annettujen tulevaisuudenna-
kymien toteutumista tilikauden aikana ja ndin pystyd ennakoimaan, etta
my®os liikevaihtosidonnaiset vuokratuotot tulisivat tilikaudella 2013 jaa-
maan pieniksi. Konsernitilinpaatoksen liitetietojen mukaan liikevaihtoon
sidotut vuokrat tilikaudella 2013 olivat vain 6 219 euroa.*

Yhti6 laati ajankohdilta 30.4.2013, 30.6.2013 ja 31.8.2013 sisaiset tulos-
laskelmaraportit ja julkisti kuuden kuukauden osavuosikatsauksen
30.8.2013. Yhtidn olisi viimeistédén tilanteesta 31.8.2013 laaditun sisdisen
tuloslaskelmaraportin perusteella pitdnyt ymmartaa, etta tilikaudelle 2013
annetun vuokraustoiminnan tulosta koskevan ennusteen saavuttaminen
oli epatodennakdistd. Muutos tulevaisuudennakymissa oli olennainen ja
siten omiaan vaikuttamaan olennaisesti yhtion osakkeen arvoon, minka
johdosta yhtidlle syntyi AML 6 luvun 4 §:n 1 momentin nojalla velvollisuus
antaa tulosvaroitus ilman aiheetonta viivytysta.

Edella esitetyilla perusteilla Finanssivalvonta toteaa, etté yhtié on syys-
kuussa 2013 laiminlydnyt noudattaa AML 6 luvun 4 §:n 1 momentissa

3 ks. HE 137/2004 vp s. 52-53.
4 Tilikaudella 2012 tuloutetut vuokralaisen liikevaihtoon sidotut vuokrat olivat noin 8 900 euroa.
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saadettya jatkuvaa tiedonantovelvollisuutta jattamalla ilman aiheetonta
viivytystd julkistamatta yhti6ta ja sen toimintaa koskevat seikat, jotka ovat
omiaan olennaisesti vaikuttamaan yhtién osakkeen arvoon. Yhti6 on jatta-
nyt antamatta tulosvaroituksen, kun sille on kdynyt todennékdiseksi, ettei-
vat tilikaudelle 2013 annetut vuokraustoiminnan tulosta koskevat tulevai-
suudennakymat tule toteutumaan.

3.1.3 Tilikauden 2014 tulevaisuudennakymien julkistaminen

Yhtion menettely

Yhti6 esitti 19.2.2014 julkistetussa toimintakertomuksessa KPL 3 luvun 1
§:n 6 momentin edellyttdman arvion todennakoisesta tulevasta kehityk-
sesta (tulevaisuudennakymat) tilikaudelle 2014. Arvion mukaan liikevaih-
don odotettiin vuokraustoiminnan osalta nousevan jonkin verran kuluvana
tilikautena ja samalla ennakoitiin vuokraustoiminnan tuloksen paranevan.
Yhtio ei julkistanut tata tulevaisuudenndkymaa erikseen pérssitiedotteella,
vaan tulevaisuudennakyma siséltyi ainoastaan 19.2.2014 annetun tilin-
paatoksen ja toimintakertomuksen julkistamista koskevan porssitiedotteen
SSK Suomen Saastijien Kiinteistdt Oyj Tilinpéaatds 2013 -nimiseen liittee-
seen. Porssitiedotteen mukaan yhtién vuosikertomus vuodelta 2013 oli
nahtavilla myds yhtion verkkosivuilla.

Yhtion Finanssivalvonnalle antaman 14.4.2014 paivatyn selvityksen mu-
kaan se ei ollut arvioinut tulevaisuudenndkymaa kokonaisuutena osak-
keen arvoon olennaisesti vaikuttavaksi tiedoksi. Yhtion mukaan voimassa
oleva AML ei edellyttanyt arvion julkistamista pérssitiedotteella.

Yhtion 15.8.2016 antama selvitys kuulemiskirjeen johdosta

Yhtidn mukaan kyse oli inhimillisesta virheesta. Yhtié toteaa muun mu-
assa, ettd tulevaisuudennakymaa koskeva tieto on ollut sijoittajien saata-
villa tiedotteen liitteend ja yhtion verkkosivuilla olleessa toimintakertomuk-
sessa, mutta ei annetussa tiedotetekstissa.

Finanssivalvonnan kanta

AML 10 luvun 2 §:n mukaan saannellyillé tiedoilla tarkoitetaan muun mu-
assa liikkeeseenlaskijan julkistettavaksi AML 6 ja 7 luvuissa séadettyja
tietoja. Yhtion esittamat tilikautta 2014 koskevat tulevaisuudennakymat
siséltyivat tilikautta 2013 koskeneeseen toimintakertomukseen, joka on
AML 7 luvussa tarkoitettu sdannéllisen tiedonantovelvollisuuden raportti.

Toimintakertomuksessa esitetty arvio vuokraustoiminnan liikevaihdosta ja
vuokraustoiminnan tuloksesta oli AML 6 luvun 4 §:n 1 momentissa tarkoi-
tettu ilman aiheetonta viivytysta julkistettava seikka, joka on omiaan olen-
naisesti vaikuttamaan yhtion osakkeen arvoon. AML 10 luvun 3 §:n 1 mo-
mentin mukaan sdannellyt tiedot on julkistettava siten, ettd nopea ja tasa-
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puolinen tiedonsaanti voidaan turvata. Finanssivalvonnan antamien maa-
rayksien® mukaan tiedotteen osan korvaaminen liitetiedostolla ei tayta
vaatimusta tiedotteen julkistamisesta muokkaamattomana ja lyhentamat-
tdman. Vaikka toimintakertomus voidaan julkistaa tiedotteen liitteen3, sii-
hen sisaltynyt tulevaisuudennakyma olisi pitanyt julkistaa joko erillisella
porssitiedotteella tai varsinaisena tiedotetekstina siind porssitiedotteessa,
jolla tilinp&atos ja toimintakertomus julkistettiin.

Tilikauden 2014 tulevaisuudennakymien julkistaminen ainoastaan
19.2.2014 annetun poérssitiedotteen liitteené olleeseen tilinpdatokseen ja
yhtién verkkosivuilla saatavilla olleeseen vuosikertomukseen sisalty-
neessa toimintakertomuksessa ei tayttanyt AML 10 luvun 3 §:n 1 momen-
tissa ja Finanssivalvonnan antamissa méaarayksissd saénneltyjen tietojen
julkistamisella asetettuja vaatimuksia.

Edelld esitetyilld perusteilla Finanssivalvonta toteaa, etta yhtié on
19.2.2014 laiminlyényt noudattaa saanneltyjen tietojen julkistamisessa
AML 10 luvun 3 §:n 1 momenttia ja sitd taydentaviad Finanssivalvonnan
maarayksia, kun yhtié on jattanyt julkistamatta erikseen porssitiedotteella
tilikautta 2014 koskeneet toimintakertomukseen siséaltyneet tulevaisuuden-
nakymat.

3.1.4 Saanneltyjen tietojen julkistaminen vuonna 2016
Yhtion menettely Tilikauden 2015 tulostiedotteen julkistaminen

Yhtio julkisti 4.2.2016 porssitiedotteen, jonka mukaan yhtién tulostiedote
vuodelta 2015 on julkaistu liitteena ja yhtion verkkosivuilla. Porssitiedot-
teen liitteena olevassa tuloskatsauksessa kerrottiin muun muassa koko
tilikauden 2015 ja tilikauden viimeisen vuosineljanneksen tuloskehityk-
sesta seka osinkoesityksesta.

Tilikauden 2015 tilinp&étoéksen ja toimintakertomuksen julkistaminen

Yhti6 julkisti 18.3.2016 porssitiedotteena kutsun varsinaiseen yhtiéko-
koukseen. Kutsun mukaan "Yhtidn tilinpaatds, toimintakertomus ja tilintar-
kastuskertomus julkaistaan 18.3.2016 ja ne ovat siita alkaen saatavilla yh-
tién kotisivuilla”. Saannéllisen tiedonantovelvollisuuden raportteihin kuulu-
vat tilikauden 2015 tilinpaatds, toimintakertomus ja tilintarkastuskertomus
olivat saatavilla yhtién verkkosivuilla, mutta kansalliseen tiedotevarastoon
toimitettuun tiedotteeseen ei ollut liitetty naita tilinpaatdsasiakirjoja.

Hallinto- ja ohjausjérjestelméé koskevan selvityksen julkistaminen

Yhtid ei 18.3.2016 julkistanut toimintakertomuksessa tai erillisenéd kerto-
muksena yhdessa toimintakertomuksen kanssa AML 7 luvun 7 §:n edellyt-
tdmaa selvitysta hallinto- ja ohjausjarjestelmésta vuodelta 2015. Yhtio ei

$ MOK 7/2013, luku 11.2.1 kohdat 6 ja 7.
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toimittanut selvitysta keskeisille tiedotusvalineille, asettanut selvitysta saa-
taville verkkosivuilleen eika toimittanut selvitysta tiedotevarastoon.

Finanssivalvonnan kehotuksesta 23.3.2016 yhti6 asetti selvityksen verk-
kosivuilleen ja julkisti tiedon siita, etté selvitys on saatavilla verkkosivuilla
seka toimitti selvityksen tiedotteen liitteena tiedotevarastoon.

Yhtion 20.9.2016 antama selvitys kuulemiskirjeen johdosta

Yhtion mukaan kaikki sdannellyt tiedot ovat olleet l16ydettavissé verkkosi-
vujen arkistot-osiosta. Yhti6 toteaa, etta tiedottamisessa helmi-maalis-
kuussa 2016 oli tapahtunut joitakin inhimillisia virheita.

Finanssivalvonnan kanta

AML 10 luvun 2 §:n mukaan saénnellyilla tiedoilla tarkoitetaan muun mu-
assa liikkeeseenlaskijan julkistettavaksi AML 6 ja 7 luvuissa saadettyja
tietoja.

Yhtion tuloskatsauksessa esitetyt tiedot koko tilikauden 2015 ja tilikauden
viimeisen neljanneksen tuloskehityksesta seka osinkoesityksesta olivat
AML 6 luvun 4 §:n 1 momentissa tarkoitettuja ilman aiheetonta viivytysta
julkistettavia seikkoja, jotka ovat omiaan olennaisesti vaikuttamaan yhtion
osakkeen arvoon. AML 10 luvun 3 §:n 1 momentin mukaan sé@énnellyt tie-
dot on julkistettava siten, ettd nopea ja tasapuolinen tiedonsaanti voidaan
turvata. Finanssivalvonnan antaman maarayksen® mukaan tiedotteen
osan korvaaminen liitetiedostolla ei tdytéd vaatimusta tiedotteen julkistami-
sesta muokkaamattomana ja lyhentdmattémana, jonka vuoksi tiedot olisi
pitanyt julkistaa joko erilliselld porssitiedotteella tai varsinaisena tiedote-
tekstina siind porssitiedotteessa, jolla tuloskatsaus julkistettiin. Keskeisten
sadanneltyjen tietojen julkistaminen ainoastaan 4.2.2016 annetun pdrssitie-
dotteen liitteend ja yhtion verkkosivuilla olleessa tuloskatsauksessa ei
tayttanyt AML 10 luvun 3 §:n 1 momentissa ja Finanssivalvonnan anta-
massa maarayksessa sadnneltyjen tietojen julkistamiselle asetettuja vaati-
muksia.

Saanndllisen tiedonantovelvollisuuden raportteihin kuuluvien tilikauden
2015 tilinpédatdksen, toimintakertomuksen ja tilintarkastuskertomuksen
asettaminen saataville 18.3.2016 yhtidn verkkosivuille ilman, etté niita oli
toimitettu tiedotevarastoon porssitiedotteen liitteena, ei tayttédnyt AML 10
luvun 3 §:n 2 momentissa ja Finanssivalvonnan antamassa maarayk-
sessad’ saanneltyjen tietojen julkistamiselle asetettuja vaatimuksia.

AML 7 luvun 7 §:n mukaan liikkeeseenlaskijan on esitettava toimintakerto-
muksessa tai erillisessd kertomuksessa selvitys hallinto- ja ohjausjérjes-
telmastaén. Yhtio ei julkistanut tata saanndllisen tiedonantovelvollisuuden

6 MOK 7/2013 luku 11.2.1 kohta 6.
7MOK 7/2013 luku 11.2.1 kohta 7.
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raportteihin kuuluvaa vuotta 2015 koskevaa selvitysta 18.3.2016 julkista-
massaan toimintakertomuksessa tai erillisené kertomuksena yhdessa toi-
mintakertomuksen kanssa valtiovarainministerién asetuksen (1020/2012)
7 §:n 4 momentin mukaisesti. Yhtioé ei AML 10 luvun 3 §:n 1 ja 2 moment-
tien edellyttdmalla tavalla toimittanut saénneltyihin tietoihin kuuluvaa selvi-
tysté yhdessa toimintakertomuksen kanssa keskeisille tiedotusvalineille,
tiedotevarastoon eika asettanut selvitysta saataville verkkosivuilleen.
Vasta Finanssivalvonnan kehotuksesta 23.3.2016 yhtio julkisti edelld mai-
nitun selvityksen.

Edelld esitetyilld perusteilla Finanssivalvonta toteaa, etta yhtié on laimin-

lyényt

— 4.2.2016 noudattaa sadnneltyjen tietojen julkistamisessa AML 10 lu-
vun 3 §:n 1 momenttia ja sité tdydentavaa Finanssivalvonnan méa-
raysta, kun yhtié on jattényt julkistamatta erikseen pérssitiedotteella
tuloskatsaukseen siséaltyneet tiedot koko tilikauden 2015 ja tilikauden
viimeisen vuosineljanneksen tuloskehityksesté seka osinkoesityksesta

— 18.3.2016 noudattaa sdanneltyjen tietojen julkistamisessa AML 10 lu-
vun 3 §:n 2 momenttia ja sité tdydentévaa Finanssivalvonnan maa-
raysta, kun yhtié on jattanyt toimittamatta kansalliseen tiedotevaras-
toon tilikauden 2015 tilinpaatdsasiakirjat, ja

— 18.3.2016 laiminlydnyt noudattaa AML 7 luvun 7 §:n tarkoittaman hal-
linto- ja ohjausjarjestelm&éd koskevan selvityksen julkistamisessa val-
tiovarainministerion asetuksen 7 §:n 4 momenttia, kun yhti6é on jattanyt
julkistamatta selvityksen toimintakertomuksessa tai erillisena kerto-
muksena yhdesséa toimintakertomuksen kanssa sekd AML 10 luvun 3
§:n 1 ja 2 momenttia, kun sdanneltyihin tietoihin kuuluvaa selvitysta ei
ollut yhdessa toimintakertomuksen kanssa toimitettu keskeisille tiedo-
tusvalineille, tiedotevarastoon eikd asetettu saataville yhtion verkkosi-
vuille.

3.2 Seuraamusmaksun méaraidmisen edellytysten tidyttyminen ja seuraamusmaksun maara

3.2.1 Laiminlyonteihin soveltuva hallinnollinen seuraamus®

AML 15 luvun 2 §:n° mukaan Fival 40 §:n 1 momentissa tarkoitettuja sdan-
noksia, joiden laiminlydnnistd tai rikkomisesta méaaratddn seuraamus-
maksu, ovat muun muassa AML 6 luvun 4 §&:n, 7 luvun 7 §:n ja 10 luvun 3
§:n 1 momentin sdannokset tietojen julkistamisesta seka naitd sddnnoksia
koskevat tarkemmat sdannékset ja maaraykset.

8 Kohdassa esitetyt sddnnokset olivat voimassa laiminlyontien tapahtumahetkella.
9 AML 15 luvun 1 ja 2 §:t on muutettu mm. AML 10 luvun 3 §:n osalta 26.11.2015 voimaan tulleella lailla
(1278/2015).
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AML 15 luvun 1 §:n mukaan Fival 38 §:n 1 momentin 2 kohdassa tarkoi-
tettuja sdannoksia, joiden laiminlydnnista tai rikkomisesta maarataan rike-
maksu, ovat muun muassa AML 10 luvun 3 §:n 2 momentin saannos
saanneltyjen tietojen toimittamisesta ja sdanndsta koskevat tarkemmat
sdanndkset ja maaraykset.

Paatdksen kohdissa 3.1.2 ja 3.1.3 todettuihin laiminlydnteihin soveltuva
hallinnollinen seuraamus on siten Fival 40 §:ssé tarkoitettu seuraamus-
maksu ja kohdassa 3.1.4 todettuihin laiminlyénteihin soveltuva hallinnolli-
nen seuraamus on Fival 40 §:ssa tarkoitettu seuraamusmaksu ja Fival
38 §:ssa tarkoitettu rikemaksu.

Finanssivalvonta on késitellyt hallintolain 25 §:n nojalla kaikki paatoksen
kohdissa 3.1.2 - 3.1.4 todetut laiminlyénnit yhdessa ja arvioinut yhtién tie-
donantovelvollisuuteen ja sdénneltyjen tietojen julkistamiseen liittyvia lai-
minlydnteja yhtena kokonaisuutena.' Finanssivalvonta katsoo, etta kah-
den erillisen taloudellisen hallinnollisen seuraamuksen maéraaminen sa-
maan asiakokonaisuuteen kuuluvista laiminlyénneista ei olisi oikeasuh-
taista eika tarkoituksenmukaista, joten yhtién menettelya on perusteltua
arvioida yksinomaan Fival 40 §:ssa tarkoitetun seuraamusmaksun méaa-
rddmisen kannalta, joka on laiminlydnteihin soveltuva ankarin hallinnolli-
nen seuraamus. Finanssivalvonta katsoo siten, etté erillisen rikemaksun
maaraamisen sijaan seuraamusmaksun suuruuden osalta suoritettavassa
kokonaisarvioinnissa voidaan sita korottavana tekijana ottaa huomioon se,
ettd yhtié on 18.3.2016 laiminlyényt noudattaa myés AML 10 luvun 3 §:n 2
momenttia, vaikka sddnndksen rikkominen onkin rikemaksun alainen rik-
komus. Finanssivalvonta toteaa vield, etté yhtién laiminlyénnit hallinto- ja
ohjausjarjestelmaa koskevan selvityksen julkistamisessa tayttavat seka
rikemaksun ettd seuraamusmaksun maéradmisen edellytykset.

3.2.2 Seuraamusmaksun méairaamisen edellytykset'?

FivaL 40 §:n 1 momentin mukaan seuraamusmaksu méaarataan sille, joka
tahallaan tai huolimattomuudesta laiminlyé tai rikkoo AML 15 luvun 2
§:ssa tarkoitettuja sddnndksia tai paatoksia.

Finanssivalvonta toteaa viitaten paatéksen kohdissa 3.1.2, 3.1.3 ja 3.1.4
todettuun, ettd yhtié on useita kertoja laiminlyényt noudattaa sijoittajan-
suojan kannalta keskeisié liikkeeseenlaskijan tiedonantovelvollisuuteen ja
saanneltyjen tietojen julkistamiseen, jakeluun ja saatavilla pitoon liittyvia
AML:n sddnnodksiad ja AML:n nojalla annettuja sddnnoksia ja maarayksia,

0 Toisin kuin rikoslaissa Fival:ssa ei ole sddnnoksia yhteisen taloudellisen seuraamuksen maaréamisesta.

11 Hallituksen esityksen (HE 32/2012 vp s. 276) Fival 38 §:n yksityiskohtaisissa perusteluissa todetaan: '[...]
Mikali menettely tayttaisi seka rikemaksun etta lain 40 §:n 1 momentissa tarkoitetun seuraamusmaksun edelly-
tyksen voitaisiin rikemaksu jattda maaradmatta ja ottaa tdma huomioon seuraamusmaksun suuruutta arvioita-
essa.

12 Saannokset voimassa laiminlydntien tapahtumahetkella.
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joista sdannellylla markkinalla kaupankaynnin kohteena olevan osakkeen
liikkeeseenlaskijan olisi pitényt olla tietoinen ja varmistaa niiden jatkuva
noudattaminen. Finanssivalvonta katsoo yhtién toimineen huolimattomas-
ti, joten edellytykset seuraamusmaksun maaraamiselle ovat olemassa.

Yhtio toteaa kuulemiskirjeiden johdosta antamissa selvityksissaan, etta
valtaosa yhtion omistuksesta on vaihtunut joulukuussa 2014 toteutuneen
ostotarjouksen johdosta. Yhtion mukaan tuntuisi jossain maarin kohtuutto-
malta, ettd padosin uudistunut omistajakunta joutuisi kantamaan vastuuta
tapahtumista, jotka ovat tapahtuneet ennen ostotarjouksen tekemista. Yh-
tio korostaa, etta ostokonsortio ei ollut ndhnyt yhtién tiedottamissa merkit-
tavaa puutetta tai huomautettavaa eikd mydskaan ollut tietoinen tiedotta-
mista koskevista auki olevista asioista Finanssivalvonnan kanssa. Lisaksi
yhtid kertoo ohjeistaneensa ja muuttaneensa kaytantdjaan seka selvittda
toimenpiteita, joihin se on ryhtynyt vuosina 2015 ja 2016 raportoinnin ke-
hittdmiseksi.

Fival 42 §:n 2 momentin mukaan Finanssivalvonta voi seuraamusmaksun
maaraamisen sijaan antaa FivalL 39 §:ssé tarkoitetun julkisen varoituksen
42 §:n 1 momentin 2 ja 3 kohdassa saadetyilld perusteilla, eli jos virheel-
listd menettelya on pidettava vahaisena, tai jos seuraamusmaksun maa-
radmistd on muutoin pidettava ilmeisen kohtuuttomana.

Finanssivalvonta toteaa, etta liikkeeseenlaskijan tiedonantovelvollisuutta
koskevien sadnnosten tavoitteena on varmistaa, etta sijoittajilla on kaytos-
sdan riittdvat tiedot seikoista, jotka ovat omiaan olennaisesti vaikuttamaan
arvopaperin arvoon. Tiedonantovelvollisuuden tarkoituksena on tuottaa
sisdlloltaan riittdvan kattavia, ymmarrettavid, merkityksellisid, luotettavia ja
vertailukelpoisia tietoja sijoittajien paatoksentekoa varten. Sdanneltyjen
tietojen julkistamiseen liittyvien menettelytapojen tarkoituksena on varmis-
taa, etta sijoittajilla on nopea, yhdenvertainen, tasapuolinen ja samanai-
kainen mahdollisuus tiedon saantiin.

Finanssivalvonta katsoo ottaen huomioon sijoittajansuojan kannalta kes-
keisten liilkkeeseenlaskijan tiedonantovelvollisuuteen ja sdanneltyjen tieto-
jen julkistamiseen liittyvien sadnnoksien ja Finanssivalvonnan maarayk-
sien tavoitteet, laiminlyontien kohteena olevien tietojen laadun seka lai-
minlydntien lukumaaran ja toistuvuuden, ettéd yhtion virheellistd menette-
lya ei voida kokonaisuutena arvioiden pitaé vahaisena. Tulosvaroituksen
antamatta jattdmista voidaan pitad myos yksittdisena laiminlydntind mer-
kittdvana. Asiassa ei myoskaan ole tullut esille seikkoja, joiden johdosta
seuraamusmaksun maaraamista olisi muutoin pidettéva ilmeisen kohtuut-
tomana. Finanssivalvonta toteaa, ettd tiedonantovelvollisuuteen ja saan-
neltyjen tietojen julkistamiseen liittyvia laiminlyénteja on tapahtunut myos
yhtion omistajavaihdoksien ja yhtion mukaan vuonna 2015 toteutettujen
kehittdmistoimenpiteiden jalkeen. Mydskaan kokonaisuutena arvioiden
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julkista varoitusta ei voida pitaa riittdvana seuraamuksena yhtion laimin-
lydnneista. Finanssivalvonta toteaa, etté edellytykset seuraamusmaksun
mé&ardamiselle ovat myds edelld todetuilla perusteilla olemassa.

3.2.3 Seuraamusmaksun mitoittaminen

Seuraamusmaksun maardaamista koskevaa Fival 41 §:43 on muutettu
merkittavasti 15.8.2014 (611/2014) voimaan tulleella lailla, jolloin lisattiin
saannodkset seuraamusmaksun maaran arvioinnissa huomioon otettavista
seikoista ja likevaihdon maaritelmésta. Lain voimaantulosdanndksen mu-
kaan laiminlyontiin, joka on tehty ennen tdman lain voimaantuloa, sovelle-
taan tman lain voimaan tullessa voimassa olleita séénnoksia. Osa lai-
minlyénneistd on tapahtunut ennen 15.8.2014 ja osa sen jalkeen.

Koska laiminlydnteja on kasitelty yhtena kokonaisuutena, Finanssival-
vonta on soveltanut seuraamusmaksun maaraamisessa paatdksen koh-
dassa 3.1.4 todetun viimeisen laiminlydnnin tapahtumahetkelld 18.3.2016
voimassa ollutta Fival 41 §:84, mika ei tdssa tapauksessa johda yhtion
kannalta seuraamusmaksun maaran arvioinnissa ankarampaan lopputu-
lokseen.

FivaL 41 §n 2 momentin mukaan seuraamusmaksun mééré perustuu ko-
konaisarviointiin. Seuraamusmaksun maéaraa arvioitaessa on otettava
huomioon menettelyn laatu, laajuus ja kestoaika seka tekijan taloudellinen
asema. Lisdksi arvioinnissa on otettava huomioon menettelylla saavutettu
hyoty tai silld aiheutettu vahinko, mikali ne ovat méaéritettavissa, tekijan
yhteisty6 Finanssivalvonnan kanssa asian selvittdmiseksi, aiemmat fi-
nanssimarkkinoita koskeviin sédnndksiin kohdistuneet rikkomukset ja lai-
minlydnnit sekd menettelyn mahdolliset vaikutukset rahoitusjarjestelman
vakaudelle.

FivaL 41 §n 3 momentin mukaan seuraamusmaksu saa olla enintdan
kymmenen prosenttia oikeushenkildn tekoa tai laiminlyntia edeltavan
vuoden liikevaihdosta, kuitenkin enintddn kymmenen miljoonaa euroa.
FivaL 41 §n 7 momentin mukaan liikevaihdolla tarkoitetaan muun kuin 1
tai 2 kohdassa tarkoitetun yrityksen osalta kirjanpitolain 4 luvun 1 §:ssa
tarkoitettua liikkevaihtoa tai sitd vastaavaa liikevaihtoa.

Yhtién laiminlyénnit ovat tapahtuneet tilikausina 2013, 2014 ja 2016. Lai-
minlydnteja edeltavien vuosien liikevaihto oli 552 869 euroa vuonna 2012,
561 899 euroa vuonna 2013 ja vuonna 2015 omistajavaihdoksen jalkeis-
ten kasvuinvestointien ja strategiamuutosten jalkeen 1 291 967 euroa.
Finanssivalvonta toteaa vuonna 2013 tapahtuneen tulosvaroituksen anta-
matta jattdmisen olevan yhtién laiminlyénneista vakavin, joten seuraamus-
maksun enimmaismaara 55 286 euroa on laskettu yhtion 31.12.2012
paattyneen tilikauden liikevaihdon perusteella, mika johtaa samalla yhtion
kannalta lievimpaan lopputulokseen.
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Finanssivalvonta on seuraamusmaksun maéaraa harkitessaan kokonaisar-
vioinnissaan pitanyt korottavana seikkana yhtién huolimattoman menette-
lyn laatua ja laajuutta. Yhtié on saannellylld markkinalla kaupankaynnin
kohteena olevan osakkeen liikkeeseenlaskijana laiminlydnyt noudattaa
sijoittajansuojan kannalta keskeisten tiedonantovelvollisuuteen ja sdénnel-
tyjen tietojen julkistamiseen liittyvid useita sddnndksia ja Finanssivalvon-
nan maarayksia, joiden tarkoituksena on turvata nopea ja tasapuolinen
tiedonsaanti ja varmistaa, etta sijoittajilla on ilman aiheetonta viivytysta
kaytettdvissadn paatdksen teon perusteena arvopaperien arvoon olennai-
sesti vaikuttavat seikat. Yhtién tulosvaroituksen antamisen laiminlyontid
voidaan pitda merkittdvana rikkomuksena. Muiden laiminlydntien osalta
Finanssivalvonta on kiinnittdnyt erityisesti huomiota toisaalta yhtién huoli-
mattoman menettelyn kestoaikaan ja laiminlydntien toistuvuuteen seka
toisaalta siihen, etta yhtio ei ollut AML 7 luvun 7 §:n mukaista selvitysta
lukuun ottamatta jattényt kokonaan julkistamatta sdanneltyja tietoja. Seu-
raamusmaksun maarassa sitd korottavana tekijana on otettu huomioon
se, ettd osa laiminlydnneista kuului rikemaksun alaisuuteen. Finanssival-
vonnan tiedossa ei ole, etté yhtion laiminlydnnista olisi aiheutunut hybtya
yhtidlle tai taloudellista vahinkoa sijoittaijille.

Finanssivalvonta on suorittamansa kokonaisarvioinnin perusteella, jossa
se on ottanut huomioon muun muassa edelld todetut seikat, maarannyt
Investors House Oyj:lle seuraamusmaksun, joka on suuruudeltaan kolme-
kymmentaviisituhatta (35 000) euroa.

Koska yhti6lle maaratyn seuraamusmaksun suuruus on alle miljoona eu-
roa, on Finanssivalvonnalla FivaL 41 §:n 1 momentin nojalla toimivalta
maaratd seuraamusmaksu asiassa.

FINANSSIVALVONTA
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Anneli Tuominen Pirjo Kyyron
johtaja johtava lakimies,

johtokunnan sihteeri

Lisdtietoja antaa johtava lakimies Tuula Tauru, puh. 010 831 5257.

Liite Valitusosoitus
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Liite paatokseen
Valitusosoitus

Tahan paatokseen tyytymaton saa hakea siihen muutosta markkinaoikeudelta valituk-
sella, joka on tehtéva kirjallisesti.

Valitus on tehtava 30 paivan kuluessa paatdksen tiedoksisaannista. Valitusaikaa las-
kettaessa tiedoksisaantipaivaa ei oteta lukuun.

Jos paatds on postitettu saantitodistusta vastaan, tiedoksisaantipéiva iimenee todistuk-
sesta. Saantitodistus litetaan valitusasiakirjoihin. Jos péatds on postitettu tavallisena
kirjeena, sen katsotaan tulleen tiedoksi seitseman (7) pdivan kuluessa postituspaivasta,
jollei muuta ilmene. Jos paétds on toimitettu tiedoksi muulla tavalla esim. saantitodis-
tusta vastaan jollekin muulle henkildlle kuin paatoksen saajalle (sijaistiedoksianto), kat-
sotaan paatoksen saajan saaneen paatoksen tiedoksi kolmantena péivana saantitodis-
tuksen osoittamasta péivasta.

Valituskirjelma on toimitettava valitusajan kuluessa markkinaoikeudelle.
Valituskirjelmassa, joka on osoitettava markkinaoikeudelle, on ilmoitettava

1. paatos, johon muutosta haetaan,

2. miltd kohdin paatdékseen haetaan muutosta ja mita muutoksia siihen
vaaditaan tehtévaksi,

3. perusteet, joilla muutosta vaaditaan,

4. valittajan nimi ja kotikunta seka

5. puhelinnumero ja postiosoite, johon asiaa koskevat ilmoitukset voi-
daan valittajalle toimittaa.

Jos valittajan puhevaltaa kéyttda hanen laillinen edustajansa tai asiamiehensa tai jos
valituksen laatijana on joku muu henkild, valituskirjelméssa on liséksi ilmoitettava ta-
man nimi ja kotikunta.

Valittajan, laillisen edustajan tai asiamiehen on allekirjoitettava valituskirjelma.
Valituskirjelm&an on liitettdva

1. paatos, johon muutosta haetaan, alkuperaisena tai jélienndksena,

2. todistus siitd, mind pdivdna paatds on annettu tiedoksi, tai muu selvi-
tys valitusajan alkamisen ajankohdasta seka

3. asiakirjat, joihin valittaja vetoaa vaatimuksensa tueksi, jollei niité ole jo
aikaisemmin toimitettu paatdksen tehneelle viranomaiselle.

Asiamiehen on liitettdva valituskirjelmaan valtakirjansa, jollei valittaja ole valtuuttanut
hanté suullisesti markkinaoikeudessa. Asianajajan ja yleisen oikeusavustajan tulee esit-
taa valtakirja ainoastaan, jos markkinaoikeus niin maaraa.
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Jos viranomaiselle toimitetussa s@hkdisessé asiakirjassa on selvitys asiamiehen toimi-
vallasta, asiamiehen ei tarvitse toimittaa valtakirjaa. Markkinaoikeus voi kuitenkin mé&a-
rata valtakirjan toimitettavaksi, jos silld on aihetta epaéilléa asiamiehen toimivaltaa tai sen
laajuutta.

Valituskirjelmé voidaan toimittaa markkinaoikeudelle henkilékohtaisesti, postitse mak-
settuna postildhetyksena taikka asiamiesta tai ldhettid kayttéden. Postittaminen tai kirjel-
man toimittaminen lahetin valityksella on lahettdjan vastuulla. Valituksen on saavuttava
markkinaoikeuteen viimeistaan valitusajan viimeisena paivana ennen aukioloajan paat-
tymista.

Valituskirjelma voidaan toimittaa myo6s sahkdisessd muodossa. Sahkdisen asiakirjan
tulee olla perilla siten, ettd se on ennen valitusajan paattymista kasiteltdvassa muo-
dossa markkinaoikeuden vastaanottolaitteessa tai tietojarjesteiméassa. Séhkdinen viesti
toimitetaan viranomaiselle 1&hettdjén omalla vastuulla.

Markkinaoikeuden voimassaolevat oikeudenkayntimaksut voi tarkistaa osoitteesta
www.oikeus.fi. Tuomioistuinmaksulaissa (1455/2015) on erikseen séddetty eraista ta-
pauksista, joissa maksua ei perita.

Yhteystiedot

Markkinaoikeus

Radanrakentajantie 5

00520 Helsinki

Puhelin 029 56 43300

Faksi 029 56 43314

Sahkdposti markkinaoikeus@oikeus.fi



