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Vastaanottaja

Privanet Securities Oy
Etelaesplanadi 24 A, 2 krs.
00130 Helsinki

Asia
Asiamiehen asettaminen

1 Paatos

Finanssivalvonta asettaa Finanssivalvonnasta annetun lain (878/2008,
FivaL) 29 8:n nojalla asianajaja Anders Carlbergin valvomaan
asiamiehena Privanet Securities Oy:n (Y-tunnus 1624821-1, jaliempana
my6s Yhtid) toimintaa 11.3.2021 lukien toistaiseksi. Finanssivalvonta
arvioi asiamiehen tarpeellisuutta uudelleen viimeistdan syyskuussa
2021.

2 Kuuleminen

Finanssivalvonta varasi 13.1.2021 paivatylla kirjeellddn Yhtitlle
hallintolain (434/2003) 34 8&:n mukaisesti ennen asian ratkaisemista
tilaisuuden lausua mielipiteensd asiasta sekd antaa selityksensa
sellaisista vaatimuksista ja selvityksista, jotka saattavat vaikuttaa asian
ratkaisuun. Yhtio on 1.2.2021 antanut vastauksen kuulemiskirjeen
johdosta.

3 Paatoksen perustelut

FivaL 29 8n 1 momentin mukaan Finanssivalvonta voi asettaa
asiamiehen valvomaan toimilupavalvottavan toimintaa, jos
toimilupavalvottavan asiain hoidossa on esiintynyt taitamattomuutta,
varomattomuutta tai vaarinkdytoksia taikka muu erityinen syy sita
edellyttdd. Yhtio on FivaL 4 8n 2 momentin 5 kohdassa tarkoitettu
toimilupavalvottava.

Finanssivalvonta katsoo, ettd Yhtion asiain hoidossa on esiintynyt
taitamattomuutta, varomattomuutta ja vaarinkaytoksia.
Finanssivalvonnan ndkemys perustuu Yhtion kokonaistilanteen arvioon.

Kokonaistilannetta on arvioitu erityisesti sijoituspalvelulain (747/2012,
jaliempana Sipal) 7 luvun 2 8§:n sijoituspalveluyrityksen toiminnan
jarjestamista koskevien saanndsten noudattamisen nakokulmasta. Sipal
7 luvun 2 8:n 1 momentin mukaan sijoituspalveluyrityksen toiminta on
jarjestettavad sen liiketoiminnan laatu ja laajuus huomioon ottaen
luotettavalla tavalla. SipaL 7 Iluvun 2 8n 2 momentin mukaan
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sijoituspalveluyrityksen on otettava kayttoon riittavat toimintaperiaatteet
ja menettelytavat sen varmistamiseksi, ettd sen toiminta on jarjestetty
siten kuin sijoituspalvelulaissa saadetaan ja etta yritys, sen toimiva johto,
tyontekijat ja sidonnaisasiamiehet noudattavat laista tulevia
velvoitteitaan. Edelleen SipalL 7 luvun 2 8:n 4 momentin mukaan
sijoituspalveluyrityksella on oltava moitteettomat hallinto- ja
kirjanpitomenettelyt, omat sisdiset valvontamekanismit, tehokkaat
riskinarviointimenettelyt seka tehokkaat valvonta- ja turvajarjestelyt
tietojenkasittelyjarjestelmia varten.

Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan Yhti6 on toistuvasti laiminlyényt
iimoittaa Finanssivalvontaan omien varojen ja konsolidoitujen omien
varojen alittumisesta ja alituksesta seuraavista korjaavista toimenpiteista
ja nain ollen rikkonut luottolaitoslain (610/2014) 11 luvun 7 §:n sdanndsta.
Toistuvat alitukset myods osoittavat, ettd Yhtion ja sen emoyhtion,
Privanet Group Oyj:n hallitukset ja toimivat johdot ovat laiminlyoneet
Finanssivalvonnan standardin 4.2 (Valvottavan vakavaraisuuden
hallinta) luvun 6.3 mukaisen velvoitteensa vastata yhtididen pddoman
riittdvyydesta. Edelleen Finanssivalvonta katsoo Yhtion toistuvasti
rikkoneen SipaL 10 Iluvun 2 8&n 2 momentin kieltoa antaa
totuudenvastaisia ja  harhaanjohtavia tietoja  sijoituspalveluja
markkinoidessaan sekd SipaL 7 luvun 9 8n 1 ja 2 momentin
eturistiriitatilanteiden  hallintaa ja eturistiriidoista annettuja tietoja
koskevia vaatimuksia. Nama seka alla esitetyt muut havaitut ja epaillyt
SipaL:n rikkomukset osoittavat puutteita erityisesti SipalL 7 luvun 2 8:n 1
momentin mukaisessa toiminnan luotettavassa jarjestamisessa seka
SipaL 7 luvun 2 8n 4 momentin mukaisissa sisaisissa
valvontamekanismeissa ja tehokkaissa riskinarviointimenettelyissa.

Havaitut vakavat rikkomukset ja puutteet osoittavat taitamattomuutta ja
varomattomuutta Yhtion asiain hoidossa tavalla, jolla asiamiehen

asettamisen edellytykset tayttyvat. G
T ¥ T

joita Yhti6 ei ole vastineessaan kiistanyt
mutta ei mydsk&an tarkemmin kuvannut. Havainnot osoittavat, etta
Yhtion asiain hoidossa on esiintynyt vaarinkaytoksia tavalla, jolla
asiamiehen asettamisen edellytykset tayttyvat.

Yhtid on ulkoistanut compliance-toiminnon, riskienvalvontatoiminnon,
taloushallinnon ja back office -toiminnon emoyhtié Privanet Group Oyj:lle.
Liséksi Privanet-konsernin (Privanet Group Oyj tytaryhtidineen, ml. Yhti®)
yhtididen  liiketoiminnalliset paatokset tehddaéan ja merkittavat
riskienhallinnalliset asiat kasitellddn emoyhtid Privanet Group Oyj:n
hallituksessa. Havaitut tai epaillyt rikkomukset ovat olleet ainakin osittain
seurausta laiminlydnneista Yhtion ulkoistetuissa toiminnoissa eli niissa
toiminnoissa, jotka on ulkoistettu Privanet Group Oyj:n hoidettavaksi.
Yhti6 vastaa kuitenkin toiminnan jarjestamisesta ulkoistamisesta
riippumatta SipalL 7 luvun 5 §:n mukaan. SipaL 7 luvun 5 §:n mukaan
sijoituspalveluyritys voi ulkoistaa sijoituspalvelun tarjoamisen tai
sijoitustoiminnan  harjoittamisen  kannalta ratkaisevan tarkean
operatiivisen toiminnon, jos sijoituspalveluyritys toteuttaa kohtuulliset
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toimenpiteet aiheettoman  operatiivisen lisdriskin  valttdmiseksi.
Toiminnon ulkoistamista ei saa toteuttaa tavalla, joka heikentaa
olennaisesti  yrityksen sisdisen valvonnan laatua tai haittaa
sijoituspalveluyrityksen  toiminnan  viranomaisvalvontaa.  Yhtion
emoyhtidlleen ulkoistamat compliance- ja riskienvalvontatoiminnot eivat
ole toimineet luotettavasti, mista osoituksena ovat toistuvat todetut ja
epdillyt laiminlyonnit sijoituspalvelusdantelyn noudattamisessa. Yhtion
tarkeiden  operatiivisten  toimintojen  (sisdisen  valvonnan ja
riskienarviointimenettelyjen) ulkoistaminen Privanet Group Oyj:lle on
siten heikentanyt olennaisesti Yhtion sisaisen valvonnan laatua. Nain
ollen Yhti6 ei taytd SipaL 7 luvun 5 8n 1 momentin edellyttdmia
vaatimuksia ratkaisevan tarkean operatiivisen toiminnon ulkoistamisesta.

Finanssivalvonta katsoo, ettd kokonaisuutena arvioiden Yhtion asioiden
hoidossa ilmenneet seikat osoittavat FivalL 29 §:n 1 momentin mukaisten
asiamiehen asettamisen edellytysten tayttyneen.

4 Yhtion vastaus tosiseikkojen ja Finanssivalvonnan nakemysten osalta

Yhtion vastine

Yhti® vastustaa vastauksessaan asiamiehen asettamista. Yhtio kiistaa,
ettd sen toiminnassa olisi esiintynyt tai esiintyisi taitamattomuutta,
varomattomuutta tai vaarinkaytoksia tavalla, jonka takia kynnys asettaa
asiamies ylittyisi Finanssivalvonnan kuvaamalla tavalla arvioiden Yhtion
kokonaistilannetta SipaL 7 luvun 2 8&:n tai muiden Yhtidn toimintaan
soveltuvien s&anndsten nakokulmasta. Yhtion nakemyksen mukaan
yksittaisten  Finanssivalvonnan  esille  tuomien  seikkojen tai
kokonaistilanteen arvioinnin perusteella niin vakavalle toimenpiteelle,
kuin mita asiamiehen asettaminen on valvottavan liiketoiminnan kannalta,
ei ole perusteita.

Yhtid on vastineessaan tuonut esille, etta kokonaisarviointia ei voi tehda
ainoastaan kirjallisen pdoytakirjamateriaalin ja yksittisten asiakirjojen
perusteella vaan arvioinnin tulee perustua kattavaan poytékirjojen
litteiden lapikayntiin ja johdon haastatteluun. Yhti6 toteaa edelleen, etta
Finanssivalvonta on vedonnut jo lopetettuihin liiketoimintoihin liittyviin
havaintoihin, jotka koskevat tapahtumia vuonna 2019 ja sitd aiemmin.
Yhtio katsoo, ettei tallaisten yhtibn nykyiseen liiketoimintaan
soveltumattomien havaintojen kayttaminen asiamiehen asettamisen
perusteina ole aiheellista, vaan Yhtion kannalta kohtuutonta. Edelleen
Yhtid toteaa, ettd nykyinen johto ei ole ollut tekemassa lopetettuun
liketoimintaan liittyvid p&atoksia, joihin liittyvid havaintoja Finanssivalvonta
on kuulemiskirjeessaan kasitellyt, vaan havainnut tehokkaasti toiminnan
epakohtia ja ryhtynyt systemaattisiin toimenpiteisiin niiden korjaamiseksi.
Nain ollen mahdollinen asiamiehen asettaminen nyt vuonna 2021 olisi
joka tapauksessa rajattava koskemaan Yhtion vakavaraisuuden
hallintaa, jonka osalta Finanssivalvonnan arvioitavana on Yhtion
vastauksen pohjalta myds nykyisen johdon toimien tai raportoinnin
riittavyys.



(

?"35

2

IN-FSA

FINANSSIVALVONTA

Paatos

4 (54)

11.3.2021 FIVA 1/02.01.00/2021

SP/FIVA-LUOTTAMUKSELLINEN
Osittain salassa pidettava JulkL 24.1 § 20 k

Yhtio kertoo vastauksessaan ryhtyneensd Kkattaviin toimenpiteisiin
toimintansa korjaamiseksi. Yhtié on jo tehnyt toimenpiteita ja tekee niita
edelleen jatkossa. Toimet liittyvat erityisesti resurssilisayksiin
riskienhallinnassa, ohjeistuksen ja raportoinnin tismentamiseen, johdon
ja liiketoiminnan seurantaan seka vakavaraisuuskehikkoon. Yhtié on
lisdksi vuonna 2019 kaynnistdnyt konsernin compliance-toimintoa
koskevien prosessien uudistusprojektin  ja  pyrkinyt jatkuvasti
parantamaan compliance-toiminnon resursseja. Yhtion mukaan
konsernin sisdisid ohjeita on péivitetty ajantasaisiksi ja konsernin
henkilokuntaa on koulutettu raportoinnista, ohjeistuksesta ja niiden
tehokkuudesta erityisen paljon vuoden 2020 aikana.

Yhtid kiistdd vastauksessaan my6s sen, ettd Finanssivalvonnan
havaitsemat tai epdailemat rikkomukset olisivat olleet seurausta
laiminlydnneista konsernin emoyhtitlle ulkoistetuissa toiminnoissa. Yhtio
toteaa, ettd konsernin koosta ja keskittamistoimista johtuen
riskienhallinta, hallinnointi ja raportointi toimivat vastaavasti kuin Yhtion
sisdisesti jarjestettyind. Yhtio katsoo, ettd muutosten systemaattiseksi
lapiviemiseksi konsernitason ohjaus ja siihen liittyvd toimintojen
keskittaminen emoyhtioén on ollut valttamaténta ja antanut Yhtidlle
poikkeuksellisen hyvat osaamisresurssit ja tayden lapindkyvyyden
konsernin sisélla. Yhtité toteaa, ettd tilanne on myds parantunut
lakkautettujen liiketoimintojen myéta, joiden osalta ongelmana on ollut
puutteellinen tiedonkulku Privanet Group Oyj:n ja sen tytaryhtididen
valilla. Yhtion mukaan valittu organisaatiorakenne on siten tosiasiallisesti
parantanut konsernin sisdisen valvonnan edellytyksia. Edelleen Yhti6
kiistaa, etta konsernin sisdiset valvontatoimintoja koskevat jarjestelyt
olisivat olennaisesti heikentéaneet Yhtibn viranomaisvalvontaa. Yhtio
toteaa myos, ettei kuulemiskirjeessa ole perusteltu sita, kuinka sisédinen
valvonta olisi tosiasiallisesti toteutunut paremmin, mikali henkildiden
tyosuhteet konsernin sisélla olisi jarjestetty eri yhtitihin.

Yhtid toteaa vastauksessaan edelleen, ettd mikali Finanssivalvonta
paatyisi asiassa Yhtion kannasta poikkeavalle kannalle ja paatyisi
asiamiehen asettamiseen, ei Yhtidlla ole kuitenkaan huomautettavaa
asiamieheksi esitetysta henkilosta.

Finanssivalvonnan kanta

Finanssivalvonta on  arvioinut  Yhtibon  toimintaa  erityisesti
tarkastelujaksolla vuosina 2019 - 2020. Finanssivalvonta huomauttaa,
ettd SipalL 7 luvun 2 8:n mukaan toimiluvallinen sijoituspalveluyritys on
vastuussa toimintansa luotettavasta jarjestamisesta ja siita, etta yritys ja
sen toimiva johto noudattavat laista tulevia velvoitteitaan.
Sijoituspalveluyrityksen sisaisen valvonnan vastuulla on myds toimivan
johdon valvonta. Osakeyhtidlain (624/2006) mukaisesti viimekatinen
vastuu toiminnan jarjestamisestd mukaan lukien sisdisen valvonnan
jarjestamisestd on hallituksella. Sijoituspalveluyrityksen yksittaisen
hallituksen jasenen ja toimitusjohtajan vahingonkorvausvastuusta taas
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muun muassa sijoituspalveluyritykselle on erikseen sdaannelty Sipal 16
luvun 1 8&:ssa. Finanssivalvonta katsoo nain ollen, etta | N

B B N b I -
T —————— T
I VAt automaattisesti poista Yhtion vastuuta.

Finanssivalvonta ei mydsk&&n nain ollen katso, etta asiamiehen
asettamisen arviointia voitaisiin Yhtion esittamilla perusteilla rajata
koskemaan vain toimintaa, jossa on havaittu laiminlyonteja Yhtion
nykyisen johdon toiminta-aikana. Yhti® ei useissa tapauksissa esita
riittivaa nayttéa siitd, ettd havaittujen ja epdiltyjen laiminlydntien
estamiseksi jatkossa olisi tehty riittdvia toimenpiteitd tai mitaan
toimenpiteitéa ylipaatdan. Finanssivalvonta kiinnittdéd huomiota myds
siihen, etta Yhtio kiistaa useissa tapauksissa edellisen johdon aikana
tehdyt laiminlyonnit kokonaan, vaikka Finanssivalvonta katsoo, etta niista
on hyvin selke& naytto.

Finanssivalvonta toteaa, ettd Yhtion ja Privanet Group Oyj:n toistuvat
laiminlydnnit ilmoittaa omien varojen ja konsolidoitujen omien varojen
alituksesta ja suunnitelmasta tilanteen korjaamiseksi viipymatta
luottolaitoslain 11 luvun 7 8:n mukaisesti ovat vaarantaneet
Finanssivalvonnan valvontatydn. Koska vakavaraisuuden hallinta,
sisdinen valvonta ja riskinarviointitoiminnot, joiden rooli kyseisten
ilmoitusten antamisessa on keskeinen, on ulkoistettu Privanet Group
Oyij:lle, toiminnon ulkoistaminen on toteutettu tavalla, joka on haitannut
sijoituspalveluyrityksen  toiminnan  viranomaisvalvontaa.  Liséksi
Finanssivalvonta toteaa, ettad hallitusten kokousten puutteellinen
dokumentointi,  jonka  johdosta  poytakirjoista  tai muusta
dokumentaatiosta ei voida jalkikateen todentaa tapahtumien kulkua,
tehtyja paatoksia tai annettuja valtuutuksia, on myo6s vaikeuttanut
Finanssivalvonnan valvontaty6ta ja Yhtion toiminnan arviointia.

Finanssivalvonta ei ole kuulemiskirjeessdén todennut, ettd Yhtion
emoyhtidlle ulkoistamia toimintoja, kuten sisdista valvontaa, olisi
valttamattd hoidettu paremmin, mikali toimintoa ei olisi ulkoistettu.
Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan havaittujen laiminlydntien
perusteella on kuitenkin selvaa, etta ulkoistettua toimintaa hoitava taho
ei ole hoitanut ulkoistettuja palveluita sovellettavia lakeja ja saannoksia
noudattaen. Taman perusteella Yhtid ei taytd SipaL 7 luvun 5 8&n 1
momentin edellyttdmid vaatimuksia ratkaisevan tarke&n operatiivisen
toiminnon ulkoistamisesta. Silld seikalla, ettd Yhti6 on maaraajassa
vastannut Finanssivalvonnan selvityspyynt6ihin ei ole merkitysta asian
arvioinnissa. Edelleen asian arviointiin ei vaikuta se, miten henkildiden
tydsuhteet on konsernissa jarjestetty.

Finanssivalvonta toteaa, etta Yhtio ei millaan tavoin osoita, milla keinoin
se on parantanut compliance-toiminnon tasoa, prosesseja ja asemaa
liketoiminnan keskiossa sen jalkeen, kun Privanet Group Oyj:n hallitus
on 13.9.2019 paattanyt kaynnistdd compliance-toimintoa koskevien

prosessien uudistusprojektin. |l HEE S
I BN N b .
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I Yhtiolla ei siis ole ollut nimettynd compliance-toiminnosta
vastaavaa henkiléa lahes yhdeksaan kuukauteen, huolimatta siita, etta
toiminto on ollut Yhtion mukaan konsernin liikketoiminnan keskiossa.

Finanssivalvonnalle on epaselvaa, mihin Yhtié viittaa vastineessaan
mainitsemallaan riskienhallinnan ja raportoinnin kehitysprojektilla eiké
Yhtio esita, mitd projektista on seurannut. Yhtion Finanssivalvonnalle
toimittaman

Yhti6 ei myoskaan
erittele, mita konsernin sisaisia ohjeita on paivitetty ajantasaisiksi tai mita
muutoksia ohjeistuksiin on kaytanndssa tehty, lukuun ottamatta
vakavaraisuuden hallinnan ohjeistusta, joka paivitettiin vasta niin ikdan
syksylla 2020.

Vaikka Yhti6 toteaa, ettd muutosten lapiviemiseksi konsernitason ohjaus
ja siihen liittyvd toimintojen keskittdminen emoyhtiodn on ollut
valttamatontd, Finanssivalvonnan tietojen mukaan Privanet-konsernin
toimintoja on keskitetty emoyhti6één jo useita vuosia ennen Yhtion
mainitsemien projektien aloittamista. Yhtié ei perustele vditettdan
konsernirakenteen tuomasta taydestd lapindkyvyydesta. Sen sijaan
esimerkiksi paatoksen luvusta 6.1 ilmi kayvalla tavalla Yhtion hallitus on
jatetty toistuvasti pimentoon sen vakavaraisuutta koskevista asioista,
koska raportointia on suoritettu ldhes ainoastaan sen emoyhtion
hallitukselle ja asiaan liittyvat paatokset on tehty emoyhtion hallituksessa.

Edella esitetyin perustein Finanssivalvonta ei mytskaéan pida korjaavia
toimenpiteita riittavana perusteena olla asettamatta asiamiesta.
Finanssivalvonta toteaa, ettd asianmukaisen dokumentaation tai
organisaatiomallin olemassaolo, joista Finanssivalvonta ei voi varmistua,
koska Yhtio ei esitd tastd nayttoa, ei viela takaa sita, etta toimintamallit
on sisaistetty osaksi Yhtiobn kaytannon toimintaa. Yhtid ei useissa
tapauksissa osoita riittavalla tavalla, ettd se on tehnyt mitdan korjaavia
toimenpiteita alla kuvattujen laiminlyéntien ehkaisemiseksi jatkossa tai
edes katso, etta laiminlyonteja on tapahtunut. Finanssivalvonnan tulee
késilla olevassa tilanteessa varmistua riittavasti toimintamallien
asianmukaisuuden lisdksi niiden sisaistamisestd osaksi todellista
toimintaa. Finanssivalvonta toteaa, ettd paatoksessd kuvattujen
laiminlydntien syy ei sen nakemyksen mukaan ole ainakaan yksistadan
ollut puutteellisessa ohjeistuksessa vaan Yhtion todellisessa toiminnassa
ohjeistuksesta piittaamatta.

Finanssivalvonta katsoo, ettd sen kokonaisarvio perustuu vahvaan
kirjalliseen nayttdon Yhtion laiminlydnneista saantelyn noudattamisessa.
Havaintoihin ja niistd tehtyihin johtopaatoksiin ei Finanssivalvonnan
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nakemyksen mukaan liity sellaista epavarmuutta, ettd Yhtion edustajia
kuulemalla asian arvioinnissa voitaisiin paétya erilaiseen lopputulokseen.
Finanssivalvonta toteaa, ettd 13.1.2021 aloitetun kuulemisprosessin
tarkoituksena on nimenomaisesti ollut antaa Yhtidlle mahdollisuus lausua
mielipiteensa asiasta seka antaa selityksensa sellaisista vaatimuksista ja
selvityksista, jotka saattavat vaikuttaa asian ratkaisuun. Mikali Yhtion
mielestd esimerkiksi hallitusten kokousten poytakirjojen liitteista olisi
selvinnyt asioiden oikea tapahtumainkulku, olisi Yhtion tullut toimittaa
kyseinen liite tai muu asiakirja Finanssivalvonnalle ja esittdd, miten liite
osoittaa Finanssivalvonnan kasittaneen asian vaarin, kuten Yhtid on
joissakin kohtaa tehnytkin. Kuten paatdéksen luvusta 6 kay ilmi, Yhti6 ei
kuitenkaan useassa kohtaa esitad mitaan nayttéa vaitteilleen. Edelleen
otetaan huomioon kuulemiskirjeeseen sisaltyvien Finanssivalvonnan
havaintojen ja johtopaatbsten maara ja  yksityiskohtaisuus,
Finanssivalvonta katsoo, ettei Yhtid ole esittédnyt vaitteidensa tueksi
selvitysta, joka osoittaisi virheelliseksi Finanssivalvonnan
yksityiskohtaisiin havaintoihin perustuvan kokonaisarvion siitd, etta
Yhtion toimintaan on liittynyt taitamattomuutta, varomattomuutta ja
vaarinkaytoksia.

5 Saantely

Finanssivalvonta on ottanut huomioon erityisesti mitd saadetdan
seuraavissa saadoksissa:

1) Laki Finanssivalvonnasta (878/2008, jaliempana Fival)
FivaL 29 §

2) Sijoituspalvelulaki (747/2012, jaliempana Sipal.)
7 luvun 2 8:n 1-2 ja 4 mom.
7 luvun 5 8:n 1 mom.
10 luvun 2 &n 1ja 2 mom.
7 luvun 9 8:n 1 ja 2 mom.
13 luvun 1 8:n 4 mom.

3) Laki luottolaitostoiminnasta (610/2014, jaliempana luottolaitoslaki)
11luvun7 §

Saannoksia on kasitelty edella paatbksen luvussa 3 (Paatdksen
perustelut) ja alla luvussa 6 (Finanssivalvonnan valvontahavainnot).
6 Finanssivalvonnan valvontahavainnot
6.1 Omien varojen alitus ja vakavaraisuuden hallinta
Finanssivalvonnan havainnot
Privanet Group Oyj on Yhtiobn SipaL 1 luvun 20 8:n tarkoittama

omistusyhteis6 ja SipaL:n 1 luvun 21 &:n tarkoittama konsolidointiryhman
emoyritys. Luottolaitoslain 10 luvun 1 8n 1 momentin mukaan
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luottolaitoksella on oltava jatkuvasti omia varoja ja konsolidoituja omia
varoja vahintdan EU:n vakavaraisuusasetuksessa (EU 575/2013) seka
luottolaitoslain 10 luvussa saadetty maard. Luottolaitoslain 10 luvun
sdannoksia sovelletaan SipalL 6 luvun 2 8:n 1 momentin nojalla myo6s
sijoituspalveluyritykseen.

Privanet Group Oyj:n ja Yhtibn toimittamien neljannesvuosittaisten
taloudellista tilaa koskevien raporttien (jAllempana COREP-raportit) ja
16.10.2020 toimittaman laskelman perusteella Yhtion omat varat ovat
alittaneet luottolaitoslain 10 luvun 1 8n 1 momentin vaatimuksen
konsolidointitasolla (alitus Privanet Group Oyj:n omissa varoissa) ainakin
ajankohtina 3/2020 - 4/2020 ja 6/2020 — 8/2020 (kuukauden lopun
tilanne, kaksi erillistd alitusta) ja Yhtion omien varojen tasolla ainakin
ajankohtana 3/2020 (kuukauden lopun tilanne, yksi alitus). Privanet
Group Oyj:n toimittamien Privanet Group Oyj:n ja Yhtion hallitusten
kokousten poytakirjojen perusteella omien varojen alittumista on kasitelty
Privanet Group Oyj:n hallituksessa useina ajankohtina vuoden 2020
aikana.

Privanet Group Oyj:n hallitus on 15.4.2020 tiedostanut alituksen Yhtion
omissa ja konsolidoiduissa omissa varoissa ja todennut, ettd ennen
12.5.2020 tapahtuvaa Finanssivalvonnan vakavaraisuusraportointia

M DN DN B D BE s
B 19.5.2020

pidetyssa kokouksessa hallitus on todennut Privanet Group Oyj:n ja
Yhtion omien varojen edelleen alittavan lain maaraaman tason. Hallitus
on todennut,

- e
I . jO/0in tilanne korjaantuisi

ennen seuraavaa raportointiajankohtaa. Hallitus paatti samassa
kokouksessa |
. Hallitus totesi
17.6.2020, ettd molempien yhtididen omat varat ovat nousseen lain
edellyttamalle tasolle, ja etta Yhtion vakavaraisuuden parantuminen on
ollut: |
I 1S 8.2020 hallitus on jalleen todennut Privanet
Group Oyj:n vakavaraisuuden alittuneen, mutta ei ole paattanyt mistaan
toimenpiteistd tilanteen korjaamiseksi. Yhtion hallitus on 19.5.2020
todennut sen omien varojen alittuneen ja on tilanteen korjaamiseksi
paattanyt
I Hallitus on myos todennut, etta [

.
. Yhtion

hallitus ei ole lainkaan kasitellyt konsolidoitujen omien varojen alittumista
vuonna 2020.

Finanssivalvonta teki 9.9.2020 paatoksen, ettd Yhtiébn on kartutettava
konsolidoituja omia varoja Yhtién toimiluvan perumisen uhalla. Privanet
Group OQyj kartutti Yhtién konsolidoituja omia varoja lain edellyttdmén

minimitason ylapuolellc |
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Privanet Group Oyj:n vuoden 2019 vuosikertomuksen mukaan Privanet-
konsernin yhtididen riskienhallintaa toteutetaan keskitetysti Privanet
Group Oyj:n riskienhallintakomiteassa. Riskienhallintakomitea raportoi
Privanet-konsernin toimitusjohtajalle. Privanet Group Oyj:n 18.11.2020
toimittaman selvityksen mukaan Privanet-konsernin
riskienhallintakomiteaan ovat vuonna 2020 kuuluneet konsernin
talousjohtaja, toimitusjohtaja ja compliance-toiminnon tydntekijat.
Konsernin talousjohtaja on toiminut Yhtion toimitusjohtajana lokakuusta
2019 lahtien.

Privanet Group Oyj:n vuoden 2019 vuosikertomuksen mukaan Privanet
Group Oyj:n toimitusjohtajalla ja hallituksella on ensisijainen vastuu
riskienhallinnan ja vakavaraisuuden hallinnan asianmukaisesta
jarjestamisesta yhtiossa.

Privanet Group Oyj on 23.9.2020 Finanssivalvonnan edella mainitun
paatoksen jalkeen taydentanyt vakavaraisuuden hallinnan periaatteitaan
muun muassa laatimalla uuden ohjeistuksen, jonka mukaan Privanet-
konsernin johtoryhm& on maarittanyt Yhtion omien varojen tai
konsolidoitujen omien varojen hyvaksyttdvan vaihteluvélin alarajan ja
mikali tdma raja alittuu, alkaa johtoryhma valmistella toimenpiteita, joilla
valtetaan vahimmaisvaatimusten alittaminen.

Yhtion ja Privanet Group Oyj:n Finanssivalvonnalle toimittamien COREP-
raporttien perusteella Yhtion omat varat ja konsolidoidut omat varat ovat
olleet hyvin lahella lain asettamaa vahimmaismaarédd jo 31.12.2019

Privanet Group Oyj on harjoittanut mittavaa omaa sijoitustoimintaa
erityisesti listaamattomilla arvopapereilla. Privanet Group Oyj:n oma
sijoitustoiminta on  vaikuttanut merkittavasti  Privanet-konsernin
taloudelliseen tilaan ja tatd kautta vakavaraisuuteen. Privanet Group
Oyj:n vuoden 2019 vuosikertomuksen mukaan sen tase on aiemman
toimintamallin my6ta tayttynyt epalikvideilla sijoituskohteilla, ja hallitus on
taman seurauksena tehnyt joulukuussa 2019 3,8 miljoonan euron

alaskirjauksen arvopapereiden kaypaan arvoon. |l

Privanet-konsernin vakavaraisuuden hallinnasta yleisesti

Yhtio kiistaa, ettd se olisi selkedsti ja toistuvasti laiminlydnyt
luottolaitoslain 11 luvun 7 8:n saanndstd omien varojen alittumista
koskevista toimenpiteista tai etta alitukset olisivat toistuvia. Yhtio kiistaa
myds, ettd alitukset osoittaisivat, ettd Yhtion ja Privanet Group Oyj:n
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hallitukset olisivat laiminlydneet Finanssivalvonnan standardin 4.2
lukujen 6.2 — 6.4 mukaiset velvoitteensa. Yhtio kiistaa myos sen, etteivat
Privanet Group Oyj:n ja Yhtitn hallitukset seka toimiva johto olisi tietoisia
saannoksista tai suhtautuisivat niihin piittaamattomasti, silla johto ja
hallitukset ovat ryhtyneet luottolaitoslain ja Finanssivalvonnan standardin
4.2 edellyttamiin toimenpiteisiin vastineessa kuvatusti. Yhtio kiistaa
myos, ettd vakavaraisuuden riskienhallintamenettelyjen jarjestaminen ja
toteutus Yhtiossa ja Privanet Group Oyj:ssé eivat tayttaisi Sipal:n 7 luvun
5 8:n vaatimuksia Yhtion luvussa 4 esittdman perusteella.

Taserakenteen arviointi varovaisuuden periaatteesta johtuen
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Group Oyj katsoo olevan osoitus ammattimaisesta toiminnasta ja
sisdisen valvonnan toimivuudesta.

Yhtion mukaan vuonna 2019 toteutetut Privanet Group Oyj:n
alaskirjaukset ovat johtaneet laskennallisesti uudenlaiseen tilanteeseen,
kun konsernin raportoitava vakavaraisuusaste on laskenut merkittavasti
alemmalle tasolle. Yhtio toteaa, ettd sekd Yhtiobn omien varojen etta
konsolidoitujen omien varojen maara oli viela 30.9.2019 tilanteen
mukaan yli kaksinkertainen minimitasoon néhden. Yhtié toteaa, etta
myds

I \ain ollen tilikausi 2020 on ollut ainutkertainen
Privanet-konsernin historiassa, ei toistuva tilanne.

Toimien systemaattisuus ja hopea puuttuminen

Yhtion mukaan sen toimiva johto ei ole laiminlydnyt velvollisuuksiaan
Finanssivalvonnan standardin luvun 6.3 mukaisesti huolehtia pdaomien
riittdvyydesta ja erityisesti kohdan 22 mukaan huolehtia vakavaraisuuden
hallinnan kaytdannén toteutuksesta, jatkuvasta seurannasta ja
valvonnasta seka raportoinnista ylimmalle johdolle. Yhtion mukaan
seurantaa on tehty sddnnbnmukaisesti ja jatkuvasti seka
konserniyhtididen toimivassa johdossa ettd Privanet Group Oyj:n
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hallituksessa, suunnitelmien laadintaan on ryhdytty valittmasti ja niita
seuranneet toimenpiteet vakavaraisuuden saattamiseksi vaadittavalle
tasolle muuttuneissa olosuhteissa on toteutettu niin pian kuin se on ollut
kaytanndssa mahdollista. Yhtid on vastineen liitteessa esittanyt
seurannan tuloksena tehdyt toimet, jotka Yhtion mukaan kuvaavat, etta
suunnitelmat on pantu taytantoon, eivatkd johto ja hallitus ole vain
odottaneet, ettd alitukset poistuisivat itsestaan. Johto ja hallitus eivat ole
laiminlydneet Finanssivalvonnan standardin 4.2, luottolaitoslain tai
SipaL:n mukaisia toimimisvelvollisuuksiaan. Nain ollen asiamiehen
asettamiselle talla perusteella ei Yhtion mukaan ole aihetta yksittdisena
asiana eika kokonaisarvioinnin osatekijana.

Tosiasiallinen Privanet Capital Markets Oy:n toiminnan lopettaminen

Yhtion mukaan asian arvioinnissa on olennaista ottaa huomioon myds
Finanssivalvonnan standardin luvun 6.2. kohdan 8 valvottavan
liketoiminnan riskiprofiilin ja luvun 6.3 kohdan 18 kohdan valvottavan
riskiprofiilin edellyttiman padomatason ja ennakoivan suunnittelun
nakokulmasta, ettd Privanet Group Oyj:n tytaryhtio Privanet Capital
Markets Oy haki sijoituspalveluyrityksen toimilupansa peruutusta vuoden
2019 lopussa, eikd Privanet-konsernissa ole harjoitettu vuoden 2020
aikana lainkaan Privanet Capital Markets Oy:n toimiluvan
vakavaraisuusraportoinnin mukaisia paaomia vaativaa liiketoimintaa.

Yhti0 toteaa, ettd mikali konsernin konsolidoidusta vakavaraisuudesta
olisi voitu raportoida koko vuosi 2020 ilman Privanet Capital Markets
Oy:n toimiluvan mukaisia paaomavaateita, joista merkittdva osa on
syntynyt operatiivisen riskin vaatimuksesta, ei konsolidoitujen omien
varojen osalta olisi tapahtunut lainkaan alituksia. Yhti6 ja Privanet Group
Oyj ovat siirtyneet uuden vakavaraisuuskehikon mukaiseen raportointiin
joulukuussa 2019 tehdyn toimiluvan peruutushakemuksen jalkeen vasta
lokakuussa 2020, kun toimiluvasta luopuminen on tullut
Finanssivalvonnan paatdksella voimaan, minkd seurauksena kaikki
raportoitavat vakavaraisuusluvut ovat yli kaksinkertaistuneet. Yhtit
toteaa, ettd se tai Privanet Group Oyj ei ole voinut vaikuttaa toimiluvan
peruutuksen voimaantulon ajankohtaan, koska peruutushakemuksen
kasittelyaika on ollut yksinomaan Finanssivalvonnan paatettavissa ja se
on ollut 10 kuukautta. Yhtion mukaan tosiasiassa konsolidoidut omat
varat ovat kuitenkin olleet tosiasiallisen liiketoiminnan mukaiseen
riskiprofiiliin néhden riittavat koko vuoden 2020 ajan, joten tosiasiallista
vaarantumista ei ole tapahtunut missaan vaiheessa.

Vakavaraisuushallinnan ohjeistuksen muutokset
Yhti0 toteaa, ettd sen vakavaraisuudenhallinnan ohjeistus paivitettiin
lyhyelld lisdohjeella kasittam&an Finanssivalvonnan standardin luvun 6.2

kohdan 8, luvun 6.3 kohdan 18 ja luvun 4.2 kohdan 31 mukaiset
vakavaraisuuden  sisaiset halytysrajat ja  tavoitetasot seka
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Finanssivalvonnalle tapahtuva valiton raportointi vakavaraisuusrajojen
alittuessa.

Yhtio toteaa, ettd ohjeistus toimitettiin Finanssivalvonnalle ja etta
Finanssivalvonnalla ei ollut huomauttamista ohjeistuksen suhteen.
Yhtion mukaan Finanssivalvonnan olisi tdssé yhteydessa viranomaisen
neuvontaperiaatteen ja hyvéan hallintotavan mukaisesti tullut huomauttaa
ja neuvoa korjaamaan asia, mikali ohjeistuksessa olisi ollut puutteita tai
se ei tayttdisi kuulemiskirjeessa kuvattujen saannosten vaatimuksia.
Yhtion mukaan myds konsernin muuttunutta riskiprofiilia vastaavan
vakavaraisuusraportointipohjan kayttoonotto toteutettiin yhteistydssa
Finanssivalvonnan kanssa, eika Finanssivalvonnalla ollut
huomauttamista senkaan toimeenpanon osalta. Yhtion mukaan silla ja
Privanet Group Oyij:lla on siten Finanssivalvonnan standardin 4.2 lukujen
6.2, 6.3 ja 6.4 mukaiset konsolidointiryhm&én kuuluvien yritysten
yhtenéiset riskien ja vakavaraisuuden hallinnan tavoitteet, periaatteet,
prosessit, raportointi ja menetelmat, joita kehitetdan jatkuvasti ja jotka on
paivitetty vuonna 2020 vastaamaan muuttunutta riskiprofiilia ja
toimintaympariston vaatimaa paaomatasoa, rakennetta ja paaoman
tavoitetasoa.

Yhtion mukaan vuonna 2020 tehtyihin muutoksiin ovat keskeisesti

vaikuttaneet myos |

Yhtion nakemyksen mukaan vakavaraisuuden hallinnan prosessi ja
menetelméat ovat olleet saanndsten vaatimalla tasolla myos

I B Il S
I I N
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. Yhtio
ja Privanet Group Oyj katsovat, ettd niilla on ollut oikeus luottaa
vakavaraisuusohjeistuksensa ja menetelmiensa olevan

saénnosvaateiden mukaisia G
I S D B B

huomioon ottaen.

Yhtion mukaan vakavaraisuuden hallintaprosessi on |
_____§ 5§ 5 5 8 N
e

mista on Yhtion mukaan osoituksena myos se, ettei Finanssivalvonnalla
ei ole ollut huomauttamista paivitettyyn ohjeistukseen. Yhtidlla ja Privanet
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Group Oyij:lla on ollut oikeus luottaa siihen, ettd vakavaraisuuden
hallinnan prosessi ohjeineen on ollut ainakin vuodesta 2018 alkaen
Finanssivalvonnan standardin 4.2 vaatimukset tayttava.

Yhtid myos katsoo kohtuuttomaksi ja perusteettomaksi, ettéd siihen
kohdistettaisiin asiamiehen asettamisen Kkaltaisia poikkeuksellisia,
liketoimintaan merkittavalla tavalla vaikuttavia valvontatoimenpiteita
vuonna 2021 silla perusteella, etteivat vakavaraisuudenhallintaprosessi,
menetelmaét ja ohjeistus tai asiassa toteutetut toimet vastineessa kerrottu
huomioiden tayttaisi Finanssivalvonnan standardin 4.2 vaatimuksia tai
muita sdannosvaateita.

Riskienhallintakomitea ja sisainen raportointi

Yhtio ja Privanet Group Oyj toteavat, ettd Finanssivalvonnan
kuulemiskirjeessad esittama nakemys vakavaraisuuden hallintaan
littyvien vastuiden, valtuuksien, prosessien ja raportointisuhteiden
selkedsta maarittelysta ja riittavista kuvauksista ei perustu viimeisimmille
tiedoille Privanet-konsernin hallinnosta. Yhtion mukaan Privanet Group
Oyj:n hallitus on paattanyt 15.9.2020 lisata riskienhallintakomitean
rippumattomuutta ja Privanet Group Oyj:n hallituksen 20.10.2020
kasittelemissa ja hyvaksymisséa vakavaraisuuden hallinnan periaatteissa
on edelleen todettu, ettd Riskienhallintakomitea raportoi suoraan
Privanet Group Oyj:n hallitukselle edustaen siten ns. toista
puolustuslinjaa. Yhtion mukaan Finanssivalvonnan esille tuomat
raportointisuhteiden epatarkoituksenmukaisuudet on siten tiedostettu ja
korjattu jo aiemmin.

Raportoinnin tehokas kasittely hallituksessa

Yhtio ja Privanet Group Oyj huomauttavat, ettd kuten ne ovat
Finanssivalvonnalle  18.11.2020 toimittamassaan  selvityksessa
todenneet, riskienhallintakomitean jasenilla on ollut keskeinen rooli
hallituksen hyvaksymiin vakavaraisuuden hallinnan periaatteisiin
sisdltyvien paaoma- ja skenaariolaskelmien valmistelussa. Yhtion
mukaan Privanet Group Oyj:n hallitus on jo helmikuussa 2020 todennut
laskemien perusteella todenndkdiset paaomittamistarpeet, alkanut
kartoittaa toimenpiteita tilanteen ratkaisemiseksi ja valtuuttanut toimivan
johdon valmistelemaan toimet sek& vaihtoehdot pé&aomittamiselle
nopealla aikataululla helmikuusta 2020 eteenpdin aina syyskuulle 2020
saakka.

Yhtion ja Privanet Group Oyj:n ndkemyksen mukaan muulle erilliselle
riskienhallintakomitean raportoinnille ei ole ollut tarvetta, silla
vakavaraisuutta on kasitelty tAman jalkeen s&&nnollisesti myos konsernin
talousjohtajan Privanet Group Oyj:n hallitukselle antamissa raporteissa.
Yhti6 on toimittanut vastineen litteend esimerkin konsernin
talousjohtajan laatimasta kuukausittaisesta hallitusraportista 17.6.2020.
Yhtion mukaan lisaksi muutkin komitean jasenet ovat olleet aina lasna
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hallituksen kokouksissa ja voineet siten tuoda esiin vakavaraisuudesta
tekeméansa havainnot, ollen my6s tietoisia hallitukselle annetuista
raporteista. Nain Yhtio ja Privanet Group Oyj ovat kyenneet reagoimaan
tilanteeseen suoraan hallituksessa nopeasti ja tehokkaasti. Yhtit katsoo,
etta ottaen huomioon organisaation rajallinen koko ja henkildiden kattava
lasnaolo, ei Kkaikista riskienhallintakomitean vastuulle kuuluvista
tehtavista ole katsottu tarkoituksenmukaiseksi laatia erillisia raportteja.
N&illa perustein Yhtio ja Privanet Group Oyj katsovat, ettei
riskienhallintakomitean tyoskentelyn jarjestamisella ole voinut olla
negatiivista vaikutusta vakavaraisuuden hallinnalle.

Raportointi Finanssivalvonnalle

Yhtio ja Privanet Group Oyj myontavat tulkinneensa saantelyd osittain
virheellisesti pitdytyessaan saanndénmukaisessa COREP-
kvartaaliraportoinnissa, kun omien varojen alitukset ovat tulleet johdon
tietoon, eivatkd ole tehneet asiasta erillisia ilmoituksia. Yhtion mukaan
sen ja Privanet Group Oyij:n tarkoituksena ei ole kuitenkaan missaan

vaiheessa ollut peitella asioiden tilaa. |
e
B DN BN D DN
e

Yhtion mukaan raportoinnissa sen omien varojen osalta kyse on ollut
yksittaisestd viiveesta aikavalilla 15.4.-12.5.2020 ja konsolidoitujen
omien varojen osalta lisdksi aikavalilla 18.7.-12.8.2020. Kun omien
varojen alittumisesta on raportoitu Finanssivalvonnalle 12.5.2020, on
Finanssivalvonta tiedustellut Yhtiolta ja Privanet Group Oyj:ltd 10.6.2020
sen hetkistad vakavaraisuustilannetta. Yhtion mukaan téssa yhteydessa
Finanssivalvonta ei ole millaan tavalla huomauttanut Yhtiota ja Privanet
Group Oyj:ta raportoinnissa tapahtuneesta viiveesta, jolloin Yhtidlla tai
Privanet Group Oyj:lla ei ole ollut mahdollisuutta tiedostaa menettelynséa
virheellisyytta ja oikaista menettelytapojaan. Yhtion mukaan tasta syysta

Yhtio ja Privanet Group Oyj ovat toimineet samalla tavoin
my6s heindkuussa 2020 ilmenneen alituksen yhteydessa.

Yhtio ja Privanet Group Oyj kiistdvat Finanssivalvonnan tulkinnan
alitusten toistuvuudesta ja siten myds sen, ettd ne olisivat toistuvasti
laiminlydneet ilmoittaa Finanssivalvonnalle omien varojen alittumisesta.
Alitukset ovat Yhtion ~mukaan tapahtuneet ainutkertaisessa
toimintaymparistdssa vuoden 2019 lopussa tehtyjen, varovaisuuden
periaatteen  mukaiseen  arvostukseen  tdhtddvien  kirjanpidon
alaskirjausten jalkeen, NEEEEG:_ N
I 2 konsernin oltua nain ollen ensi kertaa tilanteessa, jossa
vakavaraisuus saattaisi olla edes ladhellda vakavaraisuusrajoja.
Alittuminen on tapahtunut ainoastaan vuonna 2020 Yhtion osalta kerran
ja Privanet Group Oyj:n osalta kaksi erillista kertaa. Kun alittumista ei ole
tapahtunut aiemmin eik& noiden Kkertojen jalkeen, kyse ei ole
toistuvuudesta, vaan yksittaisistd poikkeukselliseen vuoteen ja
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tilanteeseen liittyneista alituksista. Finanssivalvonnan tulkinta alitusten
toistuvuudesta on siten Yhtion mukaan virheellinen eik& millaan tavoin
osoita Yhtion tai Privanet Group Oyj:n laiminlyévan tai rikkovan
luottolaitoslain, SipaL:n tai Finanssivalvonnan standardin 4.2 mukaisia
velvollisuuksiaan.  Yhti6 ja  Privanet Group Oyj pyytavéat
Finanssivalvontaa lisdksi huomioimaan, etté raportointiviiveet ovat olleet
poikkeuksellisia yksittaistapauksissa eivatkd saadosten tarkoittamassa
mielessa toistuvaa laiminlydntia.

Vakavaraisuuden seuranta ja paattkset yhtididen hallituksissa

Yhtio ja Privanet Group Oyj kiistavat Finanssivalvonnan vaitteet, ettd ne
olisivat laiminlybneet toteuttaa luottolaitoslain tai Finanssivalvonnan
standardin 4.2 edellyttamalla tavalla sd&nndsten vaatimat
vakavaraisuuden hallintaa tai omien varojen alittumista seuraavat
toimenpiteet. Yhtibn mukaan valitonta raportointia koskeva tulkintavirhe
ei osoita, etteivat Yhtio ja Privanet Group Oyj olisi noudattaneet
mainittujen sdéanndsten velvoitteita muilta osin.

Yhtion mukaan Privanet Group Oyj:n hallitus on kokouksessaan
25.2.2020 Kkasitellyt riskienhallintakomitean toimesta valmisteltuja
padoma- ja skenaariolaskelmia ja todennut, etta padomittamistarpeiden
syntyminen tilikauden aikana on todenndkdista. Taman seurauksena

hallitus on paattanyt

. Lisdksi johto on keskustelujen pohjalta valtuutettu
selvittdmaan muutkin paaomittamisvaihtoehdot ja tekemaan (jatkuva
valtuutus asian valmisteluun) hallitukselle ehdotukset asian hoitamiseksi
kuntoon. Yhtiobn mukaan sisaisen selvitystyon edistyttyd Privanet Group

Oyj:n_hallitus on
Y

Yhtion mukaan toukokuulta 2020 valmistuneessa
kirjanpidossa konsolidoitujen omien varojen maara on ollut sdéntelyn
edellyttamalla tasolla, minkd Yhtid ja Privanet Group Oyj ovat
vahvistaneet Finanssivalvonnalle 17.6.2020.

Yhtion mukaan vakavaraisuusvaatimukset ovat seuraavan kerran
alittuneet 30.6.2020 paattyneen katsauskauden lopuksi. Yhtion mukaan
Finanssivalvonnan esittama vaite siitd, etta asiaa olisi kasitelty Privanet
Group Oyj:n hallituksessa vasta 18.8.2020, ei pida paikkansa, silla Yhtion
vastauksen liitteesta kay ilmi, ettd konsernin talousjohtaja on raportoinut
asiasta Privanet Group Oyj:n hallitukselle jo kuukautta aiemmin. Yhtitn
mukaan myos Privanet Group Oyj:n hallituksen kokouksessa 22.7.2020
kasitellyssd talousjohtajan esityksesséa on todettu, ettd konsernin
vakavaraisuus kesakuun lopulla on ollut | /2 asia on siten
ollut seurannassa jatkuvasti.
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Yhtié kiistdd Finanssivalvonnan kuulemiskirjeessa esittdman, jonka
mukaan Privanet Group Oyj:n hallituksen kasiteltya
vakavaraisuusvaatimusten alittumista 18.8.2020 pidetyssa
kokouksessaan, ei alituksesta olisi seurannut mitaén toimenpiteita, koska
hallitus on kyseisessa kokouksessa valtuuttanut toimivan johdon
kartoittamaan vaihtoehtoja

perustuen kesad-heindkuun aikana tehtyihin johdon selvityksiin ja
vaihtoehtoisiin toimiin. Hallituksen kokouksessa on kasitelty kattavasti eri

vaihtoehtoja, mutta paadytty paatoksessa |l

Yhtion mukaan valittu toimenpide ei ole kuitenkaan toteutunut, silla
Finanssivalvonnan 9.9.2020 asettaman omien varojen
kartuttamisvaatimuksen myoéta Privanet Group Oyj:n on ollut tarve tehda
nopeammin toteutettavissa oleva jarjestely, il 1 N

. Privanet Group Oyj on
ryhtynyt toimenpiteisiin valittomasti, kun vaatimus on asetettu, toimien
taltd osin luottolaitoslain 11 luvun 7 8:n mukaisesti laatimalla omien
varojen kartuttamista koskevan suunnitelman ja toteuttamalla
toimenpiteet, joilla omien varojen vahimmaismaaraa koskevat
vaatimukset on saatu taytettyd. Privanet Group Oyj:n hallitus on

Yhtion ja Privanet Group Oyj:n ndkemyksen mukaan konsolidoitujen
omien varojen maarad kuvaa koko konsernin vakavaraisuutta, ja sen
korjaamiseksi toteutetut toimenpiteet,

, ovat siten edellyttdneet Privanet Group Oyj:n
hallituksen paatoksia. Privanet Group Oyj:n hallitus on kasitellyt
kattavasti myos Yhtion vakavaraisuutta erillisyhtiond, mika kay Yhtion
mukaan ilmi esimerkiksi vastineen liitteend toimitetusta talousjohtajan
esityksesta. Lisdksi Yhtid6 huomauttaa, ettd Yhtion hallituksen
kokouspdytakirjoja on ollut tapana pitdéd tiivimmassa muodossa kuin
Privanet Group Oyj:n hallituksessa, jolloin kaikki kokouksissa kaydyt
keskustelut eivat valttdmatta ole kirjattuina poytéakirjoihin. Yhtion mukaan
tosiasialliset paatokset ja toimet ovat olleet jatkuvia ja systemaattisesti
toteutettuja hallituksessa ja etenkin johdon toimesta. Yhtid viittaa
vastineen liitteena toimitettuun eri toimenpiteitéa kuvaavaan aikajanaan.

Yhtio toteaa, ettd konserniyhtididen vakavaraisuutta on vuonna 2020
kasitelty riskienhallintakomitean skenaarioiden pohjalta hallituksen
kokouksessa 25.2.2020 ja alitusten tapahduttua péaésaantdisesti
jokaisessa Privanet Group Oyj:n hallituksen kokouksessa, ja toimiva
johto on ohjeistettu kartoittamaan uusia keinoja sen parantamiseksi aina,
kun paaomittamistarve on tiedostettu. Yhtio toteaa, etta poytakirjoista
ilmenevien toimenpiteiden ja johdon toimenpiteiden lisaksi [N

Tama tarkoittaa Yhtion mukaan, ettd silla on ollut parempi valmius
ratkaisujen osalta, jotta vakavaraisuuden asianmukainen suunniteltu
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taso saavutetaan konsernissa ja Yhtiossd, mikdli muut johdon
valmistelemat toimet eivat olisi toteutuneet.

Yhtion mukaan samanaikaisesti Privanet Group Oyj:n hallituksella ja
toimivalla johdolla on ollut merkittavia tulonodotuksia valmisteilla olleen
varainhoito- ja rahastoliiketoiminnan osalta, joka on FivaL 32b 8:n
mukaisten omistajavalvontailmoituksen kasittelyaikojen perusteella
arvioitu voitavan kadynnistaéd  vuoden 2020 kolmannella

vuosineljanneksells. | EG——

Yhtio toteaa, ettd vakavaraisuutta parantava [ on
toteutettu syyskuussa 2020 valittdmasti, kun Finanssivalvonta on sita
luottolaitoslain 11 luvun 7 8:n mukaisesti edellyttanyt. Yhtio kiistaa, etta
sen tai Privanet Group Oyj:n toimivan johdon tai hallituksen toimintaan
olisi liittynyt piittaamattomuutta tai valinpitamattomyytta, silla kuten
vastineessa on kattavasti kuvattu, vakavaraisuuden parantamiseksi on

jatkuvasti kartoitettu vaihtoehtoja, |
I I HE BN .

Yhiio viittaa |

, minkd& myota
konsernin vakavaraisuuden hallintaprosessia on vuoden 2020 aikana
korjattu, jolloin myds tapahtuneiden alitusten  toistumisen
todennakdisyytta on tehokkaasti vahennetty.

Finanssivalvonnan kanta

Yhtioé tai Privanet Group Oyj omistusyhteiséna eivat ole ilmoittaneet
viipymatta Finanssivalvontaan luottolaitoslain 11 luvun 7 8:n 1 momentin
edellyttamalla tavalla Yhtion omien varojen tai konsolidoitujen omien
varojen alittumisesta ja suunnitelluista toimista tilanteen korjaamiseksi.
SipaL:n 6 luvun 2 8n mukaan sijoituspalveluyritysten taloudellisiin
toimintaedellytyksiin sovelletaan luottolaitoslain 11 lukua. Omien varojen
alitukset ovat olleet Privanet Group Oyj:n hallituksen tiedossa viimeistaan
15.4.2020 ja Yhtion hallituksen tiedossa viimeistaan 19.5.2020 ja
Privanet Group Oyj:n hallitus on kasitellyt alituksia toistuvasti myo6s
taman jalkeen, mutta tastd huolimatta luottolaitoslain edellyttamia
toimenpiteita ei ole tehty. Yhtio ja sen omistusyhteisd Privanet Group Oyj
ovat selkeasti ja toistuvasti rikkoneet luottolaitoslain 11 luvun 7 8:n 1
momentin  vaatimusta omien varojen alittumista seuraavista
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toimenpiteistad. Privanet-konsernin vakavaraisuuden hallinnan periaatteet
eivat ole sisaltaneet vakavaraisuuden alittuessa suoritettavia
luottolaitoslain 11 luvun 7 8:n 1 momentin mukaisia toimenpiteitd ennen
syksylla 2020 toteutettuja muutoksia.

Taserakenteen arviointi varovaisuuden periaatteesta johtuen

Kuten Yhtio itsekin toteaa, toimintaymparistd on voimakkaasti muuttunut
loppuvuoden 2019 ja alkuvuoden 2020 aikana Privanet Group Oyj:n
tekemista sijoitusomaisuuden alaskirjauksista ja |
I 74sta huolimatta Yhtid tai Privanet Group Oyj eivat esita nayttoa,
ettd ne olisivat ndiden tapahtumien seurauksina tehneet muutoksia
sisdisiin padomatavoitteisiin tai strategiaan padomatason yllapitamiseksi
vakavaraisuuden hallintaprosessissaan. Muutosten toteuttaminen
vakavaraisuuden hallintaprosessiin on Yhtion vastineen perusteella
kaynnistetty vasta syyskuussa 2020.

Silla, mika Yhtion omien varojen tilanne on ollut 30.9.2019 N

, ei ole merkitysta arvioitaessa Yhtion
vakavaraisuuden hallintaprosessia, siihen liittyvia velvollisuuksia ja
tehtyja toimenpiteitd vuonna 2020. Kuten Yhtid itsekin korostaa,
toimintaymparistd on talléin ollut taysin erilainen. Nailla seikoilla tai silla,
milla tavoin tilikausi 2020 on muuten poikennut aiemmista, ei ole
mydskaan merkitysta arvioitaessa sité, ovatko Yhtion omien varojen ja
konsolidoitujen omien varojen alitukset ja niité seuraavien toimenpiteiden
laiminlydnti olleet toistuvia.

Finanssivalvonta katsoo, ettd Privanet-konsernin vakavaraisuuden
hallinnan prosessia ei ole jarjestetty Finanssivalvonnan standardin 4.2
luvun 6.2, kohdan 8 mukaisesti siten, etta sisdiset pAdomatavoitteet ja
strategia pédomatason yllapitamiseksi ottavat huomioon riittavissa
maarin  valvottavan liikketoiminnan  mukaisen riskiprofiilin  ja
toimintaympariston riskit ja ettd prosessi sopisi Privanet-konsernin
olosuhteisiin ja tarpeisin ennen kuin se on tehnyt muutoksia
ohjeistukseensa syksylla 2020. Tastd osoituksena ovat toistuvat ja
jatkuvat Yhtién omien varojen ja konsolidoitujen omien varojen alitukset.
Liséksi tata osoittavat myds omistusyhteisé Privanet Group Oyj:n
itsensékin havaitsemat vakavaraisuuteen voimakkaasti vaikuttavat

e
B BN DN B DN § ——
e
I oita ei valttamatta ole riittavalla tavalla otettu

huomioon vakavaraisuuden hallintaprosessissa.

Finanssivalvonta katsoo myds, ettd Yhtion ja Privanet Group Oyj:n
hallitukset ovat laiminlydneet Finanssivalvonnan standardin 4.2 luvun
6.3, kohdan 18 mukaisen velvollisuutensa asettaa vakavaraisuudelle
tavoitetaso ja vahvistaa Privanet-konsernin riskiprofiilin edellyttama
padomataso ja -rakenne. Finanssivalvonnan tiedossa ei ole, ettd
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Privanet-konsernin vakavaraisuuden hallinnan periaatteet olisivat ennen
syksylla 2020 tehtyja muutoksia sisaltdneet méaariteltyd hyvéksyttavaa
vaihteluvalia tai tavoitetasoa Yhtion omien varojen tai konsolidoitujen
omien varojen tasolle. Finanssivalvonta katsoo tastd johtuen Yhtion
laiminlydneen Finanssivalvonnan standardin 4.2 luvun 6.4, kohdan 31
mukaisen  velvollisuutensa, jonka mukaan  vakavaraisuuden
hallintaprosessissa tulee  maaritellda  tavoite  vakavaraisuuden
suhteellisesta  tasosta seka rahamaardinen  p&&omatavoite.
Hyvaksyttava tavoitetaso vakavaraisuudelle ei ole lakisdateinen
minimitaso.

Yhtion olisi pitanyt reagoida muuttuneeseen toimintaymparistéon
tarkastelemalla ja muuttamalla vakavaraisuuden hallinnan prosessiaan.

Toimien systemaattisuus ja nopea puuttuminen

Vaikka Yhtid toteaa, ettd vakavaraisuutta koskevien suunnitelmien
laadintaan on ryhdytty valittbmasti ja niitd seuranneet toimenpiteet
vakavaraisuuden saattamiseksi vaadittavalle tasolle muuttuneissa
olosuhteissa on toteutettu niin pian kuin se on ollut kaytanndssa
mahdollista, ei Yhti0 esitd tasta riittavaa nayttda. Yhtion vastineen
litteessa kuvaavat toimet eivat Finanssivalvonnan ndkemyksen mukaan
0soita, etta toimet ovat kaikissa tilanteissa olleet oikeasuhtaisia ja oikea-
aikaisia. Toimia on kuvattu tarkemmin Yhtiébn vastineessa ja
Finanssivalvonta on ottanut toimiin kantaa tdssé paatoksessa silta osin,
kun Yhti6 on katsonut niiden osoittavan vakavaraisuuden hallinnan
toimenpiteiden asianmukaisuuden.

Yhtién raportointi vakavaraisuudesta ylimmalle johdolle ei ole kaikissa
tilanteissa ollut riittavad. Konsernin talousjohtaja on 18.7.2020 todennut
Privanet Group Oyj:n vuoden 2020 ensimmaisen vuosipuoliskon tulosta
kasitelleen sahkdpostin lopuksi yhdelld lauseella, ettd “konsernin
vakavaraisuusluku [...] on

Il Sahkopostista ei kay valittomasti ilmi, etta Yhtion konsolidoidut omat
varat ovat alittuneet. Yhtion vastineen perusteella myoskaan 22.7.2020
pidetyssa Privanet Group Oyij:n hallituksen kokouksessa toimiva johto ei
ole raportoinut omien varojen alituksesta asianmukaisesti ylimmalle
johdolle, kun Yhtion mukaan konsernin talousjohtajan katsauksessa on
ainoastaan todettu vakavaraisuuden taso, mutta ei sita, ettd omien
varojen maara alittaa lakisaateisen minimin. Kyseisen kokouksen
poytékirjan perusteella konsernin vakavaraisuudesta ei ole keskusteltu
millaan tavalla tai mitdéan paatoksia tilanteen korjaamiseksi ei ole tehty.
Finanssivalvonnan ndkemyksen mukaan toimivan johdon tulee
raportoida omien varojen alituksen kaltaisesta erittdin merkittavasta
vakavaraisuuteen liittyvasta tapahtumasta ylimmalle johdolle siten, etta
tilanne ja sen vaatimat toimenpiteet kayvat yksiselitteisesti ilmi.

Mikali kuitenkin Yhtion esittdman mukaisesti Yhtion konsolidoitujen
omien varojen alituksesta on asianmukaisesti raportoitu Privanet Group
Oyij:n toimivan johdon toimesta sen hallitukselle jo 22.7.2020, talléin
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Privanet Group Oyj:n hallitus on laiminlydnyt Finanssivalvonnan
standardin 4.2 luvun 6.3 mukaisen velvoitteensa vastata yhtididen
paaoman riittavyydesta, koska se ei ole kyseisen kokouksen poytakirjan
perusteella ryhtynyt mihinkdaan toimenpiteisiin tilanteen korjaamiseksi.

Yhtion vastineen perusteella Yhtion tai Privanet Group Oyj:n toimiva johto
ei ole raportoinut Yhtién konsolidoitujen omien varojen maaliskuussa
2020 tai kesakuussa 2020 tapahtuneista alituksista missaan vaiheessa
Yhtion hallitukselle. Yhtion kokouspoytékirjojen perusteella Yhtion
vakavaraisuutta on kasitelty ainoastaan kahdessa Yhtion hallituksen
kokouksessa 19.5.2020 ja 17.6.2020, joista ensimmaisessa Yhtion
hallitus on todennut, etteivat sen omat varat riitd kattamaan sille
asetettuja vakavaraisuusvaatimuksia ja Yhtion hallitus on paattanyt
toimenpiteista tilanteen mahdolliseksi korjaamiseksi, ja jalkimmaisessa
omien varojen maaran on todettu olevan saantelyn edellyttdmalla tasolla.
Privanet Group Oyj:n hallitus on kasitellyt Yhtion omien varojen ja
konsolidoitujen omien varojen alitusta jo kokouksessaan 15.4.2020, ja
Yhtion toimitusjohtaja, joka toimii samaan aikaan Privanet-konsernin
talousjohtaja, on ollut lasnd kokouksessa. Yhtid ei ole esittédnyt tai
vastineen yhteydessa toimittanut mitddn dokumentaatiota siita, etta
Yhtidon omien varojen tai konsolidoitujen omien varojen alituksesta olisi
ennen Yhtion hallituksen kokousta 19.5.2020 tai taman jalkeen raportoitu
Yhtion ylimmalle johdolle, vaikka Yhtion omien varojen ja konsolidoitujen
omien varojen alitus on ollut Yhtidn toimivan johdon tiedossa jo yli
kuukautta aiemmin, viimeistaan 15.4.2020. My0s kesakuussa 2020
tapahtunut konsolidoitujen omien varojen alitus on ollut Yhtion ja Privanet
Group Oyij:n toimivan johdon tiedossa viimeistaan 18.7.2020, mutta
alituksesta ei ole vastineen perusteella raportoitu missaan vaiheessa
Yhtion hallitukselle.

Yhtion ja Privanet Group Oyj:n toimiva johto on edella kuvatun
perusteella laiminlydnyt Finanssivalvonnan standardin 4.2 luvun 6.3,
kohdan 22 mukaisen velvollisuutensa vakavaraisuuden jatkuvalle
seurannalle, valvonnalle ja siita ylimmalle johdolle raportoinnille.

Tosiasiallinen Privanet Capital Markets Oy:n toiminnan lopettaminen

Finanssivalvonta toteaa, ettd Yhtid ei voi perustellusti pitda Yhtion
konsolidoitujen omien varojen alitusten vakavuutta lieventavana
seikkana sitd, ettei Yhtion mukaan Privanet-konsernissa ole harjoitettu
vuoden 2020 aikana lainkaan Yhtion sisaryhtio Privanet Capital Markets
Oy:n toimiluvan vakavaraisuusraportoinnin mukaisia paddomia vaativaa
liketoimintaa. Yhti6ta ovat koskeneet lakisdateiset padaomavaateet ja
niiden alittamisesta seuraavat toimenpidevaatimukset, jotka se on
toistuvasti laiminlyonyt. Asian arvioinnissa ei ole merkitysta silla, mika
Yhtion konsolidoitujen omien varojen vaade olisi ollut, mikali Privanet
Capital Markets Oy:lla ei olisi ollut toimilupaa tiettyna ajanhetkena. Yhti6
ei ole toimittanut mitddn nayttdéa siita, etta se tai Privanet Group Oyj
olisivat ennen alituksia tai niiden yhteydessa arvioineet, mika vaikutus
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Privanet Capital Markets Oy:n liiketoiminnan lopettamisella on ollut
Yhtién "tosiasialliseen” vakavaraisuuteen.

Vakavaraisuushallinnan ohjeistuksen muutokset

Finanssivalvonta toteaa, ettd se ei ole arvioinut sita, tayttaako Yhtiota
koskeva Privanet-konsernin vakavaraisuuden hallinnan ohjeistus
Finanssivalvonnan standardin 4.2 vaatimukset. Kuten Yhtid toteaa,
vakavaraisuuden ohjeistus on toimitettu Finanssivalvontaan 24.9.2020.
Finanssivalvonta on pyytanyt paivitettyd ohjeistusta osana Privanet
Group Oyj:n toimittaman omistajavalvontailmoituksen kasittelyd, kun
Finanssivalvonnan on tullut FivaL 32 a §:n mukaisesti taytynyt varmistua,
ettei silla ole ollut syyta epailla Privanet Group Oyij:n taloudellista tilaa,
erityisesti, kun Yhtion omat varat ja konsolidoidut omat varat ovat
toistuvasti alittuneet edellisten kuukausien aikana. Tastd syysta
Finanssivalvonta on osana omistajavalvontailmoituksen kasittelya
pyytanyt Privanet Group Oyj:lta lisaselvityksia ohjeen liitteena olleista
arviosta omien varojen riittdvyydesta ja riskiskenaariolaskelmista.

Yhtion  johtopaatés, jonka mukaan Privanet Group Oyij:n
Finanssivalvonnalle toimittama ohjeistus on saantelyn kaikki edellytykset
tayttava, mikali Finanssivalvonta ei erikseen huomauta siind olevista
puutteista, on virheellinen. Ohjeistusta ei ole toimitettu
Finanssivalvonnalle silla tarkoituksella, ettd Finanssivalvonta arvioisi
ohjetta esimerkiksi Finanssivalvonnan standardin 4.2 ndkokulmasta eika
Finanssivalvonta nain ole todennut tai edes epasuorasti antanut
ymmartad. Finanssivalvonta ei lain nojalla hyvaksy valvottavien laatimaa
sisdistd ohjeistusta. Finanssivalvonta toteaa my@s, etta hallinnon
neuvontavelvollisuus on menettelyllistd neuvontaa, eikd se sisalla
velvollisuutta esimerkiksi avustaa asiakirjojen laatimisessa asiakkaan
puolesta. Edelleen hallinnon neuvontavelvoitetta rajaa tosiasiallinen
neuvonnan tarvel.

Yhtio ei voi mydskaan tehda johtopaatostd, jonka mukaan se on voinut
luottaa Privanet-konsernin vakavaraisuuden hallinnan prosessin
ohjeineen olevan Finanssivalvonnan standardin 4.2 vaatimukset tayttava
ainakin vuodesta 2018 alkaen, I
. Yhti6 on itse vastuussa
vakavaraisuuden hallinnan luotettavasta jarjestamisesta.

. Yhtion itsensa olisi tullut
tarkastella vakavaraisuuden hallinnan prosessiaan kriittisesti, kun se itse
havaitsi toimintaympariston muuttuneen merkittavasti vuoden 2019 lopun
Privanet Group Oyj:n sijoitusten alaskirjauksen ja vuoden 2020
alkupuolella alkaneen koronapandemian seurauksena. Muutoksia

1 Ks. hallintolain (434/2003) hallituksen esitys (HE 72/2002), s. 57-58.
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prosessiin tai ohjeistukseen ei tehty senkaan jalkeen, kun Yhtion omat
varat ja konsolidoidut omat varat alittuivat vuonna 2020 toistuvasti.
Muutokset toteutettiin vasta sen jalkeen, kun Finanssivalvonta edellytti
9.9.2020 paivatylla paatokselladn Yhtitta lisaamaan konsolidoitujen
omien varojen maarad lain edellyttamalle tasolle sen toimiluvan
perumisen uhalla.

Riskienhallintakomitea ja siséinen raportointi ja raportoinnin tehokas
kasittely hallituksessa

Yhti6 on vastineensa perusteella asianmukaisesti muuttanut
riskienhallintakomitean raportointisuhteita siten, etta
riskienhallintakomitea raportoi riskienhallintakomitean jasenen sijaan
emoyhtion hallitukselle. Finanssivalvonta ei kuitenkaan voi Yhtion
vastineen ja Yhtion viittaaman Privanet Group Oyj:n hallituksen
kokouspoytakirjan  perusteella  varmistua  riskienhallintakomitean
rippumattomuudesta  liiketoimintaan, koska poytakirjan mukaan
paavastuu riskienhallintakomitean organisoitumisesta on talousjohtajalla,
joka samalla on Yhtidn toimitusjohtaja, sekda compliance-toiminnon
edustajilla. Komitean mahdollisia muita jasenia ei ole eritelty tarkemmin
poytékirjassa. Poytéakirjan mukaan riskienhallintakomitean
jarjestaytymisen tarkoituksena on, ettd se erottuu selvasti henkilbista,
joilla on konsernissa riskienottomandaatti, mutta epaselvaksi jaa, mita
talla mandaatilla tarkoitetaan, jos Privanet-konsernin  ainoan
toimiluvallisen sijoituspalveluyrityksen eli Yhtion toimitusjohtajalla ei
tallaista mandaattia ole.

Yhtion viittaamassa talousjohtajan Privanet Group Oyij:n hallitukselle
17.6.2020 esittamassa raportissa Yhtion konsolidoitujen omien varojen
tilaa on kuvattu kahden sivun verran esittamalla vakavaraisuuteen
vaikuttavia lukuja. Raportissa ei ole ehdotettu mitddn toimenpiteita,
raportissa ei ole huomautettu, ettd vakavaraisuus on edelleen
huomattavan alhainen eika kokouksessa ole naista aiheista poytakirjan
mukaan keskusteltu tai tehty paatoksia. Hallitus on kokouksessa
todennut vakavaraisuuden olevan vakavaraisuuslaskennan kannalta
rittavalla tasolla. Finanssivalvonnan ndkemyksen mukaan Yhtion ja
Privanet Group Oyj:n toimivan johdon ja Privanet Group Oyj:n hallituksen
olisi tullut edelleen ryhtya toimiin vakavaraisuustilanteen parantamiseksi,
koska Yhtion konsolidoidut omat varat ovat olleet vain R Y
vahimmaismaaran.

Yhtid ei esitd nayttoa siitd, ettd riskienhallintakomitea olisi esittanyt
Privanet Group Oyj:n hallituksen kokouksissa mitddn havaintoja
vakavaraisuudesta. Toisin kuin Yhtio esittaa, jarjestely ei osoita, etta se
ja Privanet Group Oyj olisivat kyenneet reagoimaan vakavaraisuuteen
liittyviin tilanteisiin nopeasti ja tehokkaasti. Kuten Finanssivalvonta on
edella todennut, Yhtion ja Privanet Group Oyj:n toimenpiteet
vakavaraisuusvaatimusten alituttua tai |&hes alituttua eivat ole olleet
oikea-aikaisia ja riittavan tehokkaita.
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Finanssivalvonta toteaa, ettd Privanet Group Oyj ei ainakaan ennen
edelld kuvattua muutosta ole tayttéanyt Finanssivalvonnan standardin 4.2
luvun 6.3, kohdan 23 vaatimusta siitda, ettd toimivan johdon on
huolehdittava  vakavaraisuuden hallintaan liittyvien  vastuiden,
valtuuksien, prosessien ja raportointisuhteiden selkeéasta maarittelysta ja
riittavista kuvauksista. Raportointisuhteet eivat ole olleet selkeét ja
tarkoituksenmukaiset rakenteessa, jossa Privanet Group Oyj:n
riskienhallintakomitea koostuu konserniyhtididen toimitusjohtajista ja
compliance-toiminnosta, ja komitea raportoi havainnoistaan Privanet
Group Oyj:n toimitusjohtajalle, joka myds on ollut riskienhallintakomitean
jasen.

Raportointi Finanssivalvonnalle

Toisin kuin Yhtid toteaa, sen omien varojen ja konsolidoitujen omien
varojen alituksen ilmoittamisen laiminlyonnissd ei ole ollut kysymys
yksittdisesta viiveesta. Yhtion tulkinta siitd, etta luottolaitoslain 11 luvun
7 8:ssa tarkoitettu ilmoitusvelvollisuus omien varojen tai konsolidoitujen
omien varojen alittamisesta olisi taytetty silla, kun asia kavisi ilmi Yhtion
tekemastda COREP-kvartaaliraportoinnista, on vaard. Yhtid ei ole
lainkaan tehnyt Finanssivalvonnalle edelld kuvatussa lainkohdassa

madriteltyd iimoitusta. |
—Y———_—_—
-
-
I S S B

— ]

Finanssivalvonta toteaa, etta Yhtiolla toimiluvallisena
sijoituspalveluyrityksena on itselldén vastuu saantelyn noudattamisesta.
Finanssivalvonta on tiedustellut Privanet Group Oyj:ltd 10.6.2020
Privanet-konsernin yhtididen sen hetkista vakavaraisuustilannetta osana
Privanet Group Oyj:n toimittaman omistajavalvontailmoituksen kasittelya,
kun Finanssivalvonnan on tullut FivaL 32 a 8:n mukaisesti taytynyt
varmistua, ettei silla ole ollut syytd epailla Privanet Group Oyj:n
taloudellista tilaa. Toisin kuin Yhtio toteaa, se, etta Finanssivalvonta ei
ole huomauttanut raportointiviiveesta, ei tarkoita sita, etta Yhtiolla ei olisi
tastd syysta ollut mahdollisuutta tiedostaa laiminlyontiaan tai
velvollisuutta raportoida alituksesta. Finanssivalvonta huomauttaa myos,
ettd luottolaitoslain 11 luvun 7 8:n edellyttaméat toimenpiteet eivat ole
tulkinnanvaraiset vaan hyvin selkeét: Yhtion tai Privanet Group Oyj:n olisi
pitdnyt lainkohdan mukaisesti  viipyméattd ilmoittaa alituksista
Finanssivalvonnalle, esittdd suunnitelma omien varojen ja
konsolidoitujen omien varojen vahimmaismaaraa koskevien vaatimusten
tayttamiseksi  seka  ryhdyttdva  toimenpiteisiin suunnitelman
toteuttamiseksi.

Toisin kuin Yhtid toteaa, se on laiminlydnyt Finanssivalvonnalle
ilmoittamisen lisaksi myds muut luottolaitoslain 11 luvun 7 8:n
edellyttdmét toimenpiteet. Yhti6 tai Privanet Group Oyj eivét ole alitusten
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tultua johdon tietoon esittaneet Finanssivalvonnalle suunnitelmaa omien
varojen ja konsolidoitujen omien varojen vahimmaismaardd koskevien
vaatimusten tayttamiseksi tai osoittaneet ryhtyneensa toimenpiteisiin
tallaisen suunnitelman toteuttamiseksi. Yhtio on taten toistuvasti
laiminlydnyt luottolaitoslain 11 luvun 7 §:n mukaiset velvoitteensa sen
omien varojen ja konsolidoitujen omien varojen alittuessa.

Toisin kuin Yhtio toteaa, Yhtibn omien varojen ja konsolidoitujen omien
varojen alitukset seké niistéa seuraavien toimenpiteiden laiminlydnti ovat
olleet toistuvia. Silla, ettd toimintaymparistd vuonna 2020 on ollut
poikkeuksellinen, ei ole merkitysta arvioitaessa tapahtumien ja
laiminlyOntien toistuvuutta. Yhti¢ itsekin toteaa, etta alittuminen on
tapahtunut Yhtion osalta kerran ja Privanet Group Oyj:n osalta kaksi
kertaa. Laiminlydnnit ovat olleet toistuvia myds siinda mielessa, etta
alitukset ovat jatkuneet usean kuukauden ajan ja alituksia on kasitelty
useassa Privanet Group Oyj:n hallituksen kokouksessa, mutta tasta
huolimatta luottolaitoslain 11 luvun 7 8:n edellyttdmia toimenpiteita ei ole
tehty. Kuten Finanssivalvonta on edella todennut, omien varojen
alituksen ilmoittamisessa ei ole ollut kyse viiveesta raportoinnissa vaan
sen ja muiden toimenpiteiden laiminlydnnista.

Vakavaraisuuden seuranta ja paatokset yhtididen hallituksissa

Yhtid on todennut, ettd Privanet Group Oyj:n hallitus on 28.2.2020
paattanyt NG <oska Privanet Group Oyj:n
hallitus on kokouksessaan 25.2.2020 todennut, etta
paaomittamistarpeiden syntyminen tilikauden aikana on todennakoista.
Yhtion toimittaman liitteen perusteella Privanet Group Oyj on keskustellut

|
I Privanet Group Oyj:n hallitus ja kokouksessa lasna ollut Yhtion
ja Privanet Group Oyj:n toimiva johto ovat siis talléin tienneet, ettei

I (ule korjaamaan Yhtion konsolidoitujen

omien varojen alitusta. Asian osalta samassa kokouksessa on

ainoastaan todettu, |G

Mistaéan toimista vakavaraisuuden korjaamiseksi ei ole paatetty, vaikka
Yhtion konsolidoidut varat ovat edelleen alittaneet lakisdateisen rajan.

Yhtio toteaa vastineessaan, etta Privanet Group Oyj:n johdolla on ollut
jatkuva valtuutus selvittdd muutkin padomittamisvaihtoehdot ja tekeméaan
hallitukselle ehdotukset asian hoitamiseksi kuntoon. Finanssivalvonta ei
kuitenkaan voi Yhtion vastineen perusteella varmistua, milloin ja miten
kyseinen valtuutus on annettu tai onko sellaista ylipaataan ollut
olemassa, koska Yhtid ei ole toimittanut valtuutuksesta mink&anlaista
naytt6a eiké asiaa ole kasitelty ainakaan Privanet Group Oyj:n hallituksen
kokouksissa 25.2.2020 tai 28.2.2020.
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Yhtié on todennut Finanssivalvonnalle 17.6.2020 Privanet Group Oyj:n
omistajavalvontailmoituksen lisdselvityksen yhteydessa, etta

e
I Il I BN oten tilanteen

korjaantuminen ei ole johtunut Yhtion tai Privanet Group Oyj:n aktiivisista
toimista vakavaraisuuden parantamiseksi. Yhtion konsolidoitujen omien
varojen maara on ollut 31.5.2020 kuitenkin vain il Y'i lakisaateisen
minimin (8 %) ja 30.6.2020 mennessa konsolidoitujen omien varojen
maéara on jalleen alittanut 8 %:n rajan.

Yhtion vastineen mukaan sen konsolidoitujen omien varojen alittumista
on Kkasitelty seuraavan kerran Privanet Group Oyj:n hallituksen
kokouksessa 22.7.2020, mista Finanssivalvonta ei kuitenkaan ole saanut
riittdvaa nayttdéa, kuten edella on todettu. Mikali konsolidoitujen omien
varojen alittumista kuitenkin todellisuudessa on kasitelty kokouksessa,
kokouksen poytékirjan perusteella siitd ei ole seurannut mitddn
toimenpiteita.

Finanssivalvonta ei voi Yhtion vastineen perusteella varmistua, etta
18.8.2020 pidetyssa Privanet Group Oyj:n kokouksessa on paatetty
Yhtion konsolidoitujen omien varojen alituksesta seuraavista riittavista
toimenpiteista  asian  korjaamiseksi. Yhtid ei esitd nayttda
mainitsemistaan  kesa-heindkuussa 2020 toteutetuista johdon
selvityksista ja vaihtoehtoisista toimista tilanteen korjaamiseksi. Lisaksi
I o, paatetty kokouksen lopussa kohdassa "Muut
asiat”, joten poytakirjasta tai muustakaan Yhtidon toimittamasta
materiaalista ei kay ilmi, millda tavoin ja milld aikataululla
B B  korjaisi - Yhtion
konsolidoitujen omien varojen vajeen tai ylipdataan liittyisi asiaan.
ei ole kuvattu poytékirjassa tai
muussakaan Yhtion toimittamassa dokumentaatiossa.

Vaikka Yhtio toteaa, ettéd se on katsonut Privanet Group Oyj:n hallituksen
olleen tarkoituksenmukainen toimielin konsolidoitujen omien varojen
maaran seuraamiseksi ja etta konsolidoitujen omien varojen
korjaamiseksi tehdyt toimenpiteet edellyttdvat Privanet Group Oyj:n
hallituksen paatosta, Finanssivalvonta huomauttaa, etta
Finanssivalvonnan standardin 4.2 luvun 6.2 kohdan 11 mukaan
valvottava on aina vastuussa vakavaraisuuden hallinnan jarjestamisesta
riskiprofiilinsa edellyttamalla tavalla riippumatta siita, millaisia osia
vakavaraisuuden hallintaprosessista ulkoistetaan. Finanssivalvonta
katsoo, ettd Yhtion tai Privanet Group Oyj:n toimivan johdon olisi pitanyt
asianmukaisesti ja valittomasti raportoida Yhtion hallitukselle omien
varojen ja konsolidoitujen varojen alittumisesta, jotta Yhtion hallitus voi
valittomasti arvioida tilannetta ja ryhtya tarvittaviin toimenpiteisiin, vaikka
tosiasialliset toimenpiteet olisivat vaatineetkin Privanet Group Oyj:n
hallituksen paatoksen. Finanssivalvonta kiinnittda huomiota myds siihen,
ettd Yhtion vastineen perusteella Yhtioén hallituksella ei vaikuta olevan
mitd&n roolia Yhtion vakavaraisuuden hallinnassa. Yhtion hallitus on
vastineen ja sen liitteiden perusteella jatetty tdysin pimentoon erityisesti
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Yhtion konsolidoitujen omien varojen tilanteesta ja niihin vaikuttavista
toimenpiteista.

Finanssivalvonnan ndakemyksen mukaan silla, etta Yhtion mukaan sen
hallituksen kokousten poytékirjat ovat olleet tiivimmassa muodossa kuin
Privanet Group Oyj:n hallituksen kokousten péytakirjat, ei ole merkitysta
arvioitaessa Yhtion toimivan ja ylimman johdon toimintaa, kun Yhtio ei
muutoin osoita, etta Yhtion hallitus olisi kasitellyt tai kaikissa tilanteissa
edes ollut tietoinen Yhtion omien varojen tai konsolidoitujen omien
varojen alittumisesta.

Vaikka Yhti6 toteaa, ettd toimiva johto on ohjeistettu kartoittamaan uusia
keinoja paaomatilanteen parantamiseksi aina, tarve télle on tiedostettu,
ei Yhtid esita vastineessaan nayttéa tallaisesta ohjeistuksesta,
kartoituksesta tai kartoituksen tuloksista, lukuun ottamatta [
, joiden ei voida
katsoa olleen riittavia ja oikeita toimenpiteita tilanteen korjaamiseksi.

Finanssivalvonta pitda huolestuttavana, etta Yhtion mukaan sen

vakavaraisuuden hallinta on osittain perustunut |

. Yhtio ei ole toimittanut edella
kuvattua jarjestelya koskevia sitovia sopimuksia tai mitddn muutakaan
dokumentaatiota, joten Finanssivalvonta olettaa, ettei sellaisia ole
laadittu, jotka olisivat vahimmaisedellytys sille, ettd asiaa voitaisiin
kasitella osana vakavaraisuuden hallintaa. Sijoituspalveluyrityksen
luotettava vakavaraisuuden hallinta ei voi perustua |

Finanssivalvonta toteaa, ettd sijoituspalveluyrityksen luotettava
vakavaraisuuden hallinta ei voi perustua uudesta liiketoiminnasta

odotettavissa oleviin tulonodotuksiin, N
C I
]

. Yhtidbn omien varojen ja konsolidoitujen
varojen alitukset ovat tapahtuneet ensimmaisen kerran jo maaliskuussa
2020 ja konsolidoidut omat varat ovat olleet hyvin l&helld alittumista jo
joulukuussa 2019, joten uuden liiketoiminnan kaynnistdminen
aikaisintaan vuoden 2020 kolmannella neljannekselld ja tasta seuraavat
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Toistuvat alitukset Yhtion omissa varoissa ja konsolidoiduissa omissa
varoissa seké edella kuvatut puutteelliset toimenpiteet tilanteen
korjaamiseksi osoittavat, ettd Yhtion ja Privanet Group Oyj:n hallitukset
ja toimivat johdot ovat laiminlydneet Finanssivalvonnan standardin 4.2
(Valvottavan vakavaraisuuden hallinta) luvun 6.3 mukaisen velvoitteensa
vastata yhtididen padoman riittdvyydesta. Rikkomukset osoittavat, etta
Yhtio ja Privanet Group Oyj eivat ole jarjestdneet yhtididen
vakavaraisuuden hallintaa luotettavasti. Yhtididen toimivien ja ylimpien
johtojen vakavaraisuuden korjaamiseksi suorittavat toimenpiteet eivat ole
olleet riittavia ja oikea-aikaisia.

Lopuksi

Lopuksi Finanssivalvonta toteaa, ettd se ei voi Yhtion vastineessa
esittaman perusteella varmistua siitd, etta Yhtion tai Privanet Group Oyj:n
toimivat johdot ja hallitukset olisivat noudattaneet Finanssivalvonnan
standardin 4.2 luvun 6.2, kohdan 8 ja luvun 6.3, kohtien 18, 22 ja 23 ja
luvun 6.4, kohdan 31 vaatimuksia. Yhtion omat varat ja konsolidoidut
omat varat ovat toistuvasti alittaneet lakisdateiset vaatimukset ainakin
aikavalilla 31.3. — 31.8.2020. Lisaksi Yhtiobn omat varat ja konsolidoidut
omat varat ovat jo tilanteessa 31.12.2019 olleet hyvin l&hella lakisaateista
minimirajaa. Toisin kuin Yhtid katsoo, Yhtion ja Privanet Group Oyj:n
toimenpiteet vakavaraisuusvaatimusten alituttua tai l&hes alituttua eivat
ole olleet oikea-aikaisia ja riittdvan tehokkaita. Finanssivalvonta ei
mydskaén voi varmistua, ettd Yhtion tai Privanet Group Oyj:n toimiva
johto on raportoinut Yhtitn tai Privanet Group Oyij:n hallitukselle riittavan
tasmallisesti ja vipymatta vakavaraisuuden tilaa.

Toisin kuin Yhtid toteaa, se ja Privanet Group Oyj ovat toistuvasti ja
yksiselitteisesti laiminlyoneet luottolaitoslain 11 luvun 7 8:n mukaisesti
ilmoittaa omien ja konsolidoitujen omien varojen alituksesta viipymatta
Finanssivalvonnalle, esittdd suunnitelma vaatimusten tayttamiseksi ja
ryhtyd toimenpiteisiin  suunnitelman  toteuttamiseksi.  Alitusten
tapahtuminen, toistuvuus, niiden jatkuminen kuukausien ajan ja niita
seuraavien toimenpiteiden laiminlyonti osoittavat, ettd Yhtidn
vakavaraisuuden hallinta ei ole ollut riittdvan ennakoivaa eikd oikea-
aikaisia ja riittavia toimenpiteita tilanteen korjaamiseksi ole tehty. Edella
esitetty osoittaa Finanssivalvonnan nédkemyksen mukaan myds
taitamattomuutta sdéntelyn noudattamisessa.

Yhtio on tehnyt asianmukaisia muutoksia vakavaraisuuden hallinnan
ohjeistukseensa, kuten lisannyt ohjeistukseen prosessin ilmoituksesta
Finanssivalvonnalle omien varojen alittuessa. Muutokset on toteutettu
sen jalkeen, kun Finanssivalvonta antoi 9.9.2020 paatoksen Yhtion
konsolidoitujen omien varojen alituksen korjaamisesta sen toimiluvan
perumisen uhalla. Finanssivalvonta ei voi kuitenkaan varmistua Yhtitn
vakavaraisuuden hallinnan asianmukaisuudesta ainoastaan
ohjeistukseen tehtyjen muutosten perusteella, koska suurin osa
Finanssivalvonnan havaitsemista laiminlydonneista liittyy Yhtion ja
Privanet Group Oyj:n tosiasiallisiin toimiin eika valttdmatta puutteisiin
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ohjeistuksissa. Finanssivalvonta kiinnittdd huomiota myo6s siihen, etta
Yhtion ja Finanssivalvonnan nakemykset vakavaraisuuden korjaamiseksi
tehtyjen toimenpiteiden tehokkuudesta ja oikea-aikaisuudesta, asioiden
kasittelystd Yhtion ja Privanet Group Oyj:n toimivissa ja ylimmissa
johdoissa sekd Ilaiminlydntien luonteesta eroavat toisistaan
huomattavasti.

Finanssivalvonnan nakemys on edella kuvattujen rikkomusten
perusteella, etté Yhtio on Privanet Group Oyj:lle ulkoistettujen toimintojen
osalta rikkonut Sipal 7 luvun 2 8:n 1 ja 4 momentin vaatimuksia siita, etta
sijoituspalveluyrityksen toiminta on jarjestettava luotettavasti ja etta
sijoituspalveluyrityksella on oltava moitteettomat omat siséaiset
valvontamekanismit ja tehokkaat riskinarviointimenettelyt, koska
luottolaitoslain 11 luvun 7 8n 1 momentin ja Finanssivalvonnan
standardin 4.2 vaatimuksia on toistuvasti laiminlyoty. Edelleen
Finanssivalvonnan ndkemys on se, etta Yhtio ei tayta Sipal 7 luvun 5 8:n
1 momentin vaatimusta ratkaisevan tarkedn operatiivisen toiminnon
ulkoistamisesta, koska yhtién riskienarviointimenettelyjen ulkoistus on
toteutettu tavalla, joka heikentaa olennaisesti yhtion sisdisen valvonnan
laatua ja  haittaa  yhtibn  toiminnan viranomaisvalvontaa.
Viranomaisvalvonta on vaarantunut edella luvussa 4 todetuin tavoin
erityisesti siksi, ettd Yhtid ja Privanet Group Oyj ovat laiminlybneet
luottolaitoslain 11 luvun 7 8:n 1 momentin mukaisen velvoitteensa
ilmoittaa omien varojen ja konsolidoitujen omien varojen alituksesta
vipymattd Finanssivalvonnalle. Finanssivalvonta ei voi myodskaan
kaikissa tilanteissa varmistua tapahtumien todellisesta kulusta ja
esimerkiksi johdon suorittamista toimenpiteista ja raportoinnista
puutteellisen dokumentoinnin takia. Yhtio itsekin toteaa, ettd ndma asiat
eivat kay ilmi hallitusten kokousten poytékirjoista, mutta Yhtio ei
kuitenkaan ole toimittanut kaikista vaitteistaan muutakaan nayttoa.

6.2 Joukkorahoituspalvelussa havaitut laiminlyonnit | RN

Finanssivalvonnan havainnot

Yhtié on valittanyt lainamuotoista joukkorahoitusta rakennuskohteille ns.
Realinvest-palvelun kautta. Privanet Group Oyj:n Finanssivalvonnalle
toimittamien Privanet-konsernin sisdisten dokumenttien perusteella
Privanet Group Oyj ja Yhti® ovat itse havainneet lukuisia vakavia
puutteita ja laiminlyonteja palvelussa. Finanssivalvonnalla ei ole syyta
epdilla Privanet Group Oyj:n ja Yhtion itse tekemien havaintojen ja
arvioiden todenperaisyyttda. Havaittuja puutteita on kasitelty lukuisissa
Yhtion ja Privanet Group Oyj:n hallituksen kokouksissa vuosien 2019-
2020 aikana.

Privanet Group Oyj:n hallituksen kokousten poytakirjojen |
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. Privanet
Group Oyj:n  mukaan Privanet-konsernin itsensd laatimassa
dokumentaatiossa on havaittu puutteita.

Privanet Group Oyj:n havaintojen mukaan

Privanet Group Oyj tai sen tytaryhtio Yhtio

Yhtion hallitus on todennut, il GGG

Yhtion Realinvest-palvelun internetsivuilla markkinoidaan sijoituskohteita
asiakkaille ja annetaan kohteista tietoja. Esimerkiksi As Oy
Kirkkonummen Kalliokartano & Havulinna -nimisesta kohteesta on
todettu, etta sijoitukseen liittyy "matala riski”, kohde on "turvallinen RS-
kohde” ja sijoitetulle paaomalle luvataan "10 % takuutuotto”. |

Realinvest-palvelun sisdisten prosessien toimimattomuudesta ja
lainadokumentaation  puutteellisuudesta.

Finanssivalvonta on tehnyt teema-arvion tiedonantovelvollisuuden
noudattamisesta sijoitusmuotoisessa joukkorahoituksessa ja julkaissut



4

- 16 IN-FSA Paatos 30 (54)
S FINANSSIVALVONTA 11.3.2021 FIVA 1/02.01.00/2021

SP/FIVA-LUOTTAMUKSELLINEN
Osittain salassa pidettava JulkL 24.1 § 20 k

4

teema-arviosta tiedotteen 11.1.2021. Teema-arvion otantaan sisaltyivat

ey B S R r

e
B Y Ntio on 8.1.2021 ilmoittanut Finanssivalvonnalle, ettei
se enaa harjoita joukkorahoitusliiketoimintaa.

Yhtion vastine

Yhti0 toteaa vastauksessaan, ettd sen liiketoimintaan on kuulunut
joukkorahoituksen valittaminen vuosina 2016 - 2019 ja etta sittemmin
Yhti6 on tehnyt paatoksen joukkorahoitustoimintaa koskevan
liketoiminnan lopettamisesta. Yhtio toteaa edelleen, etta Privanet Group
Oyj on ryhtynyt toimiin havaitsemiensa puutteiden korjaamiseksi
valittdmasti niiden tultua Yhtion puolesta havaittua.

Yhtio toteaa edelleen, ettd konsernin riskienhallintaa koskevassa
dokumentaatiossa on todettu, ettd kunkin Privanet-konserniin kuuluvan
yhtion riskienhallinnasta vastaa ensisijaisesti asianomaisen yhtion
toimitusjohtaja, minkéa lisaksi riskienhallintaa toteutetaan konsernissa
keskitetysti riskienhallintakomiteassa. Konsernitason
riskienhallintatoimet ovat siten olleet enemmankin kunkin erillisyhtion
omia vastuita tdydentavia menettelyitd, joilla on pyritty varmistamaan
asioiden tehokas koordinointi ja se, ettéa konsernin liiketoimintastrategia
ja riskienhallinta toteutuu asianmukaisesti tytaryhtidissa.

Yhtio toteaa, ettd se ja Privanet Group Oyj ovat oma-aloitteisesti
késitelleet Realinvest-palveluun liittyvida ongelmia ja ryhtyneet
toimenpiteisiin - ne  havaittuaan, esimerkiksi kehitystarpeita tai
riskienarviointimenettelyitéd tdsmentamalla. Toiminta on lopetettu Yhtitn
riskienarviointien seurauksena. Esille tuodut havainnot ovat Yhtitn
mukaan siten enemmankin osoitus siita, ettéd konsernin sisainen valvonta
ja riskienhallinta on toiminut ja ollut asianmukaisesti jarjestetty, ja Yhtioon
littyvid riskejd koskevat arvioinnit on toteutettu kattavasti ja niiden
pohjalta johto on tehnyt johdonmukaisen paatoksen luopua riskialttiista
liketoiminnasta. Yhti6 katsoo, ettd mahdollisen riskin toteaminen ei ole
nayttd Sipal 7 luvun 2 8:n 1 ja 4 momentin laiminlydmisesté tai SipalL 5
8:n 1 momentin vastaisesta ulkoistamisesta, kun korjaavat toimet on
tehty Yhtién itsensa toimesta ja ne ovat asianmukaisia.
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Yhtio huomauttaa, ettda Realinvest-palvelussa valitettyd lainamuotoista
joukkorahoitusta saannellddn SipaL 2 luvun 3 a 8:n perusteella
joukkorahoituslaissa (734/2016). Joukkorahoituslaki asettaa
tiedonantovelvollisuuden joukkorahoituksen saajille, joiden toimittamaa
informaatiota my6s Realinvest-palvelussa on julkaistu lain edellyttamalla

o
<
Q
)

Yhtion nékemyksen mukaan Finanssivalvonnan joukkorahoitusta
koskevassa teema-arviossa Yhtidlle osoitetut yhtibkohtaiset havainnot
ovat vastanneet Finanssivalvonnan myos muiden toimijoiden osalta
tehtyjd havaintoja, joita on kuvattu valvottavatiedotteessa 11.1.2021.
Keskeisimmat Yhtidlle osoitetut yhtibkohtaiset havainnot ovat koskeneet
informaation jakautumista perustietoasiakirjan ja markkinointimateriaalin
valilla. Finanssivalvonnan edustaja on puhelinkeskustelussa 8.1.2021
todennut Privanet-konsernin compliance-toiminnon edustajalle, etta
kyseinen teema-arvio on toteutettu suhteellisen uuden saantelyn
noudattamisen  arvioimiseksi  ja  toimijoiden  ohjeistamiseksi.
Valvontakirjeessa Finanssivalvonta on kehottanut Yhtiéta kiinnittdmaan
huomiota joidenkin tietojen esittamistapaan, mutta varsinaista huomiota,
jonka mukaisesti esitetyt tiedot olisivat olleet totuudenvastaisia tai
harhaanjohtavia, ei ole tehty. Koko teema-arvion tarkoituksena on nailla
perusteilla ollut ohjata toimialan yhtididen toimintaa, eika Yhtié nain ollen
pida teema-arvion havaintoja sellaisina, etta niilla voitaisiin miltaan osin
perustella kuulemiskirjeessa esitettyja nakemyksia, joiden perusteella
asiamiehen maaraamista harkitaan.

Finanssivalvonnan kanta

Finanssivalvonta  viittaa  asiamiehen  asettamista  koskevasta
tarkasteluajankohdasta edellda luvussa 4 esitettyyn. Finanssivalvonta
toteaa, ettd tassa asiamiehen asettamista koskevassa asiassa on
keskeisesti kyse siitd, ovatko Yhtion sisdinen valvonta ja
riskienarviointimenettelyt toimineet moitteettomasti. Toimiluvallisen
sijoituspalveluyrityksen sisaisen valvonnan ja
riskienarviointimenettelyjen keskeisiin  teht&viin kuuluu sen
varmistaminen, ettd Yhtion toiminnassa tunnistetaan riskit siita, etta Yhtio
ei pysty toimimaan saantelyn edellyttdmalla tavoin. Edelleen Yhtion olisi
tullut varmistaa asianmukaisin toimenpitein ja menettelytavoin se, etta
sen toiminnassa minimoitaisiin  sen  vaikutusmahdollisuuksien
ulkopuolelle jaavat riskit. Yhtid on itsekin todennut tallaisia riskeja
syntyneen, eika kuitenkaan ole osoittanut toteuttaneensa riittavia
toimenpiteita niiden toteutumisen minimoiseksi. Finanssivalvonta toteaa,
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ettd Yhtion emoyhtié Privanet Group Oyj:n 2.7.2020 Finanssivalvonnalle
toimittamien Privanet-konsernin compliance-toiminnon periaatteiden
mukaan compliance-toiminto vastaa muun ohella konsernin yhtididen
riskien arvioinnista ja saantelyn noudattamisen valvonnasta ja
arvioinnista. Taten tapauksessa arvioitavana on myds ratkaisevan
tarkean toiminnon ulkoistaminen Privanet Group Oyij:lle, kun kyseessa
ovat erityisesti riskien arviointiin liittyvat laiminlyonnit.

Vaikka Yhtio toteaa useaan otteeseen, kuinka sen mielestéd Yhtion
toiminta palveluun liittyvien riskien hallinnassa on ollut tehokasta ja
esimerkillista, se esittdd konkreettisista riskienhallintatoimista hyvin
vahan nayttéd sen lisdksi, ettd se on paattanyt lopettaa palvelun
tarjoamisen riskien realisoiduttua. Riskit ovat Finanssivalvonnan
nakemyksen mukaan hyvin pitkalti jo realisoituneet ennen kuin Privanet
Group Oyj:n hallitus on paattanyt reagoida niihin. Esimerkiksi Yhtion
esimerkkina kayttamassa Privanet Group Oyj:n hallituksen kokouksessa
16.8.2019 luetellaan lukuisia jo toteutuneita riskeja, [N

. Yhti0 ei osoita, ettd se tai
Privanet Group Oyj olisivat havainneet tai edes arvioineet palveluun ja
sijoituskohteisiin liittyvia riskeja ennen rahoituskierrosten aloittamista.
Yhtion esittdmia 16.8.2019 ja 19.9.2019 paatettyja toimia palvelun
kehitystarpeista ja riskinarviointimenettelyn tasmentamisesta ei ole
sovellettu yhteenkdén Realinvest-palvelun rahoituskierrokseen, koska
Yhtion mukaan palvelun viimeinen rahoituskierros on pdaattynyt
29.7.2019. Palveluun liittyvat ongelmat ovat olleet laajalti tiedossa myds
julkisuudessa ennen hallituksen 17.12.2019 tekemdaa paatosta siita, ettei
uusia kierroksia jarjesteta, esimerkiksi Kauppalehti on uutisoinut laajasti
ongelmista jo 3.12.20192%. Silla seikalla, ettd Yhtio on jalkikateen
paattanyt lopettaa palvelun tarjoamisen ei ole merkitysta arvioitaessa
Yhtion riskienhallintatoimia ja sisdista valvontaa ajanjaksolla, jolloin
palvelua on tarjottu. Edelleen arvioinnin kohteena ei mydskaan ole Yhtitn
riskienhallintatoimintoja koskevien ohjeiden riittavyys vaan Yhtion
tosiasiallinen toiminta.

Finanssivalvonta katsoo, etté Yhtion Privanet Group Oyj:lle ulkoistamia
valvontamekanismeja ei ole jarjestetty moitteettomasti eika
riskinarviointimenettelyja tehokkaasti, mistd osoituksena ovat ainakin
Privanet Group Oyj:n ja Yhtién havaitsemat Realinvest-palveluun liittyvat
vakavat laiminlyonnit ja puutteelliset prosessit, Yhtion toimesta

puutteellisesti laadittu dokumentaatio, |
e

seka
Privanet Group Oyj:n ja Yhtion havainnot asiakkaille annettujen tietojen
virheellisyydesté ja puutteellisuudesta. Toisin kuin Yhtio katsoo, se, etta
palvelu paatetddn lopettaa riskien realisoiduttua, ei ole osoitus

2 https://lwww.kauppalehti.fi/luutiset/privanetin-realinvest-palvelu-jarkytti-sijoittajat-kohdeyhtioita-asetettu-
konkurssiin-eika-luvattuja-tuottoja-tipu/e437a861-a818-4e9f-8f51-11e07d7370ea

https://lwww.kauppalehti.fi/uutiset/privanetin-toiminta-saa-yha-erikoisempia-piirteita-sijoittaja-kertoo-
vaikeuksista-saada-rahoja-takaisin-keskeytetysta-rahoituskierroksesta-yrittaja-kantelee-fivaan/fe9d9962-
63e8-4396-a691-127e7a5fc7c6
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esimerkillisesta  riskienhallinnasta eikd se varmista korkeaa
sijoittajansuojan tasoa.

Finanssivalvonta  toteaa, ettd  Yhtion viittaamassa

Finanssivalvonta toteaa, ettd joukkorahoituslain 3 luvun 11 § sisaltaa
vastaavan sisaltdisen kiellon antaa totuudenvastaisia ja harhaanjohtavia
tietoja joukkorahoituksen markkinoinnissa kuin SipaL 10 luvun 2 8:n 2
momentti, joka kieltdd totuudenvastaisen ja harhaanjohtavan tiedon
antamisen sijoitus- ja oheispalvelun markkinoinnissa.

Finanssivalvonnan oman arvion mukaan Realinvest-palvelun kautta
rahoitettavien kohteiden asiakkaille annetut tiedot ovat olleet ainakin
joiltain osin totuudenvastaisia ja harhaanjohtavia. Yhtion markkinoidessa
Realinvest-palvelun internetsivuilla As Oy Kirkkonummen Kalliokartano
& Havulinna -kohdetta, ovat siitd esitetyt vaitteet, joiden mukaan
kyseisessa sijoituksessa on "matala riski”, kyseessa on "turvallinen” RS-
kohde ja sijoitukselle Iluvataan 10 % takuutuotto, véhintddn
harhaanjohtavia. Joukkorahoitettavaa rakennusprojektia, joka maksaa
lainastaan 10 % vuosittaista korkoa sijoittajalle, ei lahtokohtaisesti voi
pitdd matalan riskin kohteena varsinkaan, kun mitdan perusteita talle
vaitteelle ei ole esitetty. Sijoituskohteen markkinointi "turvallisena”, koska
se toteutetaan RS-kohteena, on perusteetonta. Myoskaan 10 % "taatulle”
tuotolle ei esiteta perusteita eika vaite pida paikkaansa. |

Yhtio ei ole milladn tavalla kiistanyt edella kuvatun rahoituskierroksen
vditteiden totuudenvastaisuutta tai harhaanjohtavuutta, vaan ainoastaan
todennut, etta koska kierroksen merkintdaika on ollut touko-kesakuussa
2018, ei siihen voisi vedota nykyisena ajankohtana perusteena
asiamiehen asettamiselle. Yhtid ei vastineessaan esitd, ettd edella
kuvattuja selvasti vahintdan harhaanjohtavia tietoja olisi edes havaittu
Yhtion toimesta ennen kuin Finanssivalvonta on tuonut ne
kuulemiskirjeessa esille, tai etta niita olisi oikaistu sijoittajille tai niisté olisi
seurannut mitddn muitakaan toimenpiteitd. Finanssivalvonta katsoo
myo6s naiden yksittdisestd sijoituskohteesta annetuista tiedoista tehtyjen
havaintojen osoittavan laiminlyénneista riskienhallinnassa Realinvest-
palveluun liittyen.



137 IN-FSA Paatos 34 (54)
S FINANSSIVALVONTA 11.3.2021 FIVA 1/02.01.00/2021

SP/FIVA-LUOTTAMUKSELLINEN
Osittain salassa pidettava JulkL 24.1 § 20 k

4

Finanssivalvonnalla on perusteltu syy epailla laiminlyonteja Sipal 10
luvun 2 8 2 momentin ja joukkorahoituslain 3 luvun 11 8:n 1 momentin
mukaisen tiedonantovelvollisuuden noudattamisessa myf6s ottaen
huomioon Privanet-konsernin oma elokuussa 2020 laadittu raportti, jonka
mukaan kaikista Realinvest-palvelun sijoituskohteista ei ole annettu
oikeita ja riittavia tietoja. Yhtio ei ole mydskaan kiistdnyt oman raporttinsa
havaintojen totuudenmukaisuutta.

Finanssivalvonnan joukkorahoitusta koskeva teema-arvio on koskenut
kaikkia Suomessa toimivia joukkorahoitusta tarjoavia palveluntarjoajia.
Finanssivalvonta katsoo, ettda Yhtiota koskevat havainnot osoittavat
osana Finanssivalvonnan kokonaisarviota toteen naytetyn sen, etta
Yhtion toimintaa ei ole jarjestetty SipalL 7 luvun 2 8:n edellyttamalla
tavalla luotettavasti.

Ottaen huomioon Privanet Group Oyj:n ja Yhtion sek& Finanssivalvonnan
lukuisat Realinvest-palvelussa havaitsemat laiminlydnnit seka edella
kuvatut laiminlyénnit Realinvest-palveluun liittyvien riskienhallinnan
toimenpiteissa, Finanssivalvonta katsoo Yhtion laiminlyoneen SipaL 7
luvun 2 8:n 1 ja 4 momentin vaatimuksia siita, etta sijoituspalveluyrityksen
toiminta on jarjestettava luotettavasti ja etta sijoituspalveluyritykselld on
oltava moitteettomat omat sisaiset valvontamekanismit ja tehokkaat
riskinarviointimenettelyt. Edelleen Finanssivalvonnan nadkemys on se,
ettd edella kuvatut laiminlyénnit osoittavat, etta Yhtid ei tayta SipalL 7
luvun 5 8:n 1 momentin vaatimusta ratkaisevan tarkean operatiivisen
toiminnon ulkoistamisesta, koska toiminnon ulkoistus on olennaisesti
heikentanyt Yhtion sisdisen valvonnan laatua.

Finanssivalvonta ottaa arviossaan huomioon Yhtion ja Privanet Group

Oyj:n hallitusten kokousten pdytakirjoista iimi [
e

. Finanssivalvonnan arvion mukaan
Yhtion itsensa tekemat havainnot osoittavat, ettd Yhtion asiain hoidossa
on ilmennyt vaarinkaytoksia tavalla, jolla asiamiehen asettamisen
edellytykset tayttyvat.

6.3 Yhtion menettely | 2/ Vopaperien myynnissa

Finanssivalvonnan havainnot

I O PyYtanyt Yhiiolta tarjousta
I I S
-

. Kyseiset arvopaperikaupat on toteutettu
7.8.2019. Finanssivalvonta on lahettdnyt Yhtitlle selvityspyynnon
I toteuttamista koskien. Yhtid on vastannut selvityspyyntoon
28.2.2020.
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Yhtion mukaan Jjjj on lahettéanyt Yhtidlle tarjouspyynnon tiettyjen
arvopaperilajien myynnistd 6.6.2019. Vastauksena tarjouspyyntdon Yhti6
on toimittanut [l arvion hinnoista, joille | tarjouspyynnon
mukaiset arvopaperit saataisiin realisoitua valittamalla niita Yhtion
toimesta sen asiakkaille loppuvuoden 2019 aikana. Yhtion mukaan
arvioidut hinnat ovat perustuneet Yhtion vyllapitamalla Premarket-
jalkimarkkinalla toteutuneiden kauppojen hintoihin.

Yhtion mukaan [ on 11.6.2019 pyytanyt silta tarjousta toteutustavasta,
jolla  kaikki eriteltyjen listaamattomien arvo-osuuksien kaupat
toteutettaisiin yhden paivan aikana 7.8.2019. Yhtid on hinnoitellut
arvopaperit uudelleen téta toteutustapaa varten. Yhtion arvioimat uudet
hinnat ovat olleet arvopaperikohtaisesti 6,7 — 30,0 % alempia verrattuna
aiempaan arvioon hinnoista, joilla arvopaperit saataisiin valitettya Yhtion
asiakkaille. Yhtion mukaan tarjotulla alennetulla hinnalla on vastattu
I tarpeeseen siita, ettei Il synny riskia myyntiajan pitenemisesta
tai siita, ettei jotain arvopaperia saada myytya kokonaan.

Yhtion mukaan kyseisissa hinnoissa on “huomioitu arvopaperin
likviditeettiin perustuva jalleenmyyntiriskia koskeva riskialennus”. Yhtion
Finanssivalvonnalle toimittamien kyseisten arvopaperien
hinnoitteluperusteiden mukaan “riskialennus” on perustunut riskiin siita,
ettd "kokonaispaketin ostaja ei saa arvopapereita edelleen kaupaksi”.

Lopullisen 1.8.2019 paivatyn ja allekirjoitetun sopimuksen mukaan
sopimuksessa eritellyt | -'Voraperit valitetaan
Yhtion ja sen kanssa samaan konserniin kuuluvien yhtididen
asiakaskunnalle. Sopimuksen mukaan kaupat toteutetaan 7.8.2019.

Arvopaperien myyntihinnat on sovittu erikseen sopimuksen liitteessa.
Sopimuksen mukaan Yhti6 ostaa itse kyseiset arvopaperit siltd osin kuin
niitd ei saada valitettya sovittuna ajankohtana Yhtion asiakaskunnalle.
Sopimuksen mukaan kaupat toteutetaan Yhtion yllapitamalla Premarket-
jalkimarkkinalla, jossa Yhtid toimii toimeksiantojen vdlittdjana ja
toteuttajana.

Yhtid on toteuttanut arvopaperikaupat 7.8.2019 ja valittanyt yhteensa Jjij
eri arvopaperilajia sopimuksen mukaisilla hinnoilla. Yhtion mukaan |l
vastapuolena kaikissa kaupoissa on ollut |l - 'ukuun ottamatta

.
I

—— N K 1§ K K& i
arvopapereista yhteensa | curoa. Yhtion Finanssivalvonnalle
28.2.2020 toimittamien Yhtion vuosina 2018-2019 toteuttamien
rahoitusvalinekauppojen listauksen (jatkossa
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rahoitusvalinekauppatiedot) mukaan edella kuvattuja kauppoja ei ole
toteutettu Premarket-jalkimarkkinalla.

on Yhtion lahipiiriyhtio

Yhtion toimittamista rahoitusvalinekauppatiedoista kay ilmi, etta
on myynyt il edella kuvatulla tavalla ostamiaan
arvopapereita edelleen Yhtion asiakkaille ainakin aikavalilla 8.8.2019 —
30.9.2019. Suurin osa kaupoista on toteutettu elokuun 2019 aikana.

kaupoissa toimeksiantojen valittaja ja toteuttaja.

Yhtion selvityspyyntévastauksen mukaan sen
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tavoin kasitelty minkdaan Privanet-konserniin  kuuluvan  yhtion
hallituksessa.

Yhtion vastine

Osapuolten valinen sopimus

toteutettu il ohjeiden edellyttamalla tavalla ja on ollut toteuttamisensa
puolesta tavanomainen ja rakenteeltaan kaikkien osapuolten tiedossa.
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Yhtion mukaan sen esittdaman nayton perusteella [jjjjli on ollut
kaytettavissdan kaikki ne tiedot, joiden Finanssivalvonta on epaillyt
jaéneen puutteellisiksi.

Yhtion mukaan sen ja |l valilla on | alkuperadiseen
tarjouspyynt6on vastaamisen jalkeen luonnosteltu sopimus, jonka
sanamuodot on kayty lapi konsernin compliance-toiminnon kanssa ja
ovat vastanneet yhtion tarkoitusta [Jjjjij toimeksiannon toteuttamisen
osalta. Yhtion mukaan se on taman tarjouksen antaessaan toiminut ns.
best execution -menettelyn mukaisesti ja pyrkinyt kuvaamaan
toimintamallin, jolla [} saisi parhaan mahdollisen hinnan myymistaan
arvopapereista.

Yhtio on littanyt vastaukseensa [l Yhtidlle osoittaman

sahkopostiviestin, jossa G
-—YY——,—,—,—YYY—_—_— —_— _— — —
-
I B B B B .

. [l on samassa yhteydessa myos
pyytanyt Yhtiotd sisallyttamaan osapuolten vdliseen sopimukseen
maininnan, etta Privanet ostaisi tarvittaessa arvopaperit itselleen. Yhtio
toteaa, etta kun [ on mainitulla tavalla ollut valmis myymaan osakkeet
Privanet-konsernin yhtitlle, ei ole perusteltua katsoa, ettd se olisi
arvioinut asiaa toisin, mikali sille olisi kerrottu vastapuolen olevan Yhtitn
sijaan Yhtion lahipiiritaho.

Yhtion mukaan se tiedostaa, ettd sen [l kanssa tekemaan
sopimukseen on epadhuomiossa jaanyt kaksi virhettd, jotka ovat Yhtion
mukaan olleet jaanteita edella viitatun alkuperaisen sopimusluonnoksen
sanamuodoista. Yhtion mukaan sana "Privanet” on jaanyt viittaamaan
sopimuksessa Privanet Group Oyj:n sijaan Yhtitéon, vaikka Yhtio ei
toimilupansa puitteissa olisi voinut toimia osakkeiden ostajana. Yhtion
mukaan Yhti6é on ollut tasté toimiluvan sisaltdd koskevasta rajoituksesta
taysin tietoinen, mutta koska osakkeiden ostajaksi olisi Yhtion mukaan
tarvittaessa voitu osoittaa jokin muu samaan konserniin kuuluva yhtio, ei
Yhtid pida perusteltuna, ettd tallainen tekninen sanamuoto olisi
vaikuttanut il paatoksentekoon. Kyseessa on Yhtion mukaan myos
ollut Il itsensa edellyttama lisays, jolla se on halunnut varmistaa, etta
kaikki osake-erat voitaisiin myyda yhdella kertaa.

Yhtion mukaan toinen lopulliseen sopimukseen siséltynyt virhe on ollut
Premarket-jalkimarkkinan kayttaminen toimeksiantojen toteuttamisessa,
joka niin ikaan on vastannut Yhtion alkuperaista tarkoitusta, josta Jjj on
Yhtion mukaan sittemmin nimenomaisesti kieltdytynyt. Yhtion mukaan

25.6.2019 l&hettdmastd  sahkopostista kay  kuitenkin
yksiselitteisesti ilmi, ettéd toimeksiannon vastapuolena toimii yksittainen
taho, koska sahkopostissa on esimerkiksi todettu, ettd arvo-osuuksien
selvitys kerralla yhdelle tilinhoitajalle on |l kannalta paras
mahdollinen vaihtoehto, ja tiedusteltu, milloin osakkeiden ostaja tarvitsee
tarkan tiedon salkun siséllostd. Yhtion Finanssivalvonnan esittama
nakemys, jonka mukaan [l olisi syntynyt kasitys, etta osakkeiden
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hinnoittelun tarkoituksena on ollut myynnin nopeuttaminen Privanet-
konsernin asiakkaille, on siten perusteeton. Yhti6 huomauttaa, etta
osapuolten vélisesta sahkopostikirjeenvaihdosta ilmenevalla tavalla
niiden valilla on kesalla 2019 jarjestetty myos puhelinkeskusteluja ja
jarjestetty fyysisid tapaamisia, jolloin kaikista osapuolten valisista
keskusteluista ei ole olemassa kirjallista nayttoa. Koska jij ei Yhtion
mukaan ole missdaan vaiheessa antanut Yhti6lle negatiivista palautetta
toimeksiantojen toteuttamisesta, Yhtid pitaa selvana, ettei Jjjjj ole
erehtynyt liiketoimen perusteista.

Osakkeiden hinnoittelu

Yhtion mukaan se on selvittanyt toimittamissaan sahkodposteissa ja
niiden liitteisséa osakkeiden hinnoittelua ja riskialennuksen perusteet ja
tuonut esille, etta liiketoimella on yksi yksittédinen vastapuoli. Yhtion
mukaan se on nain ollen taysin avoimesti kuvannut [Jjjjiilj. miten se on
arvioinut tarjouksessa maariteltyjen arvopapereiden hintoja. Tama
vastaa Yhtion mukaan normaalia markkinakaytantoa.

Yhtio toteaa, ettd koska kaupankaynti on tapahtunut jalkimarkkinoilla,
joilla on toiminut useita ostajia ja myyjia, ei se ole voinut ennakoida
osakkeiden hintakehitysta, vaan se on perustanut arvionsa osakkeiden
historialliseen hintakehitykseen. Yhtid pitdd selvana, ettd osakkeiden
ostajalla on ollut riski osakkeiden arvonmuutoksista molempiin suuntiin.
Yhtion mukaan my6s markkinaymparistd osakemarkkinoilla ylipgd&taan
on muuttunut mainitulla aikavalilla, ja esim. OMX25-indeksi on ollut
kesakuun 2019 alussa lahes 10 % alemmalla tasolla kuin syyskuun
lopussa. Yhtibon mukaan se, ettd osakkeiden ostaja on joidenkin
osakkeiden myo6hemman hintakehityksen perusteella hydtynyt
arvioidusta hinnoittelusta, ei ole osoitus siitd, ettd hinnoittelu olisi
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. T&ma vastaa Yhtion mukaan normaalia tilannetta

listaamattomien osakkeiden markkinoilla.

Yhtion vastineessa esittaman mukaan |l T H B

I Kun il on nimenomaisesti

todennut Yhtitlle, ettei se ole ollut valmis kantamaan riskia myyntiajan
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pitkittymisesta edes loppuvuoden 2019 ajan, |

on Yhtibn mukaan Kkatsottava, ettda osakekauppojen lopullinen
toteutustapa on ollut valttamaton [l antamien toimeksiantoa
koskevien erityisten ohjeiden noudattamiseksi, ja o0sakkeiden
hinnoitteluun on ollut niista johtuva taysin perusteltu syy. Yhtion mukaan
I < siten ole saanut osakkeiden hinnoittelusta eturistiriidan
maaritelmat tayttavaa aiheetonta taloudellista etua ] kustannuksella,
eikd Yhti6 ole toiminut myoskaan eturistiritojen hallintaa koskevien
periaatteiden vastaisesti.

Yhtion nakemys

Yhtio katsoo Finanssivalvonnan nakemyksen siita, etta Yhtion |l
antamat totuudenvastaiset ja harhaanjohtavat tiedot ovat olleet
olennaisia il raatoksenteon kannalta, olevan virheellinen. Kuten
edella on esitetty, Jjij on Yhtion mukaan antanut sille erityisen ohjeen
toimeksiannon  toteuttamisesta  yhdessa erdssa  myyntiajan
pidentymisesta ja jonkin osakelajin myymatta jddmisestd aiheutuvien
riskien valttamiseksi, ja ohjeen noudattaminen on edellyttanyt, etta
kaupalla on ollut yksittainen vastapuoli. Yhti6 toteaa, ettd kun kyseessa
on ollut useaa osake-eraa koskeva blokkikauppa, i antama erityinen
ohje, jota Yhtidbn on toimeksiannon huolellista toteuttamista koskevien
sdanndsten mukaan pitdnyt noudattaa, on edellyttdnyt kaupan
toteuttamisen useaa osake-erda koskevana blokkikauppana, asiakkaan
tahdon mukaisesti tiettyna paivana, jolloin korkeimman myyntihinnan
saavuttaminen jokaisen yksittdisen osakelajin osalta ei ole ollut
luonnollisesti mahdollista. Yhtion mukaan tadma toteutuu kaikissa
blokkikaupoissa markkinasta riippumatta. Yhtion mukaan Yksittdisten
osake-erien osakekohtaisen hinnan maksimoinnista on poikettu Il
nimenomaisesta vaatimuksesta ja ainoastaan siksi.

Yhtion mukaan sen esittamasta tapahtumainkulusta selviaa, etta se ei
ole antanut totuudenvastaisia ja harhaanjohtavia tietoja sijoituspalvelun
markkinoinnissa tai eturistiriitojen hallinnan osalta, vaan on antanut
asiakkaan tarjouspyyntéon tarjouksen, jota on muutettu asiakkaan
toivomalla tavalla ennen sopimuksen tekemistda, avannut hintatiedot ja
hintojen muodostumisen osakekohtaisesti ja toteuttanut toimeksiannon
asiakkaan erityisten ohjeiden mukaisesti sitoutuen jarjestamaén ostajan
kaikille osakkeille sovittuun hintaan ja sovitussa maaraajassa, mika on
kaytanndssa vaatinut kaupan toteuttamista blokkikauppana, mista
osapuolet ovat yksimielisid. Yhtid toteaa toimineensa rehellisesti,
tasapuolisesti, ammattimaisesti ja asiakkaan edun mukaisesti. Yhti6
toteaa, ettd koska kaikkien osakkeiden saaminen myytyd sovitussa
ajassa sovittuun hintaan on ollut myyjan erityinen ohje, jonka
saavuttamiseksi myyjd on vaatinut Yhtion (itse tai maaraamansa)
sitoutumaan ostamaan jaljelle jAdvat osakkeet sovitussa hintaraamissa,
ellei muuta ostajaa I6ydy. Nain ollen on kohtuutonta ja perusteetonta
vaittda, ettd toimimalla nain asiakkaan toiveiden mukaisesti Yhti6 olisi
rikkonut eturistiriitasaantelya, kun blokkikaupan vastapuolena on Yhtion
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(sijaan sen) lahipiiriyhtic | Kauppa on Yhtion mukaan
toteutettu asiakkaan edun mukaisesti ja nimenomaisesti asiakkaan
antamat erityiset ohjeet huomioiden, ja lahipiiriyhtion mahdollisuus
vastapuolena on ollut asiakkaan allekirjoittaman asiakassopimuksenkin
perusteella mahdollinen ja osapuolten hyvaksyma toteutustapa.
Asiakkaalle ei ole Yhtion mukaan annettu totuudenvastaisia tai
harhaanjohtavia tietoja taltéakaan osin. Yhtion mukaan Finanssivalvonnan
vaite siitd, ettd Yhtio olisi laiminlydnyt eturistiriitasadannosten
noudattamisen, on perusteeton ja vaara. Yhtio toteaa, ettd se on edella
kuvatusti toimien huomioinut eturistiriidat ja toiminut asiakkaan edun ja
toivomuksen mukaisesti.

Yhtion mukaan |l B 2rvopaperien myynnissa ei ole
tapahtunut Finanssivalvonnan vaittdmia sijoituspalvelulain sdénnbésten

laiminlydnteja tietojenantovelvollisuuden tai eturistiriitojen hallinnan
osalta eika muitakaan osin. il 2siakastapauksen perusteella ei Yhtion
mukaan voi siten tehdd johtopaatdsta, ettei sijoituspalveluyrityksen
toimintaa olisi jarjestelty luotettavasti tai ettei Yhtiolla olisi toimivia siséisia
valvontamekanismeja ja riskiarviointimenettelyja tai ettd compliance-
toiminto ei olisi huolehtinut sijoituspalvelulain menettelytapasaanttjen
noudattamisen varmistamisesta yleisesti tai taman liikketoimen osalta.
Yhtion mukaan asia myds kasiteltiin nimenomaisesti compliance-
toiminnossa ja sitovien ohjeiden maarayksia noudattaen. Yhtio toteaa,
ettd kun vditettyja laiminlydnteja ei ole tapahtunut, taméan tapauksen
perusteella Finanssivalvonta ei voi tehda johtopaatdksida konsernin
valvontatoimintojen heikkenemisestéd konsernin sisdisen ulkoistuksen
takia.

Yhtio toteaa, ettd kun Finanssivalvonnan johtopdatokset asiassa
perustuvat edella kuvatusti puutteellisiin  tosiseikkoihin ja vaariin
kasityksiin tapahtumainkulusta, ei tatad tapausta voi kayttdd myo6skaan
osoituksena Yhtion laiminlydnnista sisdisen valvonnan ja riskienhallinnan
jarjestamissa. Nain ollen asiamiehen asettamiselle ei tassa esitetyn
perusteella ole aihetta yksittdisena asiana eika kokonaisarvioinnin
osatekijana. Yhtion mukaan asian kayttdmisen aiheettomuutta
asiamiehen asettamisen perusteena korostaa, ettei Yhtio ole 28.2.2020
Finanssivalvonnalle toimittamansa selvityspyynnon vastauksen jalkeen
saanut asiasta minkaanlaisia lisdselvityspyyntta, jolloin sille on syntynyt
perusteltu kasitys, etté asia on tullut lopullisesti kasitellyksi.

Finanssivalvonnan kanta
Totuudenvastaisten ja harhaanjohtavien tietojen antaminen

Yhtio ei vastineessaan esita nayttoa sille, ettad [Jjji on ollut
kaytettavissdan kaikki ne tiedot, joiden Finanssivalvonta on
kuulemisessaan epaillyt jadneen puutteellisiksi tai ettd lopullisen
jarjestelyn rakenne, jossa arvopaperit valitetddn toimeksiannon ja
sopimuksen vastaisesti Yhtion lahipiiriyhtiolle, olisi ollut ] tiedossa.
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Yhti6 on totuudenvastaisesti ilmoittanut 1.8.2019 allekirjoitetussa
lopullisessa arvopapereiden valitystad koskevassa sopimuksessa, etta se
ostaa NG so»imuksen mukaiset arvopaperit niilté
osin, kun se ei saa vdlitettya niita asiakkailleen 7.8.2019. Yhtion
sijoituspalveluyrityksen toimilupa ei sisalla SipaL 1 luvun 15 8n 1
momentin 3 kohdan mukaista kaupankayntia omaan lukuun, joten se ei
olisi voinut toimilupansa puitteissa ostaa itse kyseisia arvopapereita,
mink& Yhtid myontaa. Yhtio ei esitéd mitd&n perusteita vaitteelleen, jonka
mukaan osakkeiden ostajaksi olisi "tarvittaessa” voitu osoittaa jokin muu
samaan konserniin kuuluva yhtié. Yhtion toimittamassa lopullisessa
sopimuksessa ei ole tallaista mainintaa. Taten kyseinen mahdollisuus ei
voi olla peruste sille, ettd todellinen vastapuoli olisi ollut [l
paatoksenteon nakokulmasta merkitykseton.

Toisin kuin Yhtio toteaa, kyse ei ole ollut teknisestéd sanamuodosta vaan
tehdyn sopimuksen ja toimeksiannon osapuolesta ja Yhtion tekemasta
sopimuksesta, jonka mukaisesti toimiessaan Yhti6 olisi toiminut SipaL:n
vastaisesti. Toisin kuin Yhti0 toteaa, kyse ei mydskaén ole ollut
ainoastaan siita, etta sana "Privanet” viittaisi Privanet Group Oyj:n sijaan
Yhtioon. Sopimuksessa todetaan sanatarkasti, ettéd "Privanet Securities
Oy toimii toimeksiantojen vélittdjana ja toteuttajana, sekad ostajana niille
arvopapereille, joita ei pystyta valittdmaan Privanetin asiakaskunnalle.”.
Lisaksi Yhtion toimitusjohtajan allekirjoittamassa sopimuksen Liitteesséa
2 todetaan, ettd “Privanet Securities Oy (Privanet) tarjoutuu
ostamaan/valittamaan | (orjoamat
arvopaperit liitteen [...] mukaisilla hinnoilla.”. Sopimuksen liitteessa
todetaan siis samassa lauseessa, ettd Yhtio toimisi sekd osakkeiden
ostajana ettad niiden valittdjana. Kyse on ollut toimeksiannon useassa eri
kohdassa ja eri muodossa toistuvasta asiakkaalle annetusta
totuudenvastaisesta tiedosta.

Yhti0 ei esitd nayttoa vaitteelleen siita, etta jjj olisi nimenomaisesti
kieltdytynyt lopullisen sopimuksen vastaisesti Yhtion yllapitdméan
Premarket-jalkimarkkinan kayttdmisesta osakekauppojen toteutuksessa.
Yhtion esittamat perustelut sille, etta [jjj on tiennyt, etta vastapuolena
toimii  yksittdinen taho, eivat osoita i kieltaytyneen Premarket-
jalkimarkkinan kayttamisesta. Yhtion viittaaman Yhtion ja [l valilla
kaydyn sahkopostikeskustelun perusteella i on Kiinnittanyt erityista
huomiota lopullisen sopimuksen muotoiluihin, mista osoituksena on
ainakin se, etta |l edustaja on Yhtion toimittaman
sahkopostikeskustelun mukaan pyytdnyt muokkaamaan 17.6.2020
Yhtion toimittamaa sopimusluonnosta siten, ettd se soveltuu
ostotarjouksen toteuttamiseen. Lopullisen sopimuksen mukaan
kauppojen toteuttamisessa on ollut kaksi vaihtoehtoa, joko osakkeiden
valittaminen Yhtion asiakkaille Premarket-jalkimarkkinalla tai se, etta
Yhti0 ostaa osakkeet itse. Jjjj on antanut Yhtidlle nimenomaisen
kirjallisen toimeksiannon kayttadd Premarket-jalkimarkkinaa arvopaperien
myynnissd. Yhti® on totuudenvastaisesti ilmoittanut sopimuksessa
toteuttavansa kaupat Premarket-jalkimarkkinalla. Yhtid on toiminut
sopimuksen ja [l antaman toimeksiannon  vastaisesti.
Finanssivalvonnan tiedossa ei ole seikkoja, joiden perusteella Yhtion
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I sopimuksessa esittamia tietoja ei tulisi pitda viimeisimpina
annettuina tietoina eika Yhtio ole sellaisia esittanyt.

Yhtié on totuudenvastaisesti ilmoittanut sopimuksessa, etta arvopaperit
vdlitetaan sen ja Privanet-konsernin asiakkaille. Todellisuudessa Yhtion
tai muun Privanet-konsernin asiakkailla ei ollut mahdollisuutta jattaa
ostotoimeksiantoja arvopapereista, vaan arvopaperit on valitetty Yhtion
[&hipiiriyhtiolle  lukuun  ottamatta |

. Yhtid on jattanyt kertomatta
I c'ennaisen tiedon kauppojen vastapuolen lahipiiriyhtibasemasta.
Painvastoin, Yhti®é on totuudenvastaisesti vdittanyt toteuttavansa
arvopaperikaupat Premarket-jalkimarkkinalla  Yhtion ja Privanet-
konsernin asiakkaille ja tarvittaessa ostavansa ne omaan lukuunsa.

SipaL 10 luvun 2 8n 2 momentin mukaan sijoituspalvelua ja
oheispalvelua ei saa markkinoida antamalla totuudenvastaista tai
harhaanjohtavaa tietoa. Kaiken tiedon, markkinointiviestintd mukaan
lukien, on oltava tasapuolista ja selke&é. Tieto, jonka harhaanjohtavuus
tai totuudenvastaisuus kay ilmi tiedon esittdmisen jalkeen ja jolla saattaa
olla olennaista merkitysta sijoittajalle, on viivytyksetta oikaistava tai
taydennettava riittavalla tavalla. Markkinoinnissa on kaytava ilmi sen
kaupallinen tarkoitus. Finanssivalvonta katsoo, ettéd Yhtid on rikkonut
SipaL 10 luvun 2 8&n 2 momenttia, kun se on antanut [N
totuudenvastaisia ja harhaanjohtavia tietoa markkinoidessaan
sijoituspalvelua. Totuudenvastaiset ja harhaanjohtavat tiedot ovat olleet
olennaisia |l paatoksen kannalta kayttda Yhtion tarjoamia
sijoituspalveluita arvopaperien myymisessa. Yhtio ei voi tehda
johtopaatdsta, jonka mukaan i ei olisi voinut arvioida liiketoimea eri
tavalla, mikali se olisi ollut tietoinen kaupan todellisesta osapuolesta,
koska se on ollut valmis myymaan osakkeet Privanet-konsernin yhtiolle.
Finanssivalvonta pitda huolestuttavana Yhtion arviota siitd, ettd sen
asiakkaan liiketoimen suorittamisen kannalta olisi yhdentekevad, onko
asiakkaan vastapuolena toimiluvallinen sijoituspalveluyritys vai sen
toimiluvaton  lahipiiriyhti6 ja mitd sijoituspalvelua asiakkaalle
todellisuudessa tarjotaan.

Yhti6 on ollut tietoinen kaikkien edella kuvattujen tietojen
totuudenvastaisuudesta viimeistaan 7.8.2019 toteuttaessaan
toimeksiannot. Yhtid6 on ollut tietoinen ainakin omaan lukuun
kaupankaynnin  mahdollisuudesta ja kauppojen vastapuolista
antamistaan totuudenvastaisista ja harhaanjohtavista tiedoista jo
sopimuksen allekirjoitushetkella 1.8.2019. Finanssivalvonnan tiedossa ei
ole, etta Yhti6 olisi toimeksiannon toteuttamisen jalkeenkdan misséan
vaiheessa oikaissut [l antamiaan totuudenvastaisia ja
harhaanjohtavia tietoja. Toisin kuin Yhti6 toteaa, sita, ettd asiakas ei ole
antanut negatiivista palautetta toimeksiannon toteuttamisesta, ei voi pitaa
todisteena siitd, ettd asiakas ei olisi erehtynyt liketoimen perusteista,
varsinkaan kun asiakas ei edes tiedd saaneensa totuudenvastaista ja
harhaanjohtavaa tietoa.
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Yhti6é on myds rikkonut SipaL 10 luvun 2 8:n 1 momenttia, kun se ei ole
sijoituspalvelua tarjotessaan toiminut rehellisesti, tasapuolisesti ja
ammattimaisesti asiakkaan edun mukaisesti. T&td osoittavat ainakin
I annetut totuudenvastaiset ja harhaanjohtavat tiedot, asiakkaiden
kohtelu lahipiiriyhtiota suosien ja sijoituspalvelun tarjoaminen |l
toimeksiannon ja sopimuksessa méaariteltyjen ehtojen vastaisesti.

Finanssivalvonta toteaa myos, etta Yhtion vastineen liitteené toimittama
sopimusluonnos, jonka sanamuodot on Yhtion mukaan kéayty lapi
konsernin compliance-toiminnon kanssa, sisdltda useita virheita.
Sopimukseen mukaan Yhtion emoyhtié Privanet Group Oyj:lla "on oikeus
toteuttaa toimeksiannot osissa®, ja toimeksiannoilla viitataan |

arvopaperien myyntiin. Privanet Group Oyj ei ole
toimiluvallinen  sijoituspalveluyritys, joten se ei voi toteuttaa
toimeksiantoja arvopapereilla, joka on SipaL 2 luvun 1 8:n mukaan
toimiluvanvarainen sijoituspalvelu. Sopimuksen mukaan [jjj sitoutuu
tekemaan Privanet Group Oyj:n kanssa asiakassopimuksen, vaikkei
Privanet Group Oyj ei ole Privanet-konsernin asiakassopimuksen
osapuoli eikd Privanet Group Oyj tarjoa (tai voisi tarjota) sopimuksen
mukaisia  sijoituspalveluja.  Yhti6 on  28.2.2020 toimittanut
Finanssivalvonnalle lopullisen  asiakassopimuksen, jossa |
vastapuolina ovat Yhtio ja Privanet Capital Markets Oy.
Sopimusluonnoksen mukaan Privanet Group Oyj "tavoittelee |
I 21vopapereille parasta mahdollista myyntihintaa”, mita se ei
olisi voinut tehda, koska néin tehdakseen sen olisi pitanyt olla
toimiluvallinen sijoituspalveluyritys, jonka toimilupa sisaltda Sipal 1 luvun
1 momentin 1 kohdan mukaisen toimeksiantojen valityksen.

Vaikka Yhti6 toteaa, etta kaikista osapuolten vélisista keskusteluista ei
ole olemassa Kkirjallista nayttdéa, se ei kuitenkaan edes erittele missaan
kohdassa vastinettaan, mika Yhtion i antama tieto tai jjjjjij Yhtiolle
antama ohje tai toive olisi annettu fyysisessa tapaamisessa tai
puhelinkeskustelussa. Asialla ei taten ole merkitystd tapahtumien
tosiasiallista kulkua arvioitaessa.

Osakkeiden hinnoittelu

Finanssivalvonta toteaa, ettd Yhtid on tulkinnut Finanssivalvonnan
kuulemiskirjeessa esittamaa vaarin siltd osin, mita Finanssivalvonta on
esittanyt hinnoitteluperusteista. Finanssivalvonta ei ole todennut, etta
osakkeiden mydhempi hintakehitys olisi osoitus siitd, etta hinnoittelu olisi
perustunut ostajan eli Yhtion lahipiiriyntic | B ctuun.
Finanssivalvonta on todennut tdman olevan osoitus todellisesta
hy6tymisesta. Sen sijaan rippumatta siitd, mika osakkeiden hintakehitys
tai likviditeettitilanne olisi ollut, Finanssivalvonnan ndkemyksen mukaan
on yksiselitteistd, ettd Yhtion suorittama hinnoittelu on perustunut
I <tuun, koska Yhtio on itse todennut hintojen alennusten
perustuvan siihen, etta arvopaperien ostaja eli |l Wl ¢
valttamatta saa arvopapereita edelleen myytya. Asiassa on myos
huomioitava, etta vastineen perusteella lahipiiriyhtio || I €' o'e
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jattanyt tarjousta omaan hinta-arvioonsa perustuen, vaan hinnoittelun on
suorittanut yksin Yhtio.

Kuten Yhtido vastineessaan on tuonut esille, se on avannut hinnoittelun
perusteita ] lopullista sopimusta edeltavassa
sahkopostikeskustelussa. Yhtio ei ole kuitenkaan kertonut [
hinnoitteluun liittyneesta eturistiriidasta, kun se on hinnoitellut

arvopapereita lahipiiriyhtio | ruolesta.

Eturistiriitatilanteen arvioinnin kannalta ei mydskaéan ole merkityksellista,
mika on ollut todellisen taloudellisen edun maaéra tai kauanko | N
Il ostamien osakkeiden realisoinnissa on kestanyt. Toisin kuin Yhtio
esittda, eturistiriitatilanteen olemassaoloa ei tule arvioida jalkikateen
tarkastellen sen perusteella, onko taloudellista etua todellisuudessa
saatu asiakkaan kustannuksella, vaan silla perusteella, mika tilanne on
ollut sijoituspalvelun tarjoamisen hetkella. Finanssivalvonta kuitenkin

huomauttaa, ettd Yhtion itsensa mukaan [
N N N 5 § N

Asiakkaan antama erityinen ohje ja lopullinen toimeksianto

Yhtid ei ole esittanyt nayttoa siita, etta Jjj olisi antanut sille erityisen
ohjeen toimeksiannon toteuttamisesta yhdessa erassa tai siitd, etta
ohjeen noudattaminen olisi edellyttanyt yksittiista vastapuolta.
Lopullisen toimeksiannon ja allekirjoitetun sopimuksen mukaan kaupat
tulee toteuttaa yhden paivan aikana, arvopaperit valitetaan Yhtion ja sen
kanssa samaan konserniin kuuluvien yhtididen asiakaskunnalle ja niilta
osin, kun arvopapereita ei saada valitettyd, Yhtio ostaa jaljelle jaaneet
arvopaperit. Toimeksianto ei edellyta sitd, ettd kaupat toteutetaan
yksittdisena ’“blokkikauppana”. Yhtion edelld viittaamat sopimusta
edeltavat sahkopostikeskustelut eivat Finanssivalvonnan nékemyksen
mukaan sisalla [l antamaa erityista ohjetta, jonka perusteella
lopullisen sopimuksen ehdoista tulisi poiketa. Lisaksi on huomioitava,
ettd Yhtion ja i allekirjoittama sopimus on paivaykseltaan viimeisin
arvopaperikauppojen toteuttamista kasitteleva dokumentti. Yhtio ei ole
esittdnyt mitadn nayttoa, jonka perusteella [ olisi sopimuksen
allekirjoittamisen jalkeen antanut tarkentavia tai sopimusta muuttavia
ohjeita toimeksiannon toteuttamiseksi. Finanssivalvonnan tiedossa ei ole
seikkoja, joiden perusteella sopimuksessa [Jjjjij Yhtidlle antamaa
toimeksiantoa ei tulisi pitda lopullisena eika Yhtit ole sellaisia esittanyt.

Toisaalta Yhtid toteaa vastineessa, etta ] olisikin vaatinut Yhtiota tai
sen osoittamaa tahoa ostamaan jaljelle jaavat osakkeet sovitussa
hintaraamissa, ellei muuta ostajaa |6ydy. Tama Yhtion esittdma vaite on
ristiridassa vaitteen kanssa, jonka mukaan il erityinen ohje olisi
vaatinut kaupan toteuttamista ns. "blokkikauppana” yhtd vastapuolta
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kayttaen. Vaite on kuitenkin lopullisen sopimuksen mukainen, lukuun
ottamatta sitd, ettd sopimuksessa ei anneta Yhti6lle mahdollisuutta
osoittaa tahoa ostamaan osakkeet sen sijasta eikd Yhtid esita talle
vditteelle mitaan nayttoa.

Silla, ettd Yhtion asiakas on antanut toimeksiannon toteuttamisesta
Yhtidlle ohjeita (joiden vastaisesti Yhtié on osin toiminut) tai etté Yhtio on
toiminut asiakkaan toiveiden mukaisesti, ei ole merkitysta arvioitaessa
sitd, onko Yhti6 noudattanut sijoituspalvelulain  s&adoksia.
Toimeksiannon toteuttaminen sovittujen ehtojen mukaisesti ei ole millaan
tavalla estanyt Yhtiota hallitsemasta liiketoimeen liittyvid eturistiriitoja tai
rajoittanut  Yhtion tiedonantovelvollisuutta, jotka Yhtid on kuitenkin
laiminlydnyt. Toimeksiannon toteuttaminen mydskaan yhdessa eréassa
yhta vastapuolta kayttden ns. blokkikauppana ei ole Finanssivalvonnan
kasityksen mukaan asettanut mitaan esteitd liiketoimeen liittyvien
eturistiriitojen hallinnalle tai tiedonantovelvollisuuden toteuttamiselle.

Eturistiriitojen hallinnan laiminlyénnit

SipaL 7 luvun 9 8&n 1 momentin mukaan sijoituspalveluyrityksen on
toteutettava kaikki asianmukaiset toimenpiteet eturistiriitatilanteiden
tunnistamiseksi ja ehkéaisemiseksi sekd niiden syntyesséd kohdeltava
asiakasta hyvan tavan mukaisesti.

SipaL 7 luvun 9 8:n 2 momentin mukaan, jos eturistiriitatilannetta ei voida
valttaa, sijoituspalveluyrityksen on selkeasti pysyvalla tavalla ilmoitettava
asiakkaalle riittavan yksityiskohtaiset tiedot eturistiriidan luonteesta ja
sen syista seké asiakkaan etuihin kohdistuvien riskien pienentamiseksi
toteutetuista toimenpiteista ennen liiketoimen suorittamista asiakkaan
lukuun.

Yhtion sijoituspalvelun tarjoajana ja il asiakkaana valilla on ollut
selked eturistiriitatilanne, kun Yhtio on tarjonnut ] Siral 1 luvun 15
8:n 1 momentin 1 ja 2 kohtien mukaista toimeksiantojen valitysta ja
toteutusta sijoituspalveluna siten, ettd kaupan vastapuolena on ollut
Yhtion lahipiiriyhtid.  Yhtion ja |l valilla on ollut selkea
eturistiriitatilanne myos silloin, kun Yhtié on maéaritellyt arvopaperien
myyntihinnan tilanteessa, jossa kauppojen ainoana vastapuolena |l
B B on ollut Yhtion lahipiiriyhtio ja kun hinnoittelu on
perustunut ainakin osittain Yhtion l&hipiiriyhtion saamaan hyoétyyn.

Yhtio ei ole kertonut iill. etté arvopaperikauppojen vastapuolena on
Yhtion lahipiiriyhtio | cka Yhtio ole myoskaan kertonut tasta
seuraavasta eturistiriitatilanteesta. Painvastoin, Yhtio on
totuudenvastaisesti sopimuksen mukaan kertonut toteuttavansa
arvopaperikaupat Premarket-jalkimarkkinalla valittamalla arvopaperit
Yhtion ja Privanet-konsernin asiakkaille, mitd se ei ole tehnyt. Vaikka
Yhti6 on kaynyt ennen lopullisen toimeksiannon antamista
sahkopostikeskustelua ] kanssa yksittaisesta vastapuolesta, ei Yhtio
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esitd nayttoa, ettd se olisi tdssakadan yhteydessa kertonut mahdollisen
vastapuolen olevan Yhtion lahipiiriyhtio tai kertonut kauppaan liittyvasta
eturistiriitatilanteesta.

Yhtion viittaaman asiakassopimuksen mukaan asiakas suostuu siihen,
etta kaupoissa vastapuolena voi olla Yhtion [&hipiiriyhtid. Yhtion kasitys,
jonka mukaan asiakassopimuksessa esiin tuotu asiakkaan hyvaksyma
mahdollisuus Yhtion lahipiiriyhtiosta kaupan vastapuolena olisi riittava
eturistiriidoista annettu tieto, on vaara. Eturistiriita ei ole ollut ainoastaan
mahdollinen vaan todellinen. Riittavia tietoja eturistiriidan luonteesta tai
syisti ei ole asiakassopimuksessa, [l allekirjoittamassa
toimeksiannossa eika missddn muussakaan materiaalissa. Yhtio ei ole
pysyvalla tavalla antanut il riittavia tietoja eturistiriidan luonteesta tai
sen syista ennen liiketoimen suorittamista sen lukuun.

Yhtio ei ole tunnistanut selkeitd eturistiriitatilanteita liittyen arvopaperien
valittamiseen lahipiiriyhtidlle ja niiden hinnoitteluun, kun vastapuolena on
ollut l&ahipiiriyhtié ja kun hinnoittelu on perustunut l&hipiiriyhtion etuun.
Yhtio ei ole pyrkinyt ehkdisemaén edelld kuvattuja eturistiriitatilanteita
millaan tavalla. Yhtio ei ole antanut il riittavia ja selkeita tietoja edella
kuvattujen eturistiriitojen syista tai luonteista. Painvastoin, Yhtié on
antanut totuudenvastaisia ja harhaanjohtavia tietoja kauppojen
vastapuolesta ja hinnoitteluun liittyva eturistiriita on jatetty kertomatta.
Totuudenvastaisten ja harhaanjohtavien tietojen vuoksi |Jll ©on
syntynyt totuudenvastainen kuva palveluun liittyvista eturistiriidoista.

Toisin kuin Yhtid vaittda, se ei osoita milladn tavoin huomioineensa tai
hallinneensa hinnoitteluun tai toimeksiannon toteuttamiseen liittyvia
eturistiritoja tai edes osoita tiedostaneensa, ettd sellaisia on ollut
olemassa. Yhtibn olisi ensisijaisesti pitanyt toteuttaa kohtuulliset
toimenpiteet eturistiriitatilanteiden tunnistamiseksi ja ehkéaisemiseksi, ja
vasta toissijaisesti antaa asiakkaalle riittavat tiedot eturistiriidan
luonteesta ja syista, mitd se ei ole tehnyt.

Yhti6 on edell& mainituin perustein laiminlydnyt noudattaa SipaL 7 luvun
9 8n 1 ja 2 momenttia, kun se ei ole toteuttanut asianmukaisia
toimenpiteita eturistiriitatilanteiden tunnistamiseksi ja ehkéisemiseksi.
Eturistiriitatilanteiden synnyttya Yhtio ei ole selkeasti pysyvalla tavalla
ilmoittanut asiakkaalle riittavan yksityiskohtaisia tietoja eturistiriidan
luonteesta ja sen syista sekd asiakkaan etuihin kohdistuvien riskien
pienentamiseksi toteutetuista toimenpiteistd ennen liiketoimen
suorittamista asiakkaan lukuun.

Yhtio on suosinut lahipiiriyhtio |l B suhteessa muihin
asiakkaisiinsa, kun se ei ole toteuttanut kauppoja Premarket-
jalkimarkkinalla tai muutoin tarjonnut arvopapereita muille asiakkailleen.
Yhtion muilla asiakkailla ei ole ollut mahdollisuutta jattaa
ostotoimeksiantoja  arvopapereista. Yhtid on itsekin todennut
Finanssivalvonnalle toimittamissaan hinnoitteluperusteissa, etta tietyt
arvopaperit ovat olleet Yhtion vaihdetuimpia, joten voidaan olettaa, etta
Yhtion asiakkailla olisi ollut kiinnostusta jattaa arvopapereista
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ostotoimeksiantoja. Yhtid ei esitd nayttbd myoskaan siita, ettd se olisi
millaén tavoin tiedustellut muilta asiakkailtaan kuin lahipiiriyhtioltaan
kiinnostusta ostaa arvopaperit kerralla. Finanssivalvonta ei taten voi
varmistua myoskaan siita, etta Jjjij arvopapereista saama hinta on ollut
paras mahdollinen edes ottaen huomioon Yhtion vaittamét kauppaan
littyneet ehdot ja ] antamat ohjeet.

Myos se seikka, ettd I I H I
e

e
I B Y0tio e Il kertomansa ja annetun

toimeksiannon vastaisesti tarjonnut niita asiakkailleen. Yhti6 ei ole
tunnistanut  selkeita eturistiriitatilanteita |  lld Wl /a2 muiden
asiakkaidensa valilla eika ole millaan tavalla pyrkinyt ehk&isemaan niita.

Yhtio ei ole eturistiriitatilanteiden syntyessa kohdellut asiakkaitaan hyvan
tavan mukaisesti, koska se on antanut sijoituspalvelua tarjotessaan
harhaanjohtavia ja totuudenvastaisia tietoja, joiden perusteella
asiakkaille on syntynyt vaara kuva liiketoimeen liittyvista
eturistiriitatilanteista.

Compliance-toiminnon toiminta

Finanssivalvonta pitdé huolestuttavana, etta lukuisia virheitad sisaltava
sopimusluonnos, joka on samalla ollut asiakkaan antama toimeksianto,
on kayty Yhtion mukaan lapi Privanet-konsernin compliance-
toiminnossa, jonka yhtend tehtdvand on varmistaa Yhtion tekemien
liketoimien saantelynmukaisuus. Virheet ovat hyvin perustavanlaatuisia
niiden liittyessa osapuolten tehtaviin, vastuisiin ja Privanet-konsernin
yhtididen mahdollisuuteen suorittaa sopimuksessa maaériteltyja tehtavia.
Sopimusluonnoksen mukaan Yhtion emoyhtio tarjoaisi toimiluvan
varaista sijoituspalvelua ilman toimilupaa. Yhti6 ei vastineessaan kerro,
onko Privanet-konsernin compliance-toiminto kaynyt I[&pi lopullista
allekirjoitettua sopimusta, joka niin ikdéan on sisaltanyt lukuisia virheita ja
jonka kautta il on annettu edella kuvattuja totuudenvastaisia ja
harhaanjohtavia tietoja. Kuitenkin ~ Yhtion |l lahettaman
sahkdpostiviestin perusteella “valityssopimus” on ollut “juristilamme
kasiteltavana”. Finanssivalvonta pitaa edella kuvattuja
sopimusluonnoksen ja lopullisen sopimuksen (jotka ovat samalla
toimineet asiakkaan toimeksiantona ja sen luonnoksena) virheita,
sdantelyn vastaisuutta ja sopimuksessa asiakkaalle annettuja
totuudenvastaisia ja harhaanjohtavia tietoja osoituksena siita, ettd Yhtion
compliance-toimintoa ei ole jarjestetty luotettavalla tavalla.

Yhti0 toteaa, ettd liiketoimi on nimenomaisesti kasitelty compliance-
toiminnossa, mutta ei esita talle mitdan nayttéa. Mikali liiketoimi tasta
huolimatta on kayty compliance-toiminnon toimesta lapi, myds tama
osoittaa, ettéd Yhtiobn compliance-toimintoa ei ole jarjestetty luotettavalla
tavalla, kun compliance-toiminto ei ole puuttunut laiminlydnteihin ja
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sopimuksen ja toimeksiannon vastaiseen toimintaan, jotka ovat olleet
selkeasti nahtavilla viimeistdan liiketoimen toteuttamishetkelld. Yhtion
edella kuvatut laiminlyénnit ovat olleet hyvin perustavanlaatuisia, eika
nitda koskevan saéntelyn soveltamiseen liity Finanssivalvonnan
nakemyksen mukaan tulkinnanvaraa.

Finanssivalvonta katsoo, toisin kuin Yhtid, ettd liiketoimi ei ole ollut
tavanomainen eik& sita ole erityisesti jarjestetty tavanomaisella tavalla.
Liiketoimen merkittavyytté ja epatavanomaisuutta osoittaa myos se, etta
sen toteuttamiseksi on varta vasten laadittu erillinen sopimus, jonka on
allekirjoittanut Yhtion toimitusjohtaja. Laiminlydntia valvontamekanismien
moitteettomassa ja riskinarviointimenettelyjen tehokkaassa
jarjestamisessa osoittaa myos se, ettd hyvin epatavallisen liiketoimen,
jossa vastapuolena on Yhtion lahipiiriyhtid, ei ole missdédn vaiheessa
kasitelty Yhtion tai sen emoyhtion hallituksessa, erityisesti, kun Yhtio ei
esitd nayttoa, etta liiketoimea olisi kasitelty edes compliance-toiminnon
toimesta.

Finanssivalvonta katsoo, ettd edella kuvatut Yhtion laiminlydnnit
saantelyn noudattamisessa osoittavat, etta Yhtion Privanet Group Oyj:lle
ulkoistamia valvontamekanismeja ei ole jarjestetty moitteettomasti eika
riskinarviointimenettelyja tehokkaasti. T&std osoituksena on edella
kuvattujen saantelyn kohtien rikkomisen lisaksi ainakin Jjjjij antaman
toimeksiannon ja tehdyn sopimuksen vastainen menettely seka sellaisen
sopimuksen solmiminen, jossa Yhtid sopii tarjoavansa sijoituspalvelua,
jota se ei toimilupansa puitteissa voi tarjota (kaupankaynti omaan
lukuun).

Yhtié on laiminlyonyt Sipal 7 luvun 2 8:n 1 ja 4 momentin vaatimuksia
siita, etta sijoituspalveluyrityksen toiminta on jarjestettava luotettavasti ja
ettd on oltava moitteettomat omat sisdiset valvontamekanismit ja
tehokkaat riskinarviointimenettelyt. SipalL:n menettelytapasaannosten,
kuten eturistiritasdantelyn ja tiedonantovelvoitteiden noudattamisen
asianmukaisuuden varmistaminen kuuluu compliance-toimintojen
ydintehtaviin. Finanssivalvonnan nakemys on edelleen, etta Yhtio ei tayta
mydskaén SipaL 7 luvun 5 8:n 1 momentin edellytyksia ratkaisevan
tarkedn operatiivisen toiminnon ulkoistamisesta, koska toimintojen
ulkoistus on olennaisesti heikentanyt yhtion sisaisen valvonnan laatua.

Finanssivalvonta toteaa, ettd Yhtion kasityksella asian kasittelyn
paattymisesta silla perusteella, ettei Yhtit ole saanut lisaselvityspyyntdja,
ei ole merkitysta arvioitaessa Yhtion rikkomuksia ja laiminlydnteja seka
niiden vaikutusta paatokseen asettaa asiamies valvomaan Yhtion
toimintaa.
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6.4 Muutokset Yhtion Norjan sivuliikkeen toiminnassa
Finanssivalvonnan havainnot

Yhtié on 30.4.2018 toimittanut SipaL 13 luvun 1 § mukaisen ilmoituksen
sivuliikkeen perustamiseksi Norjaan. Finanssivalvonta on 20.7.2018
toimittanut ilmoituksen Norjan valvontaviranomaiselle.

Yhtion Norjan sivuliikkeen toimintaa on kasitelty lukuisissa Privanet
Group Oyj:n ja Yhtion hallituksen kokouksissa, poytékirjojen perusteella
ainakin Privanet Group Oyj:n hallituksen kokouksissa vuosien 2019 ja
2020 aikana.

Yhtio on kaynyt neuvotteluja norjalaisen tahon kanssa Yhtion Norjan
sivuliikkeen "toimiluvan kayttamisesta”, mikali taho ottaisi vastatakseen
sivuliikkeessa syntyneita kuluja.

Privanet Group Oyj:n vuoden 2019 vuosikertomuksen mukaan Yhtio
omistaa norjalaisesta Privanet AS -yhtidsta 50 %. Yhtion hallituksen
kokouksen poytakirjoista selviaa, etta

Privanet Group Oyj:n hallituksen kokousten poytakirjoista selviaa
edelleen

Yhtion vastine

Yhtion mukaan 15.4.2020 (kokous 9/2020) pidetyn Privanet Group Oyj:n
hallituksen kokouksen poytékirjaan sisaltyva kirjaus Yhtion "toimiluvan
kayttamisesta” on epatarkka eikd vastaa todellista kasitysta tai

—+
Q
=
=~
o
=
c
()]
—+
o

Y]
o:
<
~
Q:
2.
—.
Q
[
(72}
o
=)
—
D
=0
—
<
o))
73
QD
>

ollessa keskenerainen, valmisteilla ja asiaa koskevaa paatosta ei ole
ennenaikaisena tehty. Koska jarjestelyd, jossa SipalL 13 luvun 1 &:n
mukaiset tiedot olisivat muuttuneet, ei ole missaan vaiheessa tehty, ei
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myo6skaan Finanssivalvonnalle ole ollut tarvetta ilmoittaa muutoksista
sivuliikkeen toiminnassa.

Erityisesti Yhti6 haluaa korostaa, ettei se ole havainnut mitaan
sivuliikkeen tarjoamiin sijoituspalveluihin tai asiakassuhteisiin liittyvia
epaselvyyksia, eika sivuliikkeen toimintaan siten liity mitddn asiamiehen
mahdolliseen maaraamiseen vaikuttavia perusteita.

Yhtio toteaa, ettd se on sopinut sivuliikettéa perustettaessa, ettéa Norjan

timin omistama yhtic | I I B S
I - T asta syysta I

Yhtio toteaa, ettd |

Yhtion mukaan sivuliikkeen toimintaan osallistuneet henkilot ovat olleet
aina Yhtion palveluksessa, ja kaikki muutkin toiminnot on hoidettu
sivuliikkeessa.
B Frivanet AS ei ole nain ollen ollut
sijoituspalveluiden tarjoamisen kannalta olennainen yhti®, joka olisi tullut
mainita sivuliikettéd koskeneen ilmoituksen tiedossa.

Finanssivalvonnan kanta

SipalL 13 luvun 1 &:n 2 momentin mukaan Finanssivalvonta voi kieltaa
sivuliikkeen perustamisen silla perusteella, ettd silla on syyta epailla
sijoituspalveluyrityksen taloudellisen tilanteen ja hallintorakenteen
asianmukaisuutta suunniteltu toiminta huomioon ottaen. SipalL 13 luvun
1 8n 1 momentin 2) ja 3) kohtien mukaan sivuliikeilmoituksen tulee
sisaltdd mm. sivuliikkeen toimintasuunnitelma ja organisaatiorakenne.

Finanssivalvonta toteaa, ettd Yhtion olisi tullut iimoittaa |
I roolista jo silloin, kun se on perustanut sivuliiketta osana
toimintasuunnitelmaa. Sovituilla jarjestelyilla on Finanssivalvonnan
ndkemyksen mukaan ollut olennainen vaikutus Yhtion taloudelliseen
tilaan, joka on yksi SipaL:ssa méaaritellyista sivuliikkeen kieltoperusteista.
Yhtio on talléin laiminlyonyt ilmoittaa SipalL 13 luvun 1 8:n mukaiset tiedot
sivuliikkeen perustamisen yhteydessa.

SipalL 13 luvun 1 8:n 1 momentin mukaan sijoituspalveluyrityksen, joka
aikoo perustaa sivuliikkeen muuhun ETA-valtioon kuin Suomeen, on
iimoitettava siitd hyvissa ajoin etukdteen Finanssivalvonnalle. SipalL 13
luvun 1 8:n 4 momentin mukaan sijoituspalveluyrityksen on ilmoitettava
1 momentissa tarkoitettujen tietojen muutoksista Finanssivalvonnalle
viimeistdan kuukautta ennen kuin muutokset on tarkoitus toteuttaa.
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Finanssivalvonnalla on perusteltua syyta epadilla, ettd Yhtid on
laiminlydnyt Sipal 13 luvun 1 8:n 4 momentin mukaisen velvollisuutensa
ilmoittaa muutoksista SipaL 13 luvun 1 8:n 1 momentin mukaisiin tietoihin
viimeistaan kuukautta ennen kuin muutokset on tarkoitus toteuttaa.
Alkuperéaisen sivuliiketta koskevan ilmoituksen tiedoissa ei ole kerrottu
Privanet AS:n roolista, joka Privanet Group Oyj:n ja Yhtion hallitusten
kokousten poytakirjojen perusteella ja Yhtion vastineen mukaan on

liketoiminnan kannalta merkittava, |l TEE
e
/|

Yhtion vastineessaan esittaméa selitys kirjauksesta Yhtién toimiluvan
kayttamisesta ei Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan mitenk&éan
selita kirjausta ja taten todellinen tapahtumainkulku ja kirjauksen tarkoitus
jaavat epéaselviksi. Finanssivalvonta toteaa edelleen, etta toinen taho ei
voi sopimusperusteisesti "kayttaa” sijoituspalveluyrityksen toimilupaa.

Finanssivalvonnalla on perusteltua syyta epailla Yhtion laiminlyéneen
velvollisuutensa myods Sipal 7 luvun 2 8n 1 ja 4 momenttien
edellytyksissa jarjestaa sijoituspalveluyrityksen toiminta luotettavalla
tavalla seka jarjestdd moitteettomasti sijoituspalveluyrityksen sisdiset
valvontamekanismit ja tehokkaat riskinarviointimenettelyt, kun se ei ole
ilmoittanut SipaL 13 luvun 1 8 4 momentin mukaisesti muutoksista
sivuliikkeen toiminnassa.

7 Muut asiamiehen asettamiseen liittyvat seikat

Asiamies Carlbergille maksetaan Yhtion varoista palkkio FivaL 29 §:n 2
momentin mukaisesti. Palkkion tulee vastata alan yleista palkkiotasoa.

Asiamiehella on tehtdvassdan FivaL 29 §:n 3 momentissa saadetyt
oikeudet. Asiamies toimii rikosoikeudellisella virkavastuulla hoitaessaan
FivaL:n mukaisesti annettuja julkisoikeudellisia hallintotehtéavia.
Todistukseksi tastda maarayksesta asiamies Carlbergille annetaan
jaliennds tasta paatdksesta.
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markkinavalvoja Eemeli Vayrynen
(eemeli.vayrynen@finanssivalvonta.fi) ja johtava lakimies Merja
Lehtimaki (merja.lehtimaki@finanssivalvonta.fi)
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Liite paatokseen
Valitusosoitus

Tahan paatokseen tyytymatdn saa hakea siihen muutosta Helsingin hallinto-oikeudelta
valituksella, joka on tehtava kirjallisesti.

Valitus on tehtava 30 paivan kuluessa paatoksen tiedoksisaannista. Valitusaikaa
laskettaessa tiedoksisaantipdivaa ei oteta lukuun.

Jos paatds on postitettu saantitodistusta vastaan, tiedoksisaantipaivd ilmenee
todistuksesta. Saantitodistus liitetdén valitusasiakirjoihin. Jos p&éatds on postitettu
tavallisena kirjeend, sen katsotaan tulleen tiedoksi seitseman (7) paivan kuluessa
postituspaivastd, jollei muuta ilmene. Jos paatds on annettu tiedoksi sahkodisena
viestind, sen katsotaan tulleen tiedoksi kolmantena paivana viestin lahettamisesta,
jollei muuta naytetd. Jos paatds on toimitettu tiedoksi muulla tavalla esimerkiksi
saantitodistusta vastaan jollekin muulle henkilélle kuin paatdksen saajalle
(sijaistiedoksianto), katsotaan paatoksen saajan saaneen pdaatoksen tiedoksi
kolmantena paivana saantitodistuksen osoittamasta paivasta.

Valitus on toimitettava Helsingin hallinto-oikeudelle valitusajan kuluessa.

Valituksessa, joka on osoitettava Helsingin hallinto-oikeudelle, on ilmoitettava:
1. paatds, johon haetaan muutosta,

2. miltd kohdin paattkseen haetaan muutosta ja mitd muutoksia siihen
vaaditaan tehtavaksi,

3. vaatimusten perustelut,

4. mihin valitusoikeus perustuu, jos valituksen kohteena oleva paatos ei
kohdistu valittajaan.

Valituksessa on lisaksi ilmoitettava valittajan nimi ja yhteystiedot. Jos puhevaltaa
kayttaa valittajan laillinen edustaja tai asiamies, myds taman yhteystiedot on
iimoitettava. Yhteystietojen muutoksesta on valituksen vireilla ollessa ilmoitettava
viipymatta hallintotuomioistuimelle.

Valituksessa on ilmoitettava myds se postiosoite ja mahdollinen muu osoite, johon
oikeudenkayntiin liittyvat asiakirjat voidaan l&hettda (prosessiosoite).

Valitukseen on liitettava:
1. valituksen kohteena oleva paatos valitusosoituksineen,

2. selvitys siita, milloin valittaja on saanut paatoksen tiedoksi, tai muu
selvitys valitusajan alkamisen ajankohdasta,
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3. asiakirjat, joihin valittaja vetoaa vaatimuksensa tueksi, jollei niita ole
jo aikaisemmin toimitettu p&atoksen tehneelle viranomaiselle, seka

4. asiamiehen valtakirja, jos asiamiehena toimii muu kuin asianaja,
yleinen oikeusavustaja tai luvan saaneista oikeudenkayntiavustajista
annetussa laissa tarkoitettu luvan saanut oikeudenkayntiavustaja.

Jos viranomaiselle toimitetussa sahkdisessa asiakirjassa on selvitys asiamiehen
toimivallasta, asiamiehen ei tarvitse toimittaa valtakirjaa. Helsingin hallinto-oikeus voi
kuitenkin maarata valtakirjan toimitettavaksi, jos silla on aihetta epailla asiamiehen
toimivaltaa tai sen laajuutta.

Valitus voidaan toimittaa Helsingin hallinto-oikeudelle henkilékohtaisesti, postitse
maksettuna postilahetyksend, sahkopostitse, telekopiona taikka asiamiesta tai lahettia
kayttaen. Valituksen voi tehdd my6s hallinto- ja erityistuomioistuinten
asiointipalvelussa osoitteessa https://asiointi2.oikeus.fi/hallintotuomioistuimet.

Sahkoisen asiointipalvelun, sahkdpostin, postin tai telekopion kayttaminen taikka
valituksen toimittaminen lahetin valityksella on lahettdjan vastuulla. Valituksen on
saavuttava Helsingin hallinto-oikeuteen viimeistaan valitusajan viimeisena paivana
ennen aukioloajan paattymista. Sahkodisen asiakirjan tulee olla perilla siten, etté se on
ennen valitusajan paattymista kasiteltdvassa muodossa Helsingin hallinto-oikeuden
vastaanottolaitteessa tai tietojarjestelmassa.

Asian késittelystd Helsingin hallinto-oikeudessa peritaan tuomioistuinmaksulain
(1455/2015) nojalla oikeudenkayntimaksu. Maksun suuruus on 260 euroa.
Tuomioistuinmaksulaissa on erikseen saadetty tapauksista, joissa maksua ei perita

Yhteystiedot

Helsingin hallinto-oikeus
Radanrakentajantie 5
00520 Helsinki

Puhelinvainde: 029 56 42000
Faksi: 029 56 42079
Sahkoposti: helsinki.hao@oikeus.fi





