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Vastaanottaja

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

Toimiluvan peruuttaminen

1 Paatos

Finanssivalvonta peruuttaa Privanet Securities Oy:lle (Y-tunnus
1624821-1, jaljempana myo6s Yhtid) sijoituspalvelulain (747/2012,
jaliempana Sipal) nojalla mydnnetyn sijoituspalveluyrityksen toimiluvan:

1) Finanssivalvonnasta annetun lain (878/2008, FivaL) 26 8n 1
momentin 1 kohdan nojalla, koska Yhti6 ei taytd SipaL 3 luvun 3 8:n 1
momentin mukaisia toimiluvan myontamiselle saadettyja olennaisia
edellytyksia. Yhtion toimintaa ei ole kokonaisuutena arvioiden jarjestetty
SipaL 7 luvun 2 8:n 1 momentin mukaan Yhtion liiketoiminnan laatu ja
laajuus huomioon ottaen luotettavalla tavalla. Yhtidlla ei ole mydskaéan
SipaL 7 luvun 2 8n 4 momentin edellyttdmid moitteettomia sisaisia
valvontamekanismeja ja tehokkaita riskinarviointimenettelyja eika SipalL
7 luvun 2 8:n 4 momentin edellyttdmi& moitteettomia hallintomenettelyja.
Liséksi Yhtion SipalL 7 luvun 2 §:n 2 momentin mukaiset menettelytavat
sen varmistamiseksi, ettd Yhtion toimiva johto ja tyontekijat noudattavat
henkilokohtaisia liiketoimia koskevia s&éntoja, eivat ole riittdvia. Yhtion
toiminta vaarantaa siten asiakkaansuojan ja luottamuksen sailymisen
finanssimarkkinoihin, mink& vuoksi finanssimarkkinoiden valvonnalle
FivaL 1 8:ssd saadettyjen tavoitteiden toteutumista ei voida riittavasti
turvata rajoittamalla Yhtion toimintaa FivaL 27 §:n mukaisesti tai muilla
FivaL mukaisilla toimenpiteillda tai muualla laissa saadetyilla
toimenpiteill; ja

2) FivalL 26 8:n 2 momentin 1 kohdan nojalla, koska Yhtion toiminnassa
on olennaisesti rikottu finanssimarkkinoita koskevia saannoksia. Yhtio on
toistuvasti ainakin ajanjaksolla 1.1.2020 - 26.3.2021 laiminlydnyt
noudattaa SipaL 7 luvun 9 8&n 1 ja 2 momenttien saanndksia
eturistiriitatilanteiden  tunnistamisesta ja  ehkaisemisesta seka
asiakkaiden kohtelemisesta ja asiakkaille annettavista tiedoista
eturistiriitatilanteiden syntyessa. Yhtié on myds vuonna 2020 laiminlydnyt
toistuvasti luottolaitoslain  (2014/610) 11 Iluvun 7 8:n mukaiset
velvoitteensa ilmoittaa Finanssivalvonnalle sen omien varojen ja
konsolidoitujen omien varojen luottolaitoslaissa s&adetyn rajan
alittumisesta ja alituksesta seuraavista korjaavista toimenpiteistd seka
vuonna 2019 laiminlyényt noudattaa SipalL 7 luvun 9 8n 1 ja 2
momenttia, kun se ei ole toteuttanut asianmukaisia toimenpiteita
eturistiriitatilanteiden tunnistamiseksi ja ehkaisemiseksi eiké se ole niiden
syntyessd  kohdellut asiakastaan hyvan tavan  mukaisesti.
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Eturistiriitatilanteiden synnyttya Yhtio ei ole selkeasti pysyvalla tavalla
ilmoittanut asiakkaalle riittdvan yksityiskohtaisia tietoja eturistiriidan
luonteesta ja sen syista. Lisaksi Yhtié on samassa yhteydessa rikkonut
SipaL 10 luvun 2 8:n 2 momenttia, kun se on antanut asiakkaalle
totuudenvastaisia ja harhaanjohtavia tietoja markkinoidessaan
sijoituspalvelua.

Laiminlyontej& kuvataan tarkemmin paatoksen kohdissa 3 ja 6.

Tama paatés tulee voimaan valittbmasti. Toimiluvan peruuttamisen
my6ta Yhtio ei saa enaa tarjota sille myénnetyn sijoituspalveluyrityksen
toimiluvan mukaisia sijoitus- tai oheispalveluja, paitsi jos se on
valttamatontd seuraavassa todettujen toimenpiteiden toteuttamiseksi.
Yhtion tulee valittémasti ryhtya sijoitus- ja oheispalvelujen tarjoamisen
lakkauttamiseen liittyviin toimiin, kuten:

e asiakasvarojen palauttaminen;

e asiakkaisiin kohdistuvien vastuiden paattaminen (sisaltden ainakin
avoimien arvopaperikauppojen selvityksen); ja

o yhtibkokouksen koollekutsuminen paattamaan Yhtion
yhtidjarjestyksen muuttamisesta sekd yhtidjarjestysmuutoksen
rekisteréimisesta kaupparekisteriin.

Edella kuvatut toimet tulee olla toteutettu 16.7.2021 mennessa. Yhtion
tulee toimittaa Finanssivalvontaan 30.7.2021 mennessa Yhtion
hallituksen antama Kkirjallinen selvitys ja vahvistus sijoitus- ja
oheispalvelujen tarjoamisen lopettamisesta ja edellda kuvattujen toimien
toteuttamisesta seka tilintarkastajan lausunto edella mainitusta
selvityksesta.

Sijoituspalvelun tarjoaminen FivaL 26 8:ssd tarkoitetun toimiluvan
peruuttamista koskevan paattksen vastaisesti on saadetty SipalL 16
luvun 2 §:n mukaan sijoituspalvelurikoksena rangaistavaksi teoksi.

2 Kuuleminen

Finanssivalvonta varasi 21.5.2021 paivatylla kirjeelldadan Yhtiolle
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. Yhtid on 11.6.2021 paivatyllda vastineellaan antanut
vastauksensa kuulemiskirjeen johdosta. Alkuperdinen méaéardaika
vastineen toimittamiselle oli 7.6.2021, ja sité jatkettiin Yhtion pyynnésta
11.6.2021 saakka.
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3 Paatdksen perustelut
3.1 FivaL 26 8:n 1 momentin 1 kohdan edellytysten tayttyminen

Finanssivalvonta asetti 11.3.2021 Yhtité6n asiamiehen valvomaan Yhtion
toimintaa. Finanssivalvonnan asiamiehen asettamista koskevassa
paatoksessa (FIVA 1/02.01.00/2021, jaliempana myods asiamiespaatos,
Liite 1) esiin tuomat laiminlyonnit ja rikkomukset olivat luonteeltaan
vakavia, ja Finanssivalvonta katsoi FivaL 29 §:n mukaisten asiamiehen
asettamisen edellytysten tayttyneen. Finanssivalvonta on
asiamiespaatoksessa esitettyjen havaitsemiensa vakavien laiminlydntien
ja rikkomusten johdosta kayttéanyt toimiluvan peruuttamisen sijaan
ensisijaisena toimenpiteenad asiamiehen asettamista valvomaan Yhtion
toimintaa.

Finanssivalvonta katsoo FivaL 26 8:n mukaisten toimiluvan
peruuttamisen edellytysten tayttyvan huomioiden erityisesti paattksen
kohdassa 6 esitetyt asiamiespddtoksen jalkeen havaitut uudet
rikkomukset ja laiminlyonnit seké sen, etta Yhtio ei ole ryhtynyt korjaaviin
toimenpiteisiin asiamiespaatoksessa kuvattujen laiminlydntien johdosta
ja eturistiriitatilanteiden  hallintaa koskevista tdysin vastaavista
laiminlydnneista on huomautettu Yhtién konserniyhtié Privanet Capital
Markets Oy:td ja Yhtiota 2.7.2020 ja 11.3.2021 annetuissa
Finanssivalvonnan paatoksissa.

Finanssivalvonta peruuttaa Yhtion toimiluvan FivaL 26 &:n 1 momentin 1
kohdan perusteella, koska Yhtio ei tayta Sipal 3 luvun 3 §:n 1 momentin
mukaisia toimiluvan myoéntamiselle sdadettyja olennaisia edellytyksia,
joita on alla kuvattu:

Finanssivalvonta katsoo, ettd Yhtion toimintaa ei ole kokonaisuutena
arvioiden jarjestetty SipalL 7 luvun 2 8:n 1 momentin mukaan Yhtion
liketoiminnan laatu ja laajuus huomioon ottaen luotettavalla tavalla eika
Yhtio taten tayta SipaL 3 luvun 3 8:n mukaisia toimiluvan olennaisia
edellytyksia, koska:

1) Yhtiolla ei ole SipaL 7 luvun 2 8n 4 momentin edellyttamia
moitteettomia sisaisia valvontamekanismeja ja tehokkaita
riskinarviointimenettelyja, koska:

a) Yhtio ei ole ryhtynyt toimenpiteisiin asiamiehen
asettamisen jalkeen korjatakseen puutteellisia
ohjeistuksiaan ja menettelyjaan;

b) Yhtid on ainakin ajanjaksolla 1.1.2020 — 26.3.2021
vakavasti ja toistuvasti laiminlydnyt SipaL 7 luvun 9 8:n 1 ja
2 momenttien vaatimukset eturistiriitatilanteiden
tunnistamisesta ja ehkaisemisesta ja riittavien tietojen
antamisesta asiakkaille;
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c) Yhtid ei ole valvonut tai ehkaissyt sen ja Privanet Group
Oyi:n I sisdisten ohjeiden vastaista toimintaa
ainakaan ajanjaksolla 1.1.2020 — 26.3.2021, kun sisaiset
ohjeet ovat Kkieltdneet liiketoimet eturistiriitojen ollessa
mahdollisia; ja

d) Yhtid ei ole asianmukaisesti tunnistanut ja hallinnut
emoyhtionsé sijoitusomaisuuden arvostuksen puutteisiin
liittyvia riskeja, kun arvostuksella on ollut merkittava
vaikutus Yhtion konsolidoituun vakavaraisuuteen.

2) Yhtiolla ei ole SipaL 7 luvun 2 8n 4 momentin edellyttamia
moitteettomia hallintomenettelyitd, koska:

a) Yhtio ei ole tunnistanut ja hallinnut johtohenkildiden
kaksoisrooleista johtuvia mahdollisia eturistiriitatilanteita;

b) I, OVa! toimineet
sisdisten ohjeiden vastaisesti ainakin ajanjaksolla 1.1.2020
— 26.3.2021 kaydessdan kauppaa Yhtion asiakkaiden
kanssa;

c) Yhtiota koskevassa paatbksenteossa ei ole arvioitu
Yhtidlle aiheutuvia riskeja erityisesti Yhtitéta koskevassa
yritysjarjestelyssé; ja

d) Yhtita koskevan paatbksenteon valmistelu on
asiamiehen havaintojen mukaan ollut puutteellista ainakin
asiamiehen tarkasteluajanjaksolla 11.3.2021 — 18.5.2021.

3) Yhtioén SipaL 7 luvun 2 8:n 2 momentin mukaiset menettelytavat sen
varmistamiseksi, ettd toimiva johto ja tyontekijat noudattavat
henkilokohtaisia liiketoimia koskevia sdantoja, eivat ole riittavia, koska

kuuluvat henkil6t ovat

. ]
ainakin ajanjaksolla 1.1.2020 — 26.3.2021 toimineet henkilokohtaisia

liketoimia koskevien sdanttjen vastaisesti, kun sd&nnot ovat kieltdneet
liketoimet eturistiriitojen ollessa mahdollisia.

Finanssivalvonta katsoo, ettd finanssimarkkinoiden valvonnalle FivalL 1
8:ssa saadettyjen tavoitteiden toteutumista ei voida riittavasti turvata
rajoittamalla valvottavan toimintaa FivaL 27 8:n mukaisesti tai muilla
FivaL mukaisilla toimenpiteilla tai muualla laissa saadetyilla
toimenpiteilld, ottaen huomioon, ettd Yhtioon on jo asetettu asiamies
FivaL 29 8:n mukaisesti, ja asiamiehen valvoessa Yhtiota
Finanssivalvonnan tietoon on tullut uusia laiminlyonteja ja rikkomuksia.
Yhtio ei ole ryhtynyt korjaaviin toimenpiteisiin asiamiespéatoksessa
kuvattujen laiminlyéntien johdosta. Liséksi ottaen huomioon Yhtion
velvoitteen jarjestdd SipaL 7 luvun 2 8:n 4 momentin mukaisesti
moitteettomat  hallintomenettelyt, sisdiset valvontamekanismit ja
tehokkaat riskienarviointimenettelyt, Yhtion kyky tayttaa
sijoituspalveluyrityksen toimiluvan olennaisia edellytyksia on jatkuvasti
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vaarantunut. Yhtion ohjeistusten ja menettelyjen puutteet, laiminlydnnit ja
rikkomukset eivat liity yksittaisiin liketoimiin tai tiettyyn Yhtion toiminnan
jarjestamisen osaan, vaan ne ulottuvat laajasti Yhtiobn kaikkeen
liketoimintaan ja vaarantavat asiakkaansuojan ja luottamuksen
sailymisen finanssimarkkinoilla.

Edella esitetyt Yhtion sisdisten valvontamekanismien ja riskienhallinnan
puutteellisuudet ovat omiaan aiheuttamaan vahinkoa asiakkaille ja
heikentavat asiakkaiden luottamusta finanssimarkkinoiden toimintaan.
Finanssivalvonta katsoo, ettd asiamiehen asettamisella ei ole voitu
turvata Yhtion toimiluvan edellytysten mukaisia Sipal:ssa asetettuja
toiminnan jarjestamista koskevia vaatimuksia eikd nain ollen mydskaan
muiden Fival:n toiminnan rajoittamista koskevien toimenpiteiden katsota
olevan riittdvia Yhtion toiminnan lainmukaisuuden varmistamiseksi.
Vaikka Finanssivalvonnan havainnot ajoittuvat aikaan ennen Yhtion
irtautumista Privanet Group Oyj:std, Finanssivalvonta katsoo, etta
puutteet, joita laiminlyonnit ja rikkomukset osoittavat, eivat ole jarjestelyn
my6té tai muutoin korjaantuneet, kuten Finanssivalvonta on esimerkiksi
paatoksen kohdassa 3.3 todennut. Finanssivalvonta katsoo, ettd Yhtion
toimiluvan peruuttaminen on nain ollen oikeasuhtainen ja valttamaton
toimi  asiakkaansuojan ja  finanssimarkkinoiden luottamuksen
sdilyttamisen varmistamiseksi.

3.2. FivaL 26 8:n 2 momentin 1 kohdan edellytysten tayttyminen

Finanssivalvonta peruuttaa Yhtion toimiluvan myos FivaL 26 8n 2
momentin 1 kohdan perusteella, koska Yhtibn toiminnassa on
olennaisesti rikottu finanssimarkkinoita koskevia saannoksia, koska:

1) Yhtio on toistuvasti ainakin ajanjaksolla 1.1.2020 — 26.3.2021 laimin-
lydnyt noudattaa Sipal 7 luvun 9 8:n 1 momenttia, koska se ei ole
toteuttanut asianmukaisia toimenpiteita eturistiriitatilanteiden
tunnistamiseksi ja ehkaisemiseksi eiké se ole niiden syntyessa kohdellut
asiakkaitaan hyvan tavan mukaisesti tilanteissa, joissa se on tarjonnut
asiakkailleen sijoituspalveluna toimeksiantojen valitystd ja toteutusta
siten, ettd asiakkaan vastapuolena on ollut Yhtion konserniyhtio tai
[&hipiiritaho;

2) Yhtid on toistuvasti ainakin ajanjaksolla 1.1.2020 — 26.3.2021 laimin-
lybnyt noudattaa SipaL:n 7 luvun 9 8:n 2 momenttia, koska se ei ole
eturistiriitatilanteiden  synnyttyd ilmoittanut asiakkailleen selkeasti
pysyvalla tavalla riittavan yksityiskohtaisia tietoja eturistiriidan luonteesta
ja sen syista seka asiakkaan etuihin kohdistuvien riskien pienentamiseksi
toteutetuista toimenpiteistd ennen liiketoimen suorittamista asiakkaan
lukuun tilanteissa, joissa se on tarjonnut asiakkailleen sijoituspalveluna
toimeksiantojen valitysté ja toteutusta siten ettd asiakkaan vastapuolena
on ollut Yhtion konserniyhti6 tai lahipiiritaho;

3) Yhti6 on asiamiespaéatoksen kohdassa 6.1 kuvatulla tavalla toistuvasti
laiminlyonyt luottolaitoslain 11 luvun 7 8:n mukaiset velvoitteensa
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ilmoittaa Finanssivalvonnalle sen omien varojen ja konsolidoitujen omien
varojen luottolaitoslaissa saadetyn rajan alittumisesta ja alituksesta
seuraavista korjaavista toimenpiteista; ja

4) Yhtio on asiamiespaatoksen kohdassa 6.3 kuvatulla tavalla laiminly6-
nyt noudattaa SipaL 7 luvun 9 8:n 1 ja 2 momenttia, koska se ei ole
toteuttanut asianmukaisia toimenpiteita eturistiriitatilanteiden
tunnistamiseksi ja ehkaisemiseksi eiké se ole niiden syntyessa kohdellut
asiakastaan hyvan tavan mukaisesti. Eturistiriitatilanteiden synnyttya
Yhtio ei ole selkeasti pysyvalla tavalla ilmoittanut asiakkaalle riittavan
yksityiskohtaisia tietoja eturistiriidan luonteesta ja sen syista. Lisaksi
Yhtio on rikkonut SipaL 10 luvun 2 8:n 2 momenttia, koska se on antanut
asiakkaalle totuudenvastaisia ja harhaanjohtavia tietoja
markkinoidessaan sijoituspalvelua.

Finanssivalvonta katsoo, etté Yhtién asiamiespééattksessa kohdissa 6.1
ja 6.3 kuvatut luottolaitoslain 11 luvun 7 8§:n, SipaL 7 luvun 9 8&n 1lja 2
momenttien ja SipalL 10 luvun 2 §:n 2 momentin vakavat laiminlydnnit
seka edelleen paatdksen kohdassa 6.2 kuvatut Sipal 7 luvun 9 8:n 1 ja
2 momenttien vakavat laiminlydnnit osoittavat kokonaisuutena, etta
Yhtién toiminnassa on olennaisesti rikottu finanssimarkkinoita koskevia
saannoksia.

3.3 FivaL 26 §:n 3 momentin mukainen méaéaréaika puutteiden korjaamiselle

FivalL 26 §:n 3 momentin mukaan Finanssivalvonnan on ennen FivalL 26
8:n 1 momentissa ja 2 momentin 1 kohdassa tarkoitetun p&atoksen
tekemista varattava valvottavalle kohtuullinen maardaika puutteen
korjaamiselle, jollei toimiluvan peruminen valittbmasti ole valttdmatonta
finanssimarkkinoiden valvonnalle mainitun lain 1 8§:ssd saadettyjen
tavoitteiden toteutumisen turvaamiseksi.

Suuri  osa tassa pdaatoksessa kuvatuista Finanssivalvonnan
nakemyksista Yhtion menettelyihin liittyen on toimitettu Yhtion tietoon jo
ennen kuin sitd on kuultu toimiluvan peruuttamisesta. Nakemyksia on
kuvattu erityisesti Finanssivalvonnan Privanet-konsernille aiemmin
antamissa paatoksissa 2.7.2020 ja 11.3.2021. Finanssivalvonta katsoo,
ettd Yhtiolla on ollut FivaL 26 §:n 3 momentissa tarkoitettu kohtuullinen
maaraaika puutteiden korjaamiselle, erityisesti ottaen huomioon, ettéd osa
puutteista on kohdissa 6.1 ja 6.2 kuvatuilla tavoilla ollut Yhtién tiedossa
jo viimeistdan 11.3.2021 tai 2.7.2020 ja ettd kohdassa 6.1 kuvatulla
tavalla Yhtio ei ole katsonut tarpeelliseksi tai silla ei ole ollut osaamista
korjata asiamiespaatdksessa esiin tuotuja puutteita. Lisaksi Yhtion
entisen emoyhtié Privanet Group Oyj:n hallituksen kokouksessa on
edelleen suullisesti kiistetty osa asiamiespaatoksessa yksildidyista
laiminly6nneistd, ja Yhtiota koskevia paatoksia on pitkalti tehty Privanet
Group Oyij:ssé ja sisdinen valvonta ja riskienhallinta on talléin ollut
ulkoistettu Privanet Group Oyj:lle. Kohdassa 6.2 kuvatulla tavalla
pisimpdan Yhtion tiedossa ovat olleet Finanssivalvonnan nakemykset
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littyen Yhtibn menettelyihin eturistiriitatilanteiden hallinnassa, jota
koskevat laiminlydnnit Finanssivalvonta katsoo erityisen vakaviksi.

Yhtion irtautuminen Privanet Group Oyj:sta

Yhtion emoyhti6 Privanet Group Oyj on 24.3.2021 tiedottanut
selvittdvansé vaihtoehtoja luopua Yhtion enemmistbomistajuudesta.
Privanet Group Oyj:n mukaan paatdksen taustalla on 26.6.2021 voimaan
tuleva EU:n sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusasetus ((EU)
2019/2033), joka rajoittaa sijoituspalveluyrityksen kanssa samaan
konserniin kuuluvan yhtion mahdollisuuksia omistaa muiden yhtididen
osakkeita.

Privanet Group Oyj:n 24.5.2021 jarjestetty varsinainen yhtiokokous on
valtuuttanut Privanet Group Oyj:n hallituksen p&attdmaan Yhtion
osakkeiden  jakamisesta  osinkona  Privanet  Group  Oyj:n
osakkeenomistajille. Jaettavat osakkeet vastaavat Yhtion koko
osakekantaa. Yhtiobn osakkeet on jaettu 11.6.2021 ja Yhtié on talldin
lakannut olemasta Privanet Group Oyj:n tytaryhtio.

Yhtion vastine

Yhtio toteaa, etta silla on kdynnissa muutosprojekti, jonka mukaan Yhtio
eriytetdan emoyhtié Privanet Group Oyj:sta. Taméa edesauttaa Yhtion
mukaan sen vakavaraisuuden hallinnan ja valvonnan parantamista. Yhtit
toteaa, ettd se on organisoitumassa uudelleen sdantelyn vaatimalla
tavalla ja tamé tulee voimaan heti konsernirakenteen purkautumisen
jalkeen. Lisaksi Yhtio toteaa tarkentaneensa prosessejaan, luoneensa
uusia seurantaa mahdollistavia jarjestelmémuutoksia ja toimintatapoja
littyen mm. l&hipiirid koskevaan kaupankayntiin seka tydstanyt
ohjeistuksen paivittamista konsernirakenteen purkamista ajatellen. Yhti®
on havainnut myos tarpeelliseksi tarkastella eturistiriitatilanteiden
tunnistamistapojaan uudelleen Finanssivalvonnan huomioiden takia.

Yhtio kiistaa jatkaneensa saantelyn vastaista menettelyd. Yhtio toteaa,
ettd aiemmat Finanssivalvonnan paatdkset ovat perustuneet taysin
toisistaan poikkeaviin olosuhteisiin eika Yhtion ole ollut syyté olettaa sen
nykyisen toimintatavan olevan ndaiden perusteella ongelmallinen.
Finanssivalvonnan 21.5.2021 péivatty kuulemiskirje on ollut Yhtion
nakemyksen mukaan ensimmadinen kerta, kun Yhtion tapa toteuttaa
l&hipiirin  toimeksiannot ja hallita eturistiriitoja sen nykyisessa
liketoiminnassa on katsottu ongelmalliseksi. N&in ollen tapa, jolla Yhtitn
menettely on katsottu erddnlaiseksi jatkumoksi aina PCM Holding Oy:n
(ent. Privanet Capital Markets Oy) takavuosina harjoittamaan
liketoimintaan, antaa Yhtion mukaan taysin virheellisen kuvan Yhtion
toteuttamista toimenpiteistd ja suhtautumisesta siihen sovellettavaan
saantelyyn.
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Finanssivalvonnan kanta

Finanssivalvonta viittaa edella kohdassa 3.3 todettuun ja toistaa, etta
Yhtiolla on ollut kohtuullinen maéaréaika puutteiden korjaamiselle. Tasta
huolimatta Yhtio ei ole esittanyt korjaavia toimenpiteitd, jotka olisivat
olleet riittavia SipalL 7 luvun 2 §:n toiminnan luotettavan jarjestamisen
vaatimusten tayttymiseksi. Yhtio edelleen kiistdd vastineessaan
kaytanndssa kaikki Finanssivalvonnan havainnot ja johtopaattkset
Yhtion laiminlybnneistd  sdantelyn noudattamisessa ja o0san
lainvoimaisen asiamiespdatoksen laiminlyonneistd. Finanssivalvonta
katsoo, ettd ei ole riittavaa, etta Yhtion ohjeistukseen tai organisaatioon
tehdaéan parannuksia, jos Yhtion toiminta ei tosiasiassa vastaa saantelyn
asettamia velvoitteita. Edelleen paatoksessa esitetyt vakavat
laiminlyonnit koskevat ajankohtaa ennen Yhtion organisatorisia
muutoksia.

Finanssivalvonta on ottanut huomioon Yhtion kuvauksen toimintansa
jarjestamisesta  Privanet Group Oyj:sta irtautumisen  jalkeen
arvioidessaan Yhtion toimiluvan edellytysten tayttymista. Yhtion
esittaman suunnitelman mukaan se ulkoistaa sisaisestd valvonnasta
vastaavan compliance-toiminnon ja riskienhallinnan toiselle toimijalle
Privanet Group Oyj:n sijaan. Finanssivalvonta toteaa, etta téssa
paatoksessa kuvatut laiminlyonnit erityisesti SipaL 7 luvun 2 8n 4
momentin mukaisessa tehokkaassa sisadisessd valvonnassa ja
moitteettomissa riskinarviointimenettelyissa eivat ole yksinomaisesti
johtuneet ulkoisen palveluntarjoajan laiminlydnneista. Yhtié on ja on ollut
vastuussa toimintansa jarjestamisesta ulkoistamisesta huolimatta
komission asetuksen (EU) 2017/565%, 31 artiklan 1 kohdan mukaisesti.
Finanssivalvonta katsoo, ettd sisdisen valvonnan ja riskienhallinnan
laiminlydnnit ovat johtuneet ainakin puutteista Yhtion menettelytavoissa,
sisdisessa ohjeistuksessa, johtamisessa ja hallintomenettelyissa. Yhti6
ei ole esittdnyt toimenpiteitd, joilla kyseisid puutteita korjataan, vaan
esittanyt ainoana toimenpiteend palveluntarjoajan vaihtamisen.
Finanssivalvonta katsoo, etta palveluntarjoajan vaihtaminen ei taten
korjaa Yhtibn merkittavid puutteita sisdisessa valvonnassa ja
riskienhallinnassa, erityisesti, kun Yhtié on paatoksessa kuvatulla tavalla
kiistanyt Finanssivalvonnan havainnot laiminlydnneista.

vaikka
se on aiemmin ilmoittanut lopettavansa toimintojen ulkoistamisen
Privanet Group Oyj:lle konsernirakenteen purkautuessa 11.6.2021 ja
siirtyvansa kayttamaan toista palveluntarjoajaa.

1 Komission delegoitu asetus (EU) 2017/565, annettu 25 paivana huhtikuuta 2016, Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivin 2014/65/EU taydentamisesta sijoituspalveluyritysten toiminnan jarjestamista koskevien
vaatimusten, toiminnan harjoittamisen edellytysten ja kyseisessa direktiivissd maariteltyjen kasitteiden osalta.
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Toisin kuin Yhtidé esittdd, Finanssivalvonta on aiemmin kahdesti
huomauttanut taysin vastaavista SipaL 7 luvun 9 §:n eturistiriitojen
tunnistamista ja ehkaisemista seka eturistiriidoista asiakkaalle annettuja
tietoja  koskevista  laiminlyOnneistd  joko  Yhtidlle  suoraan
asiamiespaatoksessad 11.3.2021 tai sen silloiselle konserniyhtidlle
2.7.2020. Aiempien paatosten sisaltba eturistiritojen hallinnan
laiminlyonneistéa ja niiden suhdetta tdssd péaatdksessd kuvattuihin
vastaaviin laiminlydnteihin on kasitelty tarkemmin paatoksen kohdassa
6.2. Tassa kohdassa kuvattuja laiminlydnteja kuvataan tarkemmin alla
kohdassa 6 Finanssivalvonnan valvontahavaintojen yhteydessa.

4 Saantely

Sovellettavat sddnnokset kuvattu sdannosluettelossa (Liite 2).

5 Asiamiehen tydskentely Yhtiossa

Finanssivalvonta asetti 11.3.2021 FivaL 29 8:n nojalla asianajaja Anders
Carlbergin valvomaan asiamiehen& Yhtion toimintaa toistaiseksi, koska
katsoi Yhtion asiain hoidossa esiintyneen taitamattomuutta,
varomattomuutta ja vaarinkaytoksia.

Asiamies on 11.3.2021 jalkeen osallistunut Yhtion ja Privanet Group
Oyj:n toimintaan muun ohella osallistumalla Yhtion ja Privanet Group
Oyj:n hallitusten ja Privanet Group Oyj:n johtoryhméan kokouksiin ja
esittamalla erilaisia materiaali- ja tietopyyntdja Yhtidlle.

Asiamiehen lausunto

Finanssivalvonta on pyytanyt asiamiehelta lausuntoa, jossa asiamies
esittdd havaintonsa ja arvionsa Yhtién toiminnasta erityisesti SipalL 7
luvun 2 8:n 1 — 4 momenttien nakokulmasta. Asiamies on toimittanut
lausunnon (jaljempéanad myos asiamiehen lausunto) Finanssivalvonnalle
ja Yhtidlle 19.5.2021. Finanssivalvonta on pyytanyt asiamiesta
lausumaan erityisesti seuraavista aihealueista:

e Yhtibn toimenpiteet Finanssivalvonnan 11.3.2021 antaman
asiamiehen asettamispaattksen seurauksena;

e paatdksenteko Yhtitssa;

e pdaatdsten ennakkovalmistelu ja dokumentointi;

e tietojen toimittaminen asiamiehelle ja asiamiehen Ildsnéolo
paatoksentekoelimissa,

e paatoksenteko riskien ja s&antelyn noudattamisen arvioinnin
nakokulmasta;

e Yhtion taloudellinen tilanne ja vakavaraisuus Privanet Group
Oyj:sté irtautumisen jalkeen; ja
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e henkildresurssien maara.

Asiamies on lausunnossaan keskittynyt tarkastelemaan seuraavia
aihealueita:

e nykyiset Yhtion ja Privanet-konsernin vakavaraisuuden hallintaan
liittyvat toimenpiteet;

e Yhtion ja siltd osin, kun sen toimintoja on ulkoistettu emoyhtioon
myo6s Privanet Group Oyj:n sdanndsten noudattamiseen ja
riskienhallintaan liittyvat prosessit ja ohjeistukset;

e Yhtibn hallinto ja siltd osin kuin emoyhtiéssa on tehty Yhtiota
koskevia paatoksia myos Privanet Group Oyj:n hallinto; ja

¢ Yhtion toimintaedellytykset Privanet Group Oyj:sté irtaantumisen
jalkeen.

Yhtion vastine

Yhtio® toteaa vastineessaan, etta sille on sekd Finanssivalvonnalta etta
asiamieheltd saatujen tietojen perusteella muodostunut virheellinen

kasitys asiamiehen toiminnan tarkoituksesta. ||
B BN DN N ——

Vasta
kuulemiskirjeessa Yhtitlle on esitetty, miten sen on odotettu kasittelevan

asiamiehen asettamispaatosts. EG_—G_— I I

Yhtio toteaa, ettd asiamiehen Yhtidlle
antama vaaranlainen mielikuva tehtdvanannostaan tulee ottaa huomioon
Yhtion asioita kasiteltdessa kokonaisuutena.

Finanssivalvonnan kanta

FivaL 26 8:n mukaan asiamies toimii rikosoikeudellisella virkavastuulla
hoitaessaan FivaL mukaisesti annettuja  julkisoikeudellisia
hallintotehtavia. Yhtioon asetettu asiamies on toiminut virkavastuulla
Finanssivalvonnan edustajana ja asiamiespaatoksen mukaisesti
asiamies on asetettu valvomaan Yhtion toimintaa. Asiamiehen vastuulla
ei ole ollut eikd olisi voinutkaan olla Yhtion toiminnan saantelyn
mukaisuuden varmistaminen tai Yhtibn toiminnan puutteiden
korjaaminen.
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Finanssivalvonta toteaa, ettd Privanet-konsernin ja taten myo6s Yhtion
toimintaa asiamiehen asettamisen jalkeen on leimannut vahvasti
pyrkimys eriyttdd Yhtio konserniyhtié Privanet Group Oyj:sta. Asiamies
on tasta syysta kayttanyt huomattavan osan ajastaan taman
kokonaisuuden tarkasteluun ja valvontaan. Asiamiehen tehtavananto on
mukautunut Yhtion toiminnan mukaan. Edelleen asiamies on tehtavaa
hoitaessaan toiminut hallinnon neuvontavelvollisuutta noudattaen, joka
on menettelyllista neuvontaa, eikd se sisalla velvollisuutta esimerkiksi
avustaa asiakirjojen laatimisessa asiakkaan puolesta. Hallinnon
neuvontavelvoitetta rajaa tosiasiallinen neuvonnan tarve. Yhti6lla on
itsellaan toimiluvallisena sijoituspalveluyrityksend vastuu toimintansa
saantelyn mukaisuudesta. Yhtid6 ei mydskaan erittele milta osin
asiamiehen menettely on ollut virheellistd. Asiamies on vastannut kaikkiin
Yhtion esittamiin asiallisiin kysymyksiin ja tiedusteluihin ja siten toiminut
hallintolain yhteistyOvelvoitteen edellyttamalla tavalla. |

Finanssivalvonnan asettaman asiamiehen tehtdvan hoitamisen edellytys
on, ettd asiamiehelle maaratty FivaL:n 24 §:n mukainen oikeus tarkastaa
toimintaa, 18 ja 19 8:ien mukaiset oikeudet saada tietoa ja 32 8:n
mukainen oikeus olla lasna paatés- ja hallintovaltaa kayttavien elinten
kokouksissa toteutuvat ilman esteitd. Finanssivalvonta toteaa, ettd
Yhtiota on myo6s 24.3.2021 kirjallisesti muistutettu edella esitetyista
valtuuksista, koska Finanssivalvonta ei ole voinut varmistua asiamiehen
oikeuksien toteutumisesta.

Edelleen Finanssivalvonta toteaa, ettd asiamiehen tai Finanssivalvonnan
tehtavana ei ole ollut Yhtibn neuvominen asiamiespaatoksessa
esitettyjen laiminlyontien kasittelyssa. Yhtio on toimiluvallisena
sijoituspalveluyrityksend ollut itse vastuussa toimintansa saantelyn
mukaisuudesta. Finanssivalvonta katsoo, ettd Yhtid ei vastineensa
perusteella tdysin hahmota omia vastuitaan, asiamiehen tehtavaa tai
Finanssivalvonnan tehtdvida sen sdantelyn mukaisen toiminnan
varmistamisessa.

Yhtio on asiamiehen asettamisen jalkeen edelleen kiistdnyt kohdassa 6.1
kuvatulla  tavalla  suullisesti asiamiespaatoksessa  kuvattuja
laiminlydnteja. Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan on selvaa, etta
Yhtion edelleen kiistdessa laiminlydntejd, joiden perusteella asiamies on
asetettu, on toiminnan saattaminen sdantelyn mukaiseksi erittain
haastavaa.
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6 Finanssivalvonnan valvontahavainnot
6.1 Yhtion korjaavat toimenpiteet asiamiespéaéatoksen jalkeen
Finanssivalvonnan havainnot

Asiamiespaatoksessa todetut Yhtibn toimenpiteitd edellyttaneet
laiminlydnnit

Asiamiespaatoksessa Finanssivalvonta totesi Yhtion toistuvasti
laiminlydneen velvollisuutensa ilmoittaa Finanssivalvontaan omien
varojen ja konsolidoitujen omien varojen alittumisesta ja alituksesta
seuraavista korjaavista toimenpiteista ja nain rikkoneen luottolaitoslain
11 luvun 7 8:n sdannodsta. Paatdksessa Finanssivalvonta katsoi muun
ohella Yhtion ja Privanet Group Oyj:n toimivan johdon laiminlydneen
Finanssivalvonnan standardin 4.2 luvun 6.3, kohdan 22 mukaisen
velvollisuutensa vakavaraisuuden jatkuvalle seurannalle, valvonnalle ja
siitd ylimmalle johdolle raportoinnille seka totesi Yhtion ja Privanet Group
Oyj:n hallitusten ja toimivien johtojen laiminlyéneen Finanssivalvonnan
standardin 4.2 luvun 6.3 mukaisen velvoitteensa vastata yhtididen
paaoman riittdvyydesta.

Edelleen Finanssivalvonta katsoi Yhtion toistuvasti rikkoneen SipalL 10
luvun 2 8&n 2 momentin kieltoa antaa totuudenvastaisia ja
harhaanjohtavia tietoja sijoituspalveluja markkinoidessaan seka Sipal 7
luvun 9 8n 1 ja 2 momentin eturistiriitatilanteiden hallintaa ja
eturistiriidoista  annettuja tietoja koskevia vaatimuksia. Lisaksi
asiamiespaatbksessd todettiin, ettd Yhtio ei ollut osoittanut
toteuttaneensa riittdvia toimenpiteitd Realinvest-palveluun sisaltyneiden
riskien toteutumisen minimoimiseksi.

Edella mainitut sekd muut asiamiespaatoksessa kuvatut havaitut ja
epdillyt SipaL:n rikkomukset osoittivat Finanssivalvonnan mukaan
puutteita erityisesti SipaL 7 luvun 2 8n 1 momentin mukaisessa
toiminnan luotettavassa jarjestamisessd seka Sipal 7 luvun 2 8n 4
momentin mukaisissa sisdaisissa valvontamekanismeissa ja tehokkaissa
riskinarviointimenettelyissa.

Havainnot Yhtion toimenpiteista asiamiespaatdksen jalkeen

Asiamiehen lausunnon mukaan asiamiespaatostd kasiteltin Privanet
Groupin Oyj:n hallituksen kokouksessa 16.3.2021, jossa suullisesti
todettiin, ettd Yhti6 ei allekirjoita asiamiespaatoksessa esitettyja
Finanssivalvonnan kantoja moneltakaan osin. Suullisesti Yhtid ja
Privanet Group Oyj katsoivat vastoin asiamiespaétosta, etta niilla on ollut
oikeus luottaa vakavaraisuusohjeistuksensa ja menetelmiensa olevan

saannosten mukaisia G I
I compliance-toiminto alkuvuonna 2020
on ollut asianmukainen ja [N W HEN D
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arvopaperien myynteihin littyvaan menettelyyn ei ole liittynyt tahallisuutta
tai tuottamuksellisuutta.

Asiamiehen lausunnon mukaan Yhtion hallitus on vain merkinnyt
asiamiespaatoksen tiedoksi ja liittdnyt sen kokouspoytdkirjaan, eika
Yhtion operatiivinen johto ole erikseen kasitellyt asiamiespaatosta. Yhtio
ei asiamiehen tietojen mukaan ole paattanyt toimenpiteista, joilla
paatoksessa esitetyt laiminlyénnit ja puutteet korjataan ja ehkaistdén
jatkossa.

Yhtion vastine

Yhtion mukaan se on kehittéanyt toimintaansa ja ohjeistustaan jatkuvasti
Finanssivalvonnan kirjeiden ja huomautusten johdosta seka parhaan
kykyns&d mukaan korjannut puutteita, joita Finanssivalvonta on nostanut
esiin. Yhtion mukaan sen johto ja valvontafunktiot, kuten Privanet Group
Oyj:lle ulkoistettu compliance-toiminto, ovat tarkastelleet Yhtién toimintaa
ja ohjeistuksia uudelleen ja huomanneet toiminnan ja menettelytapojen
vaativan tasmennysta Finanssivalvonnan suuntaan.

Yhtion mukaan se on vastaanotettuaan asiamiehen asettamiseen
littyneen kuulemiskirjeen ja saatuaan tiedon Finanssivalvonnan
tekemista havainnoista sisdisesti kasitellyt havainnot kattavasti jo
kuulemiskirjeen vastaamisen yhteydessa tammi-helmikuussa 2021.
Tama kasittely on tehty yhteistytssa Yhtion hallituksen ja johdon kanssa.
Finanssivalvonnalle toimitettu vastaus on myds hyvaksytty Yhtion
hallituksen kokouksessa 1.2.2021. N&in ollen Finanssivalvonnan esiin
tuomat asiat ja Yhtion niihin ottamat kannat ovat olleet tiedossa jo ennen
asiamiespaatdsta, eika niita ole katsottu tarpeelliseksi kasitella uudelleen
taman jalkeen. Asiamiespaatdksesta on Yhtion mukaan laajalti
keskusteltu Yhtion johdon jasenten kesken. Asiamiespaatoksen jalkeen
31.3.2021 pidetyssé Yhtion hallituksen kokouksessa p&atds on merkitty
poytéakirjaan.

Yhtion mukaan se on asiamiespaatdoksen johdosta arvioinut olevan
tarvetta tarkastaa Yhtion ohjeistuksen riittavyytta. Yhtidé on arvioinut ja
paivittdnyt asiakasohjeistuksen, joka on hyvaksytty Yhtion hallituksessa
31.3.2021. Liséksi Yhti6 on arvioinut eturistiriitojen hallinnan ohjeistuksen
riittdvyytta ja todennut sen riittavaksi.

Yhtion mukaan silla ei vuonna 2021 ole ollut liiketoimintaa, jonka osalta
sen olisi pitanyt ryhtya toimenpiteisiin asiamiespaatoksessa kasiteltyjen
Realinvest-liiketoimintaan ja |

arvopaperien myynteihin liittyvien havaintojen johdosta. Koska Yhtion
mukaan I  ©rVopaperien myynteja
koskeneeseen liiketoimikokonaisuuteen liittyi useita poikkeuksellisia
piirteita ja koska asiamiespééattksessa ei otettu milladn tavoin kantaa
Yhtion tavanomaiseen toimintamalliin, toimenpiteisiin  ryhtyminen
kyseiseen liiketoimikokonaisuuteen liittyvien havaintojen perusteella ei
ollut enaa ajankohtaista.
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Yhtion mukaan vakavaraisuuden valvontaa ja ohjeistusta oli korjattu ja
tdsmennetty jo aikaisemmin syyskuussa 2020 asettamalla sisdiset
halytysrajat ja ottamalla niiden seuranta kayttéon. Vuoden 2021 puolella
Yhtio on yhteistydssa Privanet Group Oyj:n kanssa keskittynyt
arvioimaan kesakuussa voimaan tulevan uuden vakavaraisuussaantelyn
asettamien vaatimusten edellyttamia asioita Yhtiéssa. Yhtio toteaa, etta
vakavaraisuuden hallinnan osalta Yhtic on myos |

B BN B B . e
I DN B oita vakavaraisuuden

valvonta ja raportointi jatkossa toimisivat entistéa paremmin.

Yhtid katsoo ottaneensa hyvin vakavasti asiamiespaatoksen seka
ryhtyneensa tarpeellisiksi katsomiinsa toimenpiteisiin  paattksen
johdosta.

Finanssivalvonnan kanta

Finanssivalvonnan ndkemyksen mukaan ainakin Finanssivalvonnan
havainnot -kohdassa esiin nostetut laiminlyonnit ja rikkomukset
(vakavaraisuuden hallinnan jarjestaminen ja toimenpiteet,
eturistiriitatilanteiden hallinta, sisdinen valvonta ja riskienhallinta) ovat
olleet luonteeltaan sellaisia, ettd ne ovat ainakin osittain johtuneet
puutteista Yhtibn ohjeistuksissa, toimintatavoissa ja ohjeistusten
noudattamisen valvonnassa. Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan
kyseiset  puutteet ovat olleet edelleen olemassa myds
asiamiespaatoksen antamisen hetkella ja sen jalkeen, eika
Finanssivalvonnan tiedossa ole, ettd puutteita olisi korjattu tai etta
laiminlydntien ja rikkomusten syyt olisivat muuten poistuneet esimerkiksi
liketoimintaa muuttamalla.

Yhtion olisi tullut huolellisesti tutustua asiamiespaatokseen ja vahintaan
huolellisesti varmistaa siséista ohjeita ja menettelytapoja paivittamalla,
ettd vastaavia laiminlyontejd ei tulevaisuudessa voi syntya. Yhtion
antaessa vastineen asiamiehen asettamista koskevaan
kuulemiskirjeeseen, se on pitkalti kiistanyt kaikki Finanssivalvonnan
kuulemiskirjeessa esittamat havainnot ja johtopaatdkset. Yhtio toteaa,
ettd se ei ole katsonut tarpeelliseksi kasitella aiheita uudestaan
asiamiespaatdksen antamisen jalkeen, koska ne ovat olleet sen tiedossa
jo kuulemisvaiheessa. Nain ollen Yhti® on tosiasiallisesti kiistanyt
Finanssivalvonnan havainnot ja johtopaatdkset myds asiamiespaatoksen
antamisen jalkeen, vaikka se ei ole valittanut paatoksesta.

Yhtid ei vastineessaan esitd mitd&n erityisesti asiamiespaattksesta
seuranneita korjaavia toimenpiteita, vaan toteaa, etta
asiamiespaatoksesta on keskusteltu tai etta asiamiespaatoksessa esiin
nostettuja asioita on ollut ty6n alla tai jo tehtyind. Finanssivalvonta toteaa,
ettd asiamiespaattksessa todetut laiminlyonnit liittyen vakavaraisuuden
hallintaan ovat koskeneet paitsi omien varojen maaraa ja alituksesta ja
siitd seuraavista toimenpiteistd ilmoittamista, myds Yhtion ja Privanet
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Group Oyj:n hallitusten ja toimivien johtojen velvoitetta vastata yhtididen
paaoman riittavyydesta seké vakavaraisuuden korjaamiseksi tehtyjen
toimenpiteiden riittavyyttd ja oikea-aikaisuutta. Yhtion vakavaraisuuden
hallinnan ohjeistuksen muutokset | <Vt ole
koskeneet edella kuvattuja aihealueita eivatkd taten korjanneet
mahdollisia puutteita. Yhtid ei tdsmennd, miten asiakasohjeistuksen
paivitykselld tai eturistiritaohjeistuksen arvioinnilla on vastattu
asiamiespaatoksessa yksiloityihin laiminlyonteihin.

Asiamiespaatoksessa kuvatut Realinvest-liiketoimintaan liittyneet
laiminlydnnit ovat liittyneet erityisesti puutteelliseen riskienhallintaan.
Finanssivalvonta on lisdksi todennut, ettd Realinvest-palvelun kautta
rahoitettavien kohteiden asiakkaille annetut tiedot ovat olleet ainakin
joiltain osin totuudenvastaisia ja harhaanjohtavia. Yhtioén olisi tullut
vahintaan selvittdd huolellisesti laiminlyontien syyt ja arvioida, estavatko
Yhtion riskienhallinnan ohjeistus ja menettelytavat vastaavien
laiminlydntien syntymisen jatkossa, miten laajoja laiminlydnnit ovat olleet
ja tarvittaessa ryhtya toimenpiteisiin. Finanssivalvonnan nakemyksen
mukaan Yhtid on ensisijaisesti paattanyt lopettaa liiketoiminnan riskien
realisoiduttua, mutta ei valttamatta ole riittavalla tavalla selvittanyt riskien
realisoitumisen syita ja laiminlydntien laajuutta, erityisesti, kun se on
vastauksessaan asiamiehen asettamista koskevaan kuulemiskirjeeseen
pitkalti kiistanyt Realinvest-liketoimintaan liittyneet laiminlydnnit.

arvopaperien myynteihin liittyen
asiamiespaatoksessé on otettu kantaa muun ohella sisaisen valvonnan
ja riskienhallinnan osuuteen tapahtuneessa. Yhtion olisi taten tullut
vahintdan selvittdd huolellisesti laiminlydntien syyt ja arvioida, estaako
Yhtion kaytdssa oleva sisdinen ohjeistus ja menettelytavat vastaavien
laiminlydntien syntymisen jatkossa ja tarvittaessa ryhtya toimenpiteisiin.
Liséksi, Finanssivalvonta on asiamiespaattksessa selkeasti ottanut
kantaa siihen, ettd kyseessa on ollut eturistiriitatilanne ja etta
asiakasdokumentaatiossa annetut tiedot eturistiriidan luonteesta ja syista
eivat olleet riittavid. Kyseisilla kannanotoilla olisi téaten tullut olla suora
vaikutus myos Yhtion paivittaiseen liiketoimintaan, kuten kohdassa 6.2
on eturistiriitojen hallinnan osalta tarkemmin kuvattu.

Finanssivalvonta viittaa Privanet Group Oyj:n hallituksen suullisesti
esittdmiin kannanottoihin ja toteaa, etta sijoituspalveluyritys on itse
vastuussa oman toimintansa saantelyn mukaisesta toiminnasta

e
I 2 ctta Yhtion ja Privanet Group Oyj:in
laiminlyonnit ~ vakavaraisuuden  hallintaa  koskevan  s&éntelyn
noudattamisessa ovat merkittavissda maarin johtuneet yhtiGiden
todellisesta toiminnasta ohjeistuksesta huolimatta. Finanssivalvonta
toteaa lisdksi, ettd se ei ole ottanut asiamiespdatoksessa kantaa
compliance-toiminnon jarjestdmiseen alkuvuoden 2020 aikana muutoin
kuin toiminnosta vastaavan henkilén osalta. Jos Yhti6lla on ollut
compliance-toiminnosta vastaava henkild alkuvuoden 2020 aikana,
Yhtion olisi tullut toimittaa henkildsta fit & proper -ilmoitus, mita Yhtio ei
ole tehnyt. Finanssivalvonta toteaa mya@s, etta asiamiespéattksessa ei
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ole otettu kantaa [N -Vopaperien
myyntiin  liittyvien  laiminlyOntien  tuottamuksellisuuteen,  mutta
Finanssivalvonnan ndkemyksen mukaan Yhtion laiminlyénnit sdéntelyn
noudattamisessa kyseisessa tapauksessa ovat olleet hyvin selkeita.

Finanssivalvonnan ndkemyksen mukaan se, ettd Yhtio ei ole ryhtynyt
korjaaviin toimenpiteisiin paatdksen antamisen jalkeen tai edes arvioinut
ohjeistuksiaan  ja  toimintatapojaan  kriittisesti  peilaten  niita
asiamiespaatoksessa todettuihin laiminlydnteihin, on osoitus myds
vakavista puutteista Sipal 7 luvun 2 §:n 1 ja 4 momentin mukaisissa
toiminnan luotettavassa jarjestamisessa seka moitteettomissa sisdisissa
valvontamekanismeissa ja tehokkaissa riskinarviointimenettelyissa.
Tama seikka yhdistettyna siihen, ettd Yhtion puolesta kyseisia toimintoja
hoitaneen Privanet Group Oyj:n hallitus on edelleen kiistdnyt ainakin
osan todetuista puutteista tai ymmartanyt paatoksen olennaisilta osin
vaarin, osoittaa Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan
valinpitamattomyytta tai osaamattomuutta saantelyn keskeisten
seikkojen noudattamisessa.

Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan edella esitetyn perusteella
Yhtio ei katso tarpeelliseksi tai silla ei ole osaamista korjata toimintansa
puutteita, jotka ovat aiheuttaneet asiamiespaatoksessa yksiloidyt
laiminlyonnit ja rikkomukset. Tadma vaarantaa Finanssivalvonnan
nakemyksen mukaan vakavasti finanssimarkkinoiden valvonnalle FivalL
1 8:ssé& saadettyjen tavoitteiden toteutumisen.

Edella kuvattu Yhtion johdon seka sisaisen valvonnan ja riskienhallinnan
valinpitamattdmyys tai osaamattomuus reagoida asiamiespaatdoksen
laiminlydnteihin osoittavat, etta Yhtion toimintaa ei ole jarjestetty SipalL 7
luvun 2 8:n edellyttamalla tavoin luotettavasti eikd nain ollen toimiluvan
myoéntamisen olennaisia edellytyksia enaa ole SipalL 3 luvun 3 8:ssa
tarkoitetulla tavalla.

6.2 Laiminlydnnit eturistiriitatilanteiden hallinnassa
Finanssivalvonnan havainnot
Privanet-konsernin liiketoimintamalli ja tuottojen muodostuminen

Yhtion liiketoimintaa on listaamattomien arvopaperien valitys sen
asiakkaiden valilla. Privanet-konsernin sijoituspalvelutoiminnan tuotot
ovat muodostuneet padasiassa Yhtion asiakkailtaan perimista
valityspalkkioista ja Yhtibn entisen emoyhtid Privanet Group Oyj:n
arvopaperikaupan nettotuotoista, kun Yhtid on myynyt asiakkailleen
Privanet Group Oyj:n Ilukuun arvopapereita niiden ostohintaa
korkeammalla hinnalla.

Syyskuussa 2020 paivitetyn "Privanet Group Oyj — Sijoituspolitiikka”

-nimisen dokumentin mukaan G
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Kaupat konserniyhtiéiden ja lahipiirin lukuun

Yhtion Finanssivalvonnalle toimittaman listauksen, joka sisaltaa Yhtion
rahoitusvalineilla toteuttamat kaupat aikavalilla 1.1.2020 — 26.3.2021
(jatkossa kauppatiedot), mukaan Yhtion silloinen emoyhtié Privanet
Group Oyj on ollut asiakkaiden vastapuolena 306 Yhtion toteuttamassa
kaupassa. Kaupoissa Yhtio on tarjonnut kauppojen vastapuolille Sipal 1
luvun 15 § 1 ja 2 kohtien mukaista toimeksiantojen valittamista ja
toimeksiantojen toteuttamista sijoituspalveluna. Kaupoista 198 on
toteutettu 2.7.2020 Finanssivalvonnan Privanet Capital Markets Oy:lle
maaratyn seuraamusmaksun ja julkisen varoituksen antamisen jalkeen
ja kolme 11.3.2021 Yhti6lle annetun asiamiehen asettamispaattksen
jalkeen.

Kauppatietojen mukaan Yhtion sisaryhtio PCM Holding Oy (ent. Privanet
Capital Markets Oy) on ollut asiakkaiden vastapuolena 18 Yhtion

Kauppatietojen mukaan [ EG— E on ollut
asiakkaiden vastapuolena 68 Yhtion toteuttamassa kaupassa. Kaupoista
43 on toteutettu 2.7.2020 jalkeen ja yksi 11.3.2021 jalkeen.

Kauppatietojen mukaan |
I

Il on ollut asiakkaiden
vastapuolena 120 Yhtion toteuttamassa kaupassa. Kaupoista 68 on
toteutettu 2.7.2020 jalkeen ja kaksi 11.3.2021 jalkeen.

Kauppatietojen mukaan il I BN N
|
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Il on ollut asiakkaiden
vastapuolena neljassa Yhtion toteuttamassa kaupassa. Kaupoista yksi
on toteutettu 2.7.2020 jalkeen.

Kauppatietojen mukaan [l IS HEEE BN
_______®H N B _ B
HE Il o 0”Ut

vastapuolena kahdessa Yhtitn toteuttamassa kaupassa. Kaupoista kaksi
on toteutettu 2.7.2020 jalkeen ja yksi 11.3.2021 jalkeen.

Kauppatietojen mukaan il S NN S
I on ollut

asiakkaiden vastapuolena kuudessa Yhtion toteuttamassa kaupassa.
Kaupoista nelja on toteutettu 2.7.2020 jalkeen.

Finanssivalvonnan tiedossa ei ole, ovatko muuii
B BN B DN I I s E
I uuten Yhtion lahipiiriin kuuluvat tahot i

I ©'cct asiakkaiden vastapuolina Yhtion
toteuttamissa kaupoissa aikavalilla 1.1.2020 — 26.3.2021.

Yhtion selvityksen mukaan edelld kuvattuihin kauppoihin (jatkossa
l&hipiirikaupat) on havaittu liittyvan eturistiriitatilanteita ja eturistiriita voi
Yhtion mukaan aiheutua nimenomaan siitd, ettd toimeksiannon
vastapuolena on Privanet-konserniin kuuluva yhti6 tai lahipiiriyhtio.

Eturistiriitatilanteiden hallinnan ohjeistus ja asiakkaalle annetut tiedot

Yhtion selvityksen mukaan lahipiirikauppoihin liittyvia eturistiriitatilanteita
on hallittu "Eturistiriitojen tunnistaminen ja hallinta Privanet-konsernissa”
-nimisen ohjeen (jatkossa eturistiriitojen hallintaohje) mukaisesti.
Eturistiriitojen hallintakeinot on kuvattu ohjeessa hyvin yleisella tasolla.

Eturistiriitojen hallintaohjeen mukaan Privanet-konsernissa
vaikuttavassa asemassa olevan tulee pidattaytyd omaan tai lahipiirin
lukuun tapahtuvasta kaupankdynnistd, mikéli kaupankéaynti voi johtaa
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eturistiriitatilanteen syntymiseen. Vaikuttavassa asemassa olevalla
henkil6lla tarkoitetaan muiden ohella Privanet-konserniin kuuluvan yhtion
ylinta johtoa, toimitusjohtajaa ja muuta toimivaan johtoon kuuluvaa.

My6s Yhtiotd koskevan “Privanet-konsernin  henkilbkunnan ja
sidonnaisasiamiesten kaupankayntiohje” -nimisen dokumentin (jatkossa
henkilokunnan kaupankayntiohje) mukaan vaikuttavassa asemassa
oleva henkild ei saa kdyda kauppaa eturistiriitapolitikan vastaisesti.
Ohjeen mukaan henkilokohtaiset liiketoimet eturistiriidan ollessa
mahdollinen ovat kiellettyja.

Eturistiriitojen hallintaohjeessa todetaan, etta jos eturistiriitatilannetta ei
voida ohjeessa kuvatuista toimenpiteista huolimatta valttaa, asiakkaalle
annetaan viipymatta pysyvalla tavalla riittavat tiedot eturistiriitatilanteen
luonteesta tai syistd ennen liilketoimen suorittamista. Asiakas harkitsee
itsendisesti, haluaako han kerrotusta eturistiriitatilanteesta huolimatta,
etta liikketoimi suoritetaan. Liiketoimi voidaan ohjeen mukaan myds jattaa
toteuttamatta eturistiriitatilanteen valttamiseksi. Havaituista
eturistiriitatilanteista on ohjeen mukaan aina ilmoitettava compliance-
toiminnolle ja Privanet Group Oyij:n toimitusjohtajalle. Yhtion mukaan
kyseisia ilmoituksia ei kuitenkaan ole tehty lainkaan ainakaan aikavalilla
1.1.2020 - 9.4.2021, koska ohjeistusta on tulkittu siten, etta erillisia
ilmoituksia ei ole ollut tarpeen tehd&, jos kyse on ollut etukateen
tunnistetusta eturistiriitatilanteesta, kuten tilanteesta, jossa asiakkaan
vastapuolena on Privanet-konserniin kuuluva yhtio tai Yhtion [&hipiiritaho.

Yhtion selvityksen mukaan lahipiirikauppoihin liittyvista eturistiriidoista
asiakkaille annettu materiaali on sisaltynyt "Sijoituspalvelulain mukaiset
ennakkotiedot palveluntarjoajasta ja sijoituspalvelusta” -nimiseen
dokumenttiin  (jatkossa asiakkaan ennakkotiedot) ja asiakkaan
toimeksiantolomakkeeseen.  Asiakkaan  ennakkotietojen  kuvaus
asiakkaalle annettavista tiedoista eturistiriitatilanteissa vastaa edella
kuvatun eturistiriitojen hallintaohjeen vastaavaa kirjausta. Asiakkaan
ennakkotiedoissa ei kuvata tarkemmin, mita tietoja asiakkaalle
konkreettisesti annetaan, kun eturistiriitatilanne havaitaan. Yhtion
viittaamassa toimeksiantolomakkeessa eturistiriitatilanteita kasitellaan
ainoastaan Asiakkaan antama vakuutus -kohdassa, jossa todetaan, etta
kaupan vastapuolen ollessa Yhtitn konserni- tai lahipiiriyhtio liiketoimeen
liittyy mahdollinen eturistiriita.

Privanet-konsernin l&hihistorian laiminlydnnit eturistiriitojen hallinnassa

Finanssivalvonta maarasi 2.7.2020 Yhtion sisaryhtié Privanet Capital
Markets Oy:lle 450 000 euron seuraamusmaksun muun ohella siitd
syysté, ettd Privanet Capital Markets Oy oli Lapis Rakennus Holding Oy:n
osakkeita ja Lapis Rakennus Oy:n velkasitoumuksia koskevien
palveluiden tarjoamisessa laiminlyényt noudattaa sijoituspalveluyrityksen
toiminnan jarjestamista ja eturistiriitojen hallintaa koskevaa SipaL 7 luvun



n Pa&tos 20 (55
S FIN-FSA >
2 FINANSSIVALVONTA 2.7.2021 FIVA 1/02.02.03/2021

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

2

10 8&:n 1 ja 2 momenttia®, koska Privanet Capital Markets Oy ei ollut
toteuttanut kohtuullisia toimenpiteita eturistiriitatilanteiden
tunnistamiseksi ja ehkaisemiseksi, kohdellut asiakkaita syntyneissa
eturistiriitatilanteissa hyvan tavan mukaisesti eikd antanut SipaL 10 luvun
1 8n 2 momentissa® tarkoitetulla pysyvalla tavalla asiakkaille riittavia
tietoja eturistiridan luonteesta tai sen syistd ennen liiketoimien
suorittamista asiakkaiden lukuun.

Finanssivalvonta totesi 11.3.2021 paivatyssa paatoksessdan asettaa
Yhtioon asiamies Yhtion rikkoneen SipalL 7 luvun 9 &:n 1 ja 2 momentin
eturistiriitatilanteiden  hallintaa ja eturistiriidoista annettuja tietoja

koskevia vaatimuksia G 2"Opaperien

myynnissa.

Molemmissa p&atoksissa Finanssivalvonta totesi, ettd Privanet Capital
Markets Oy:n tai Yhtidon toimenpiteet eturistiritojen tunnistamiseksi tai
hallitsemiseksi eivat olleet olleet riittdvia. Finanssivalvonta totesi, etta
liiketoimiin on liittynyt eturistiriita, kun asiakkaan vastapuolena on ollut
Privanet-konserniin kuuluva yhtio tai lahipiiritaho. Finanssivalvonta totesi
paatoksissa edelleen, ettd liiketoimeen liittyvd mahdollisuus
eturistiriidasta ei ollut riittava eturistiriidoista annettu tieto.

Yhtio on ollut tietoinen edella kuvatussa Privanet Capital Markets Oy:lle
annetussa paattksessa esitetyistda Finanssivalvonnan kannanotoista
liittyen eturistiriitojen hallintaan, koska Yhtion ja Privanet Capital Markets
Oy:n compliance-toiminto on ollut ulkoistettu Privanet Group Oyj:lle ja
Privanet Group Oyij:n hallitus on kasitellyt molemmat edelld kuvatut
Finanssivalvonnan  paatokset ja  hyvaksynyt niihin  liittyviin
kuulemiskirjeisiin annetut vastineet.

Yhtién vastine
Privanet-konsernin liiketoimintamalli ja tuottojen muodostuminen

Yhtion mukaan Finanssivalvonnan kuulemiskirjeessa esittdma kuvaus
Privanet-konsernin liiketoiminnasta ei ole soveltunut vuoden 2019

jakeen. NN NN Il BINEEE B NN S

Privanet-
konsernin  tulos perustuu kokonaisuudessaan pitkalti  Yhtion
liketoimintaan.

Yhtion mukaan arvopapereiden ja valuuttatoiminnan nettotuottoihin ovat
konsernin kirjanpidossa siséltyneet myds kayvan arvon muutokset.
Tarkempien  tuloslaskelman liitetietojen  perusteella  konsernin
rahoitusvalineiden luovutuksesta saadut tuotot ovat vuonna 2020 olleet
-1,45 miljoonaa euroa. Arvopapereita on nain ollen luovutettu Privanet

8 Saannokset voimassa paatoksen perusteena olleiden laiminlyontien ja rikkomusten tapahtumahetkella.
9 Sdannokset voimassa paatoksen perusteena olleiden laiminlydntien ja rikkomusten tapahtumahetkelld.
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Group Oyjlle tappiollisesti, kun taas Privanet Group Oyij:n
sijoitussalkussa pidettyjen sijoitusten kayvat arvot ovat kehittyneet
positiivisesti. Yhtion mukaan Finanssivalvonnan nadkemykset emoyhtion
oman kaupankaynnin merkityksesté konsernin tulokselle perustuvat siten
olennaisesti virheellisille tiedoille.

Eturistiriitatilanteen olemassaolo

Yhtion mukaan sen henkildkunnan kaupankayntiohjeessa maariteltyja
eturistiriitatilanteita ei ole syntynyt, kun Yhti6 on noudattanut
toimeksiantojen toteuttamista koskevia periaatteitaan ja kohdellut
asiakkaita tasapuolisesti riippumatta siitd, mika naiden suhde Yhtiédn on
ollut. Yhtion mukaan sen lahipiiritahot ovat tulleet toimeksiantojen
vastapuoliksi ainoastaan, mikali niilta toimeksiantoa toteutettaessa ollut
saatavissa paras mahdollinen hinta. Toimeksiantoa toteutettaessa on
nain ollen toimittu best execution -velvollisuutta noudattaen, ja lahipiirin
toimeksianto on toteutettu, mikali se on ollut myos kaupan vastapuolena
toimineen asiakkaan etu. Yhti® toteaa, ettd my0s sen eturistiriitojen
hallintaohjeen maaritelmien tayttyminen on edellytys eturistiriidan
olemassaololle.

Yhtion mukaan Finanssivalvonta vaikuttaa tehneen johtopaéatoksia
yksinomaan silla perusteella, mitka tahot ovat antaneet Yhtidlle
toimeksiantoja, jotka Yhtid on sittemmin toteuttanut. Finanssivalvonta ei
ole kuulemiskirjeessa viitannut mihinkddn muuhun eturistiriidan
maaritelmaéan, jota Yhtion olisi nimenomaisesti vaitetty rikkoneen. Yhtion
mukaan Finanssivalvonta ei ole myoskdan perehtynyt yksittdisia
liketoimia koskeviin olosuhteisiin sen arvioimiseksi, onko todellista
eturistiriitatilannetta ollut olemassa.

Eturistiriitatilanteiden hallinnan ohjeistus
Yhtio toteaa, ettd Yhtién eturistiriitojen ohjeistus on ollut sdantelyn ja

mainitun sijoituspalvelulain kohdan vaatimukset tayttdvad ja voimassa
olevan ohjeistuksen noudattamisessa ei ole ollut puutteita.

Yhtio toteaa kuitenkin parantaneensa jo nyt ohjeistuksen mukaista
eturistiriitojen hallinnan keinoja ja -tapoja paremmilla menettelytavaoilla ja

tyonjaoilla. N W I

Yhtion mukaan se on noudattanut mahdollisten eturistiriitatilanteiden
hallintakeinona jo aiemmin menettelytapoja, joiden mukaan
toimeksiannot  kasitelladan niiden saapumisjarjestyksessa, toisen
asiakkaan etu tai oma etu ei saa vaikuttaa asiakkaan toimeksiannon
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kasittelyyn ja toimeksianto on toteutettava ilman aiheetonta viivytysta,
seka asiakkaita on kohdeltava tasapuolisesti. Liséksi Yhtion mukaan
meklaritoiminnolle annetussa tydohjeessa on kiinnitetty huomiota muun
muassa asiakkaan toimeksiannolleen mahdollisesti asettaman
vastapuolirajoituksen noudattamiseen.

Yhtion mukaan eturistiriitatilanteita on pystytty tehokkaasti ehkdisemaan
siten, ettei asiakkaan edusta poikkeava etu ole voinut vaikuttaa
asiakkaan toimeksiannon kasittelyyn, eiké asiakkaita ole voitu kohdella
eriarvoisesti, kun Yhti6 ja sen tyontekijdt ovat noudattaneet
toimeksiantoja toteutettaessa edellda mainittuja menettelytapoja ja myos
muita Yhtidon sisdisessa ohjeistuksessa mainittuja toimeksiantojen
toteuttamista koskevia periaatteita. Nain ollen eturistiriitoja, joita ei olisi
pystytty ehkdisemaan ja niista olisi tullut antaa tarkemmat tiedot
asiakkaalle, ei ole Yhtion mukaan syntynyt. Yhtion mukaan ohjeessa on
konkreettisesti kuvattu toimenpiteet eturistiriitatilanteiden hallitsemiseksi
ja jota noudattamalla eturistiriitoja on tehokkaasti ehkaisty.

Yhtio toteaa, ettd sen on kuitenkin tarkoituksenmukaista parantaa
entisestddn  eturistiriitojen  hallinnan  menettelytapoja  erityisesti
potentiaalisten eturistiriitatilanteiden kohdalla eli tilanteissa, joissa
toimeksiannon vastapuolena on sisapiirilinen tai vaikuttavassa
asemassa oleva henkild tai henkilon [&hipiirilainen. Yhtido toteaa myos
konsernirakenteen purkamisen yksinkertaistavan yhtidrakennetta seka
eturistiriitatilanteiden hallintaa.

Yhtid nostaa esiin myds mahdollisuuden ottaa pysyvasti kayttéon
l&hipiirikauppoja koskevan kiellon ja toteaa, ettd mikali tallainen
kaupankayntikielto olisi ollut voimassa, ei Finanssivalvonnan esiin tuomia

ongelmia olisi tullut. Yhtion mukaan |l HEEEEEEEE B
B I N —

eiké lahipiirikaupankaynti nain ollen ole
ollut Yhtidon toiminnan kannalta merkittavaa.

Yhtion mukaan se on kuulemiskirjeessa esitettyjen havaintojen myoéta
toteuttanut sisdisen compliance-tarkastuksen, jossa se on kaynyt lapi ja
tarkastanut toimeksiannot, joita sen kautta on tehty. |

I sisdisten ohjeiden vastainen toiminta
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Yhtio toteaa, ettéa sen toiminnassa on noudatettu Yhtion siséisia ohjeita,
eika eturistiriitoja ole aiheutettu. Finanssivalvonnan kuulemiskirjeessaan
esille tuoma lahipiirikaupankaynti on ollut voimassa olevien ohjeiden
mukaista ja néin ollen sallittua. Yhtio kiistdd Finanssivalvonnan vaitteen
siitd, etteivat Yhtion SipaL 7 luvun 2 8n 2 momentin mukaiset
menettelytavat sen varmistamiseksi, ettd toimiva johto ja tyontekijat
noudattavat henkilokohtaisia liiketoimia koskevia séanttja, olisi olleet
riittdvid. Yhtion

ovat noudattaneet Yhtion voimassa olevia henkilokohtaisia liiketoimia
koskevia sdantdja kaikissa kaupoissa mainittuna ajanjaksona ja myos
muina ajanjaksoina.

Yhtion mukaan se on tunnistanut potentiaalisen eturistiriitatilanteen
mahdollisuuden kaupoissa, joissa vastapuolena on Yhtion lahipiiri. Yhtion
mukaan se on kuitenkin ohjeistuksessaan huomioinut tilanteet,
maarannyt ja opastanut niissa noudatettavat toimintatavat seké
velvoittanut tyontekijat noudattamaan ohjeita ja toimintatapoja. Todellista
eturistiriitatilannetta ei sen sijaan ole Yhtion mukaan realisoitunut, koska
Yhtié on noudattanut edella kuvattuja eturistiriitojen hallintakeinoja.

Yhtio viittaa henkilokunnan kaupankayntiohjeen kohtiin, jotka sallivat
henkilokohtaiset liiketoimet, jos tietyt edellytykset eivat tayty seka
kohtaan, jossa todetaan, ettd ohjeen piiriin kuuluvan henkilén tulee
toimittaa omat rahoitusvalineita koskevat toimeksiantonsa
tavanomaisten asiakastoimeksiantojen mukaisesti. Yhtid toteaa, etta
B B B B ovat noudattaneet ohjeita eikéd
Finanssivalvonta ole yksiléinyt, mitd nimenomaista kaupankayntiohjeen
kohtaa Yhtion sisalla olisi rikottu.

Yhtio toteaa, etta toimeksiannon jattaminen vastaavalla tavalla kuin kuka
tahansa Yhtion asiakas ei Yhtion kasityksen mukaan voi olla etu-
ristiriidan synnyttdvad toimintaa. Eturistiriita olisi Yhtion k&sityksen
mukaan syntynyt, mikéli toimeksiannon jattajien ty6- tai toimisuhde
Privanet-konsernissa olisi vaikuttanut toimeksiannon kasittelyyn. Na&in ei
Yhtion mukaan ole kuitenkaan ollut, vaan ko. henkilitd on kohdeltu
taysin yhdenvertaisesti Yhtion muiden asiakkaiden kanssa.

Asiakkaille eturistiriidoista annetut tiedot

Yhtion mukaan sen sisdisen ohjeen maarays toimimisesta
eturistiriitatilanteessa on identtinen SipalL 7 luvun 9 8:n kanssa ja vastaa
siten siltd edellytettyja toimenpiteita eturistiriitatilanteessa. Yhti6 toteaa,
ettd koska eturistiriitatilanteiden hallintakeinot ovat toimineet eika
todellista eturistiriitatilannetta ole ollut, ei Yhtiolla ole ollut
sijoituspalvelulain  mukaista velvollisuutta informoida asiakkaita
eturistiriitatilanteesta. Yhtié on ndin ollen toiminut taysin saantelyn ja
ohjeistuksensa mukaisesti.
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Laiminlyonnit aiempien paattsten jalkeen

Yhtion mukaan PCM Holding Oy:n (ent. Privanet Capital Markets Oy)
heindkuussa 2020 saama vailla lainvoimaa oleva paatdés on johtanut
myds Yhtidssa toimenpiteisiin ja paivityksiin, mutta toimenpiteet eivét voi
Yhtiossa olla identtisid, koska PCM Holding Oy:n liiketoiminta on ollut
olennaisesti erilaista.

Yhtion havaintojen perusteella Finanssivalvonta on katsonut, etta PCM
Holding Oy:n toiminnassa eturistiriitoja on liittynyt esimerkiksi osakkeiden
hinnoitteluun sekad joidenkin asiakkaiden suosimiseen ostettaessa
osakkeita Privanet-konsernin yhtidille. Yhtibon mukaan mainitut
epadkohdat ovat menettaneet merkityksensa jo PCM Holding Oy:n
lopetettua sijoituspalveluiden tarjoamisen.

Yhtion mukaan Privanet-konsernin compliance-toiminto on jo 2.9.2020
toimittanut  Finanssivalvonnalle selvityksen toimenpiteistd, joihin
konsernissa on ryhdytty PCM Holding Oy:n toiminnassa havaittujen
epakohtien seurauksena. Selvityksessa on muun muassa esitetty, etta
Yhtion nykyliiketoiminnassa kaikki toimeksiannot toteutetaan ns. best
execution -menettelyd noudattaen, eikd konserniyhtidita aseteta
toimeksiantoja toteutettaessa muita parempaan asemaan. Yhtid myos
huomauttaa, ettd PCM Holding Oy:lle annettu paatés on vailla
lainvoimaa, ja etta eturistiriitojen hallintaa koskevan saéantelyn
noudattaminen on nimenomaisesti yksi paatbksen valituksenalaisista
seikoista. Nain ollen ko. paatdsta ei voida kayttdd Yhtion mukaan kayttaa
perusteena sen huolellisuuden arvioinnissa.

Yhtio myds kieltédd toimineensa koskaan térkedn huolimattomasti. Yhtion
mukaan silla ei ole ollut syyta olettaa, etta sen nykyinenkin toimintapa
olisi Finanssivalvonnan mielesta ongelmallinen, koska
Finanssivalvonnan aiempien paatdsten taustalla olleet olosuhteet ovat
olleet taysin toisistaan poikkeavat. Yhtié katsoo, ettd Finanssivalvonnan
21.5.2021 paivatty kuulemiskirje on ensimmainen kerta, kun Yhtién tapa
toteuttaa lahipiirin toimeksiannot ja hallita eturistiriitoja sen nykyisessa
liketoiminnassa on katsottu ongelmalliseksi ja n&in ollen Yhtion
menettelyn katsominen eraanlaiseksi jatkumoksi aina PCM Holding Oy:n
takavuosina harjoittamaan liiketoimintaan antaa taysin virheellisen kuvan
Yhtion  toteuttamista toimenpiteistd ja suhtautumisesta siihen
sovellettavaan saantelyyn.

Yhtio ei  vastineessaan ole ottanut  erityisesti kantaa
asiamiespaatoksessa esitettyyn eturistiriidan olemassaolosta ja
asiakkaalle eturistiriidoista annettujen tietojen riittdvyydesta, muuten kuin
paatoksen kohdassa 6.5 kuvatulla tavalla.

Finanssivalvonnan kanta

Privanet-konsernin liiketoimintamalli ja tuottojen muodostuminen
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Kuten Yhtio toteaa, Privanet-konsernin tulosta ja Privanet Group Oyj:n
sijoitustoimintaa tarkastellessa on syytd ottaa huomioon seka
rahoitusvalineiden luovutuksesta saadut tuotot ettd kayvan arvon
muutokset. Yhtion nakemys siitd, ettd Privanet-konsernin tulos on
perustunut kokonaisuudessaan pitkalti Yhtion liiketoimintaan ei
kuitenkaan pida vuoden 2020 vuosikertomuksen perusteella paikkaansa,
koska arvopaperinvalityksen palkkiotuotot ovat vuonna 2020 olleet
1 319 679,58 euroa, arvopapereiden luovutuksesta aiheutuneet tappiot
ovat olleet 1 450 038,24 euroa ja arvopapereiden arvon nousu
2 013 786,82 euroa. Privanet-konsernin oma sijoitustoiminta on ollut
erityisesti volyymiltaan hyvin merkittavaa. Finanssivalvonta ei katso, etta
sen nakemys emoyhtion oman kaupankaynnin merkityksestéa konsernin
tulokselle olisi perustunut olennaisesti virheellisille tiedoille. Lisaksi
Finanssivalvonta toteaa, ettd Privanet Group Oyij:n sijoituspolitiikan
toteuttamiselle on ollut erittdin olennaista, ettd se k&y omaan lukuunsa
huomattavan paljon kauppaa Yhtion asiakkaiden kanssa.

Eturistiriitatilanteen olemassaolo ja Privanet-konsernin  aiemmat
nakemykset

Yhtion sijoituspalvelun tarjoajana ja sen asiakkaiden valilla on ollut
[&hipiirikaupoissa eturistiriitatilanne, kun Yhtid on tarjonnut asiakkailleen
SipaL 1 luvun 15 8:n 1 momentin 1 ja 2 kohtien mukaista toimeksiantojen
vdlitysta ja toteutusta sijoituspalveluna siten, ettéd kaupan vastapuolena
on ollut Yhtiébn konserniyhtio tai lahipiiritaho. Yksittiisissd kaupoissa
Yhtié on tarjonnut sijoituspalvelua kahdelle asiakkaalle, joista toinen on
ollut Yhtion konserniyhtid tai lahipiiritaho. Asiakkaat eivéat ole olleet
tilanteissa tasavertaisessa asemassa. Ottaen huomioon Privanet Group
Oyj:n liiketoimintamalli ja muiden lahipiiritahojen asema Privanet-
konsernissa, Yhtidlla on ollut kannustin suosia konserniyhtionsa tai
[&hipiiritahonsa  etuja  muiden  asiakkaidensa etujen  sijaan.
Eturistiriitatilanteen olemassaolon kannalta ei ole olennaista, onko néin
tosiasiallisesti tehty. Tasta syysté ei ole olennaista tarkastella yksittaisia
liketoimia sen arvioimiseksi, onko eturistiriitatilannetta ollut olemassa.
Eturistiriitatlanne on ollut olemassa riippumatta siitd, onko
konserniyhtidita tai lahipiirid todellisuudessa suosittu asiakkaan
kustannuksella.

Sijoituspalvelusaantely ei kiella eturistiriitatilanteita, mutta ensisijaisesti
sijoituspalveluyrityksen tulee ehkaista eturistiriitatilanteet ja silloin kun
niita ei voida ehkaista, asiakasta tulee kohdella hyvan tavan mukaisesti
ja antaa asiakkaalle riittavéat tiedot eturistiriidan luonteesta ja syista.
Yhtion liiketoiminnassa eturistiriitatilanteita on voitu hallita ja niihin liittyvia
riskejd pienentdd esimerkiksi keinoilla, joita Yhtid on nostanut
vastineessaan esiin. Itse eturistiriitatilanteiden olemassaoloa taméa ei
kuitenkaan ole ehkaissyt. Asiakkaat eivat ole tienneet, ettd heidan
vastapuolenaan on Yhtidn konserniyhtio tai [&hipiiritaho.

Kauppatietojen perusteella Yhtion toteuttamien kauppojen volyymi on
erityisesti tiettyjen arvopaperien kohdalla hyvin pienta verrattuna
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esimerkiksi kaupankaynnista rahoitusvalineilla annetun lain (1070/2017)
mukaiseen séénneltyyn markkinaan. Kauppatietojen perusteella
asiakkaalla on usein ollut ainoastaan yksi mahdollinen vastapuoli, kun
asiakas on kaynyt arvopapereilla kauppaa Yhtion kautta. Talloin
toimeksiantoa toteutettaessa paras mahdollinen hinta on ollut ainoa
saatavilla oleva hinta. Liséksi Finanssivalvonta toteaa
hinnanmuodostuksesta, ettd Yhtion selvityksen mukaan Privanet Group
Oyj:n ollessa asiakkaan vastapuolena, Privanet Group Oyj:n omistamien
arvopaperien osto- ja myyntihinnat ovat ajanjaksolla 1.1.2020 -

26.3.2021 madritaneet G
]

Finanssivalvonta katsoo, etta | 2 Privanet
Group Oyj:n, jotka ovat olleet lahipiirikaupoissa asiakkaiden
vastapuolina, kasitys ja tiedot kaupankdynnin kohteena olevien
listaamattomien osakkeiden kayvastd arvosta ovat voineet olla
huomattavasti paremmat kuin Yhtion muiden asiakkaiden. Kuten
paatbksen kohdassa 6.3 on todettu, Privanet Group Oyj:n omistamien
listaamattomien arvopaperien arvostukseen on liittynyt hyvin paljon
johdon harkintavaltaa, ja arvostukset ovat voineet perustua esimerkiksi

Lisaksi Yhtid on toteuttanut useille Yhtion valittamien

osakkeiden liikkeeseenlaskijoille erilaisia rahoitusjarjestelyja, jolloin

ja Privanet Group Oyj:n kaytdssa on voinut

olla arvopaperien kaypaan arvoon vaikuttavaa tietoa, jota ei ole ollut

Yhtion muiden asiakkaiden saatavilla. Asiakkaat eivat ole olleet
tasavertaisessa asemassa lahipiirikaupoissa.

Lahipiirin lukuun sdannellyn markkinan ulkopuolella tehtavid kauppoja on
kasitelty my0ds esimerkiksi sijoitusrahastotoimintaa s&antelevassa
sijoitusrahastolaissa (213/2019). Sijoitusrahastolain 3 luvun 11 8&:n
mukaan rahastoyhtitn sisapiirildinen ja rahastoyhtion osakkeenomistaja
ei saa ilman Finanssivalvonnan lupaa vastikkeellisesti hankkia
rahastoyhtion hoitaman sijoitusrahaston varoihin kuuluvia arvopapereita
tai johdannaissopimuksia tai luovuttaa tallaiselle sijoitusrahastolle edella
tarkoitettuja varoja, ellei hankintaa tai luovutusta toteuteta sdannellylla
markkinalla. Vastaava kohta on sisaltynyt jo sijoitusrahastolakiin
(480/1987), jonka esitbissa todetaan, ettéa kyseisen kohdan tarkoituksena
on ollut valttaa vaarinkaytoksia, joihin mainitut eturistiriidat saattaisivat
johtaa. Saantelyn lahtdkohta on ollut, ettd finanssialan toimijan l&hipiirin
kauppoihin kyseisen finanssialan toimijan asiakkaan kanssa saannellyn
markkinan ulkopuolella liittyy eturistiriita.

Yhtio kieltdd vastineessaan eturistiriitatilanteiden olemassaolon
[&hipiirikaupoissa, vaikka se on selvityksesséén 14.4.2021 todennut, etté
[&hipiirikauppoihin on havaittu liittyvan eturistiriitatilanteita. Yhtié on
todennut, etté Privanet-konsernin lilketoiminnassa syntyvat eturistiriidat
on pyritty tunnistamaan etukéteen ja tunnistettujen eturistiriitatilanteiden
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hallinta ja toimintatavat on kuvattu eturistiriitojen hallintaa koskevassa
ohjeistuksessa ja asiakasdokumenteissa. Yhtid ei ole selvityksessaan
kieltdnyt eturistiriitojen olemassaoloa vaan péainvastoin kertonut
tunnistaneensa ne. Yhtid on liittAnyt selvitykseensad sen asiakkaiden
Yhtion verkkopalvelussa kayttaman online-toimeksiantolomakkeen,
jossa todetaan, etta kaupan vastapuolen ollessa Privanet Securities Oy:n
konserni- tai lahipiiriyhtid liiketoimeen liittyy eturistiriita. Yhtié on siis itse
(sin&nsa aivan oikein) arvioinut eturistiriidan olemassaolon ja ilmoittanut
siitd asiakkaalle, ja nyt perusteettomasti kiistdd sen. Online-
toimeksiantolomakkeessa eturistiriitatilanteesta annetut tiedot eivat
kuitenkaan ole riittavat, koska siina ei eritella eturistiriidan luonnetta ja
syita.

Finanssivalvonta on Privanet Capital Markets Oy:lle 25.2.2020
l[Ahettdméassddn  kuulemiskirjeessd ja  2.7.2020 antamassaan
paatbksessa todennut selkeasti, etta kun asiakkaan vastapuolena on
ollut Privanet Group Oyj ja Privanet Capital Markets Oy on toteuttanut
kaupat, kyseessa on ollut eturistiriitatilanne. Privanet Capital Markets
Oy:n vastauksessa kyseiseen kuulemiskirjeeseen ja Helsingin hallinto-
oikeudelle paatoksesta annetussa valituksessa

Finanssivalvonta ei nde perusteita sille,
ettd Yhtio katsoo nyt vastoin Privanet-konsernin aiemmin esittamaa, etta
vastaaviin kauppoihin, jossa asiakkaan vastapuolena on ollut Yhtion
konserniyhti¢ tai lahipiiritaho, ei liittyisi eturistiriitaa.

Eturistiriitojen hallintaohjeen puutteet

Eturistiritojen hallintaohjeessa ei yksiselitteisesti tunnisteta edella
kuvattuja eturistiriitatilanteita vaan eturistiriitatilanteita  pidetaan
ainoastaan mahdollisena.

Ottaen huomioon Privanet-konsernin toimintamallin, jossa Privanet
Group Oyj on merkittavissa maarin kaynyt kauppaa arvopapereilla Yhtion
ja Privanet Capital Markets Oy:n asiakkaiden kanssa, olisi eturistiriitojen
hallintaa koskevissa periaatteissa ja Yhtion tosiasiallisessa toiminnassa
tullut kiinnittda erityistda huomiota liiketoimintamallista seuraavien
eturistiriitatilanteiden konkreettiseen tunnistamiseen, ehkéisyyn ja
hallintaan. Kuten kauppatiedoista kay ilmi, toiminta on ollut laajamittaista
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my6s vuoden 2019 jalkeen. Yhtié ei ole toteuttanut asianmukaisia
toimenpiteitd olennaisesti liiketoimintaansa liittyvien saannollisesti
toistuvien eturistiriitatilanteiden tunnistamiseksi ja ehkaisemiseksi.

Ohjeen  koskiessa  sijoituspalvelun  tarjoamiseen  kaytannodssa
osallistuvaa henkilostoa, kuten asiakasrajapinnassa tydskentelevaa
myyntihenkilokuntaa, ohjeen olisi tullut kuvata eturistiriitatilanteita
tarkemmalla tasolla. Koska edella kuvatut eturistiriitatilanteet esitetaan
ainoastaan mahdollisena seka ohjeessa ettd asiakasmateriaalissa,
myyntihenkilokunta ei ole pystynyt tapauskohtaisesti arvioimaan, milloin
kyseessd on eturistiritatilanne ja taten toimimaan ohjeistuksen
mukaisesti. Vaikka ohjeessa todetaan, etté asiakkaiden toimeksiantoja ei
yhdisteta konserniyhtion tai lahipiirin toimeksiantoihin, ellei yhdistaminen
poikkeustapauksissa ole perusteltavissa, ei ohjeessa anneta lainkaan
esimerkkeja tai listausta tallaisista poikkeustapauksista tai muutoinkaan
ohjeisteta myyntihenkilokuntaa arvioimaan, milloin ohjeen kohta
kaytanndssa tulisi sovellettavaksi. Finanssivalvonnan nakemyksen
mukaan kyseistd ohjeen kohtaa ei kuitenkaan ole todellisuudessa
sovellettu, koska kauppatietojen perusteella konserniyhtion tai I&hipiirin
toimeksiannot on yhdistetty asiakkaiden toimeksiantoihin niin suuressa
maarassa kauppoja, ettei kyse voi olla ohjeen tarkoittamista
poikkeustapauksista. Ohjeen kyseinen kohta ei todellisuudessa ole
lainkaan ehkaissyt Yhtion liiketoiminnassa syntyvia eturistiriitatilanteita.

Ohjeen perusteella myyntihenkilokunta ei ole voinut tunnistaa tai hallita
eturistiriitatilanteita riittavalla tavalla eika taten eturistiriitojen syntyessa
antaa asiakkaalle riittavan yksityiskohtaisia tietoja eturistiriidan
luonteesta ja sen syista sekd asiakkaan etuihin kohdistuvien riskien
pienentamiseksi  toteutetuista  toimenpiteistda ennen  liiketoimen
suorittamista asiakkaan lukuun. Myyntihenkilokunta ei ole voinut soveltaa
eturistiriitojen hallintaohjetta kaytannon tyéohjeena.

Eturistiriitojen hallintaohje ei sisalla Yhtion esittamaé poikkeusta, jonka
mukaan ennakkoon havaituista eturistiriidoista ei tarvitse tehda ohjeen
mukaista ilmoitusta compliance-toiminnolle ja Privanet Group Oyj:n
toimitusjohtajalle. Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan eturistiriitojen
hallintaohjeen maaritellessa hyvin laajasti tilanteet, joissa eturistiriitoja voi
syntya, ei tamakaan kohta tulisi kaytdnntssa koskaan sovellettavaksi.
Tata tukee havainto siitd, etté ilmoituksia ei ole tehty lainkaan ainakaan
aikavalilla 1.1.2020 - 9.4.2021. Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan
myyntihenkilokunnalla ei ole ollut todellisia mahdollisuuksia tunnistaa
sellaisia eturistiriitatilanteita, joiden mahdollisuutta ei ole maaritelty
ohjeessa, koska edelld kuvatusti ohjeen avulla myyntihenkilokunta ei
valttdmattd pysty tunnistamaan edes ohjeessa maadriteltyja
eturistiriitatilanteita ohjeen puutteiden vuoksi. Ohjeen kyseinen kohta ei
todellisuudessa ole ehkaissyt Yhtion liiketoiminnassa syntyvia
eturistiriitatilanteita.

Yhtion vastineessa esittdma nakemys, jonka mukaan eturistiriitatilanteita
ei ole lainkaan syntynyt, on ristiridassa Yhtiobn aiemmin esittaman
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kanssa, jonka mukaan eturistiriitatilanteita ei ole raportoitu siité syysta,
ettd ne olisi ennakkoon havaittu.

Kokonaisuudessaan Finanssivalvonta katsoo eturistiriitojen
hallintaohjeen siséltavan merkittavia puutteita ottaen huomioon erityisesti
Yhtion liiketoiminnan erityispiirteet ja eturistiriitatilanteiden méaara ja
toistuvuus. Toisin kuin Yhtid esittaa, eturistiriitojen hallintaohje ei ole
tosiasiallisesti tehokkaasti ehkaissyt eturistiriitatilanteiden syntymista tai
auttanut Yhtion henkilokuntaa hallitsemaan eturistiriitatilanteita, koska
Yhtiolla on ollut vaara kasitys eturistiriitatilanteiden olemassaolosta.
Yhtion esittamat ja tekemat muutokset ohjeissa ja menettelyissa eivat ole
olennaisia  asian  arvioinnissa, koska  Yhti0 el  tunnista
eturistiriitatilanteiden  olemassaoloa, mikd on vahimmaisedellytys
eturistiriitatilanteiden asianmukaiselle hallinnalle.

I sisdisten ohjeiden vastainen toiminta

Kauppatietojen perusteella Yhtion ja Privanet Group Oyj:n IR
e

ovat toistuvasti laiminlyéneet
eturistiriitojen hallintaohjeen ja henkilokunnan kaupankayntiohjeen
velvoitteita, joiden mukaan vaikuttavassa asemassa olevan tulee
pidattaytyd omaan tai lahipiirin lukuun tapahtuvasta kaupankaynnista,
mikali kaupankaynti voi johtaa -eturistiriitatilanteen syntymiseen tai
eturistirita on mahdollinen, koska ne ovat kdyneet Yhtion kautta kauppaa
omaan lukuunsa siten, ettd niiden vastapuolena on ollut Yhtién asiakas
ja eturistiriita on talldin syntynyt. Finanssivalvonta viittaa edella
esittAmaansa eturistiriitatilanteiden  olemassaolosta ja Privanet-
konsernin aiemmista kannanotoista liittyen eturistiriidan olemassaoloon
tilanteessa, jossa asiakkaan vastapuolena on ollut Yhtion lahipiiritaho.
Toisin kuin Yhtio esittdd, eturistiriitatilannetta ei ole ehkaisty silla, etta
Yhtion lahipiiritaho on jattanyt toimeksiannon vastaavalla tavalla kuin
kuka tahansa Yhtibn asiakas ja Vviittaa edella esittamaansa
eturistiriitatilanteen olemassaolosta.

Yhtid on toistuvasti laiminlydnyt Sipal 7 luvun 2 8&n 2 momentin
mukaisen velvollisuutensa varmistaa, ettad yritys, sen toimiva johto ja
tyontekijat noudattavat kyseisten henkildiden henkilékohtaisia liiketoimia
koskevia saantoja.

Puutteet sisdisessa valvonnassa ja riskienhallinnassa

Vakavat ja saanndllisesti toistuvat laiminlydnnit Yhtion
eturistiriitatilanteiden hallinnassa osoittavat myos vakavia puutteita
Yhtion SipalL 7 luvun 2 8:n 4 momentin edellyttamissa moitteettomassa
sisdisessa valvonnassa ja tehokkaissa riskinarviointimenettelyissa. Tata
korostaa erityisesti se, etta eturistiriitatilanteissa asiakkaan vastapuolena
on ollut Yhtion emoyhtid, johon Yhtion sisdisesta valvonnasta vastaava
compliance-toiminto on ollut ulkoistettu, sekd Privanet Group Oyj:n ja
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sisdisten ohjeiden vastaista menettelya ei ole
valvottu tai ehkaisty, koska Yhti6 ei ole tunnistanut eturistiriitatilanteita.

Finanssivalvonta toteaa, ettd compliance-toiminnon vastuuseen
eturistiriitatilanteiden hallinnassa, kun asiakkaan vastapuolena on ollut
Yhtion emoyhtid Privanet Group Oyj, on itsessaan liittynyt eturistiriita,
koska Privanet Group Oyj on tarjonnut kyseiset compliance-palvelut
Yhtidlle. Yhti6 ei ole tunnistanut tai ehkaissyt kyseista
eturistiriitatilannetta millaan tavalla.

Asiakkaille eturistiriidoista annetut tiedot

Toisin kuin Yhtio esitta&, silla on ollut SipaL 7 luvun 9 8:n 2 momentin
mukainen velvollisuus antaa asiakkaille tiedot eturistiriidan luonteesta ja
syistd, koska Finanssivalvonnan edella toteamaan Vviitaten
[&hipiirikauppoihin on liittynyt selkeé eturistiriitatilanne.

Asiakkaan ennakkotietojen kuvaus eturistiriitatilanteiden hallinnasta ja
erityisesti eturistiridan luonteesta ja syistda annetuista tiedoista on
antanut asiakkaille virheellisen kuvan Yhtidn toiminnasta. Yhtio ei ole
antanut asiakkailleen pysyvalla tavalla riittdvia tietoja eturistiriidan
luonteesta tai syistd ennen liiketoimen suorittamista asiakkaan lukuun
missdan sellaisessa tilanteessa, jossa asiakkaan vastapuolena on ollut
Privanet-konsernin yhtio tai Yhtion lahipiiritaho. Ainoa asiakkaille annettu
tieto on ollut toimeksiantolomakkeeseen siséltyva lause eturistiriidan
mahdollisuudesta.

Asiakkallle on taten syntynyt perustellusti totuudenvastainen kasitys, ettei
liketoimeen liity eturistiriitaa, koska siitd ei ole annettu mitdén tietoja ja
dokumentin mukaan riittavat tiedot eturistiriidan luonteesta ja syista
annetaan ennen liiketoimen suorittamista. Yhtid ei taten ole
eturistiriitatilanteiden synnyttya kohdellut asiakkaitaan hyvan tavan
mukaisesti.

Tilanteissa, joissa asiakkaan vastapuolena on ollut Privanet-konsernin
yhtio tai Yhtion I&hipiiritaho, Yhtié on myds rikkonut Sipal 10 luvun 2 8:n
2 momentin kieltoa antaa totuudenvastaista tai harhaanjohtavaa tietoa
asiakkailleen. Asiakkaille annettu tieto eturistiriitojen olemassaolosta ja
hallinnasta on ollut harhaanjohtavaa, ja tiedolla on Finanssivalvonnan
nakemyksen mukaan saattanut olla olennaista merkitysta sijoittajalle.

Laiminlyonnit aiempien paatdsten jalkeen

Finanssivalvonta kiinnittdd erityistd huomiota siihen, ettd Yhtid ei ole
tehnyt muutoksia eturistiriitojen hallintaperiaatteisiinsa, asiakkaille
eturistiriidoista annettuihin tietoihin tai k&ytdnndon toimiinsa eturistiriitojen
tunnistamisessa ja ehkéisemisessa sen jalkeen, kun Privanet-konserni
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on vastaanottanut edelld kuvatut Finanssivalvonnan paatotkset 2.7.2020
ja 11.3.2021. Paatoksissa Finanssivalvonta on selkedsti todennut, ettd
Privanet Capital Markets Oy ja Yhtio eivat ole pyrkineet tunnistamaan ja
ehkaisemaan syntyneita eturistiriitatilanteita tarjotessaan
sijoituspalveluja, kun asiakkaan vastapuolena on ollut Privanet-konsernin
yhtio tai lahipiiriyhtio, ja Privanet Capital Markets Oy:n ja Yhtion toiminta
on taten ollut eturistiriitatilanteiden hallintaa koskevan saantelyn
vastaista. Finanssivalvonta on molemmissa p&aatoksissa erityisesti
todennut, ettd asiakasdokumentaatiossa esiin tuotu liiketoimeen liittyva
mahdollisuus eturistiriidasta ei ole riittava eturistiriitatilanteen luonteesta
ja syista annettu tieto.

Toisin kuin Yhtio esittaa, Finanssivalvonta on katsonut Privanet Capital
Markets Oy:lle antamassaan paatoksessd, ettd eturistiriitatilanne on
syntynyt jo siitd, kun asiakkaan vastapuolena on ollut Privanet-konsernin
yhti6, eikd kyseisen eturistiriitatilanteen syntymisen edellytyksena ole
ollut se, etta hinnoitteluun tai asiakkaiden kohteluun olisi myds liittynyt
eturistirita. Yhtion viittaamassa selvityksessa, joka on koskenut Yhtion
toimenpiteitd Privanet Capital Markets Oy:lle annetun p&atoksen
seurauksena, ei todeta, ettd Yhtido olisi milladn tavoin muuttanut
menettelyitddn edella kuvattuun eturistiriitatilanteeseen tai  siitd
asiakkaille annettuihin tietoihin liittyen eikd nain ole my6skaan
todellisuudessa tehty Yhtion 12.11.2020 toimittamien materiaalien
perusteella'?. Vaikka Privanet Capital Markets Oy:n liiketoiminta on
tietyiltd osin poikennut Yhtion liikketoiminnasta, toiminta, jossa asiakkaan
vastapuolena on konserni- tai lahipiiritaho ja Privanet Capital Markets Oy
toteuttaa kaupat, on olennaisilta osin samanlaista ja kyseisiin kauppoihin
liittyva eturistiriitatilanne taysin samanlainen. Privanet Capital Markets Oy
ja Yhtio ovat soveltaneet samoja sisdisid ohjeita muun ohella
eturistiriitojen hallintaan liittyen ja kaytetty asiakasdokumentaatio on ollut
identtinen. Toisin kuin Yhtio esittad, eturistiriitatilanteen osalta Privanet
Capital Markets Oy:n toiminta voidaan taysin rinnastaa Yhtién toimintaan.

Vaikka Finanssivalvonnan paatds seuraamusmaksun osalta ei ole

lainvoimainen, Finanssivalvonta toteaa, etta ||

Finanssivalvonta toteaa, ettéd Yhtio on molempien paatdsten antamisen
jalkeen laajasti jatkanut saantelyn vastaista menettelydén eika ole
milldén tavoin pyrkinyt korjaamaan toimintaansa. Yhtion laiminlyonnit

12 Yhti6 on toimittanut vastauksen Finanssivalvonnan selvityspyyntdon, jossa on mm. pyydetty Yhtion
26.8.2020 pidetyn koulutustilaisuuden, jossa Privanet Capital Markets Oy:lle annettua Finanssivalvonnan
paatdsta on kasitelty, materiaaleja seka eturistiriitojen hallintaa koskevia periaatteita, joista kay ilmi mita
muutoksia niihin on tehty.
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eturistiriitojen hallintaa koskevan saéantelyn noudattamisessa ovat taten
olleet seurausta vahintaan térkeadsta huolimattomuudesta.

Yhteenveto

Finanssivalvonta katsoo, ettd Yhtid on toistuvasti ainakin ajanjaksolla
1.1.2020 — 26.3.2021 laiminlyonyt SipaL 7 luvun 9 8:n 1 momenttia,
koska se ei ole toteuttanut asianmukaisia toimenpiteitd
eturistiriitatilanteiden tunnistamiseksi ja ehkdisemiseksi eika se ole niiden
syntyessa kohdellut asiakkaitaan hyvan tavan mukaisesti.

Yhtio toimenpiteet eturistiriitatilanteiden tunnistamiseksi  ja
ehkaisemiseksi ovat olleet merkittavan puutteellisia paitsi eturistiriitojen
hallintaohjeen puutteiden, myds Yhtion johdon ja sisdisen valvonnan ja
riskienhallinnan toiminnan takia. Yhtid ei vastineen perusteella ole
hahmottanut eturistiriitatilanteen olemassaoloa, vaan se on ollut siina
kasityksessa, ettd perustavanlaatuinen eturistiriita voidaan kokonaan
valttaa tietyilla toimenpiteilla. Koska eturistiriitatilannetta ei ole
tunnistettu, ei sita ole voitu asianmukaisesti hallita. Yhtion ja Privanet
Group Oyj:n I VAt toistuvasti
toimineet eturistiriitojen hallintaohjeen ja henkilokunnan
kaupankayntiohjeen vastaisesti, koska Yhtid0 ei ole tunnistanut
eturistiriitatilanteita. Asiakkaita ei ole kohdeltu hyvéan tavan mukaisesti,
koska asiakkaille eturistiriitatilanteiden hallinnasta annetut tiedot ovat
olleet harhaanjohtavia ja asiakkaille on syntynyt totuudenvastainen kuva
eturistiriitatilanteiden olemassaolosta.

Finanssivalvonta katsoo, ettd Yhtid on myds toistuvasti ainakin
ajanjaksolla 1.1.2020 — 26.3.2021 laiminlyényt SipaL 7 luvun 9 8&:.n 2
momenttia, koska se ei ole eturistiriitatilanteiden synnyttya ilmoittanut
asiakkailleen selkeasti ja pysyvalla tavalla riittdvan yksityiskohtaisia
tietoja eturistiridan luonteesta ja sen syistd seka asiakkaan etuihin
kohdistuvien riskien pienentamiseksi toteutetuista toimenpiteistd ennen
liketoimen suorittamista asiakkaan lukuun. Ainoa asiakkaalle annettu
tieto on toimeksiantolomakkeeseen siséltynyt lause eturistiriidan
mahdollisuudesta, mika ei ole ollut riittdva tieto olemassa olleen
eturistiriidan luonteesta ja syista.

Puutteet Yhtion eturistiriitatilanteiden hallinnassa ja erityisesti puutteet
asiakkaille annetuissa tiedoissa ovat olleet Yhtion tiedossa viimeistaan
2.7.2020 Finanssivalvonnan maaratessa Privanet Capital Markets Oy:lle
seuraamusmaksun osin laiminlydnneista eturistiriitatilanteiden hallintaa
koskevan saantelyn rikkomisessa. Finanssivalvonta on maéarannyt
11.3.2021 Yhtiodn asiamiehen osin vastaavien laiminlyéntien
seurauksena. Yhtio ei paatoksista huolimatta ole muuttanut toimintaansa.
Tastd syystd Finanssivalvonta katsoo, ettd Yhtion laiminlydnneissa
saantelyn noudattamisessa 2.7.2020 jalkeen on kyse véahintaan
torkeasta huolimattomuudesta.
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Vakavat ja saannollisesti toistuvat laiminlydnnit Yhtion
eturistiriitatilanteiden hallinnassa ja |jjiilisisaisten ohjeiden vastainen
toiminta osoittavat myds vakavia puutteita Yhtién Sipal 7 luvun 2 §:n 4
momentin edellyttamissa moitteettomassa sisdisessa valvonnassa ja
tehokkaissa riskinarviointimenettelyissa.

Ottaen  huomioon  Privanet-konsernin liikketoimintamalli, jossa
keskeisessa asemassa on ollut arvopaperien valittdminen emoyhtion
lukuun, samojen henkildiden useat vastuut Yhtiossa ja Privanet Group
Oyj:ssa, mukaan lukien | osallistuminen Privanet Group
Oyj:n sijoitustoiminnan hoitamiseen ja hintojen maarittelyyn, seka
[&hipiirin lukuun toteutettujen kauppojen suuri maard, Yhtion olisi tullut
keskittyd riskienhallinnassaan eturistiriitatilanteiden tehokkaaseen
tunnistamiseen ja ehkaisyyn, ja kun tama ei ole ollut mahdollista,
riittdvien tietojen antamiseen asiakkaille. Merkittavaa osa Privanet-
konsernin liiketoiminnasta on harjoitettu tavalla, jossa eturistiriitatilanteita
ei ole hallittu asianmukaisesti, kun emoyhtié Privanet Group Oyj on
kaynyt kauppaa Yhtion asiakkaiden kanssa. Yhtion asiakkaille on naissa
tilanteissa muodostunut harhaanjohtava kuva liiketoimeen liittyvista
eturistiriidoista ja Yhtion asemasta, ja tiedolla on Finanssivalvonnan
nakemyksen mukaan saattanut olla olennaista  merkitysta
sijoituspéatoksen kannalta. Mikali asiakas olisi saanut ennen riittavat
tiedot eturistiriidan luonteesta ja syista tai edes tiedon, etta liiketoimeen
littyy eturistiriita, olisi tdma voinut Finanssivalvonnan nakemyksen
mukaan vaikuttaa asiakkaan halukkuuteen suorittaa liiketoimi Yhtion
kanssa.

Yhtion sisainen ohjeistus ja toimintatavat eturistiriitojen tunnistamiseksi,
estamiseksi ja hallitsemiseksi eivat tayta sijoituspalveluyrityksen
toimiluvan olennaisia edellytyksia erityisesti Yhtion liiketoiminnan
erityispiirteet huomioiden. Laiminlydnnit ja

sisdisten ohjeiden vastainen toiminta osoittavat, etteivat Yhtion sisdinen
valvonta ja riskinarviointimenettelyt tayta Sipal 7 luvun 2 8:n 4 momentin
vaatimuksia eika Yhtié nain ollen tayta toimiluvan olennaisia edellytyksia
SipaL 3 luvun 3 8:n mukaan. Finanssivalvonta viittaa myds paatoksen
kohdan 3.3 kantaansa Yhtion toiminnan jarjestamisesta Privanet Group
Oyj:sta irtautumisen jalkeen.

Yhtion irtautumisesta Privanet Group Oyij:std Finanssivalvonta toteaa,
ettd irtautuminen vaikuttaa ainoastaan siihen, ettei samanlaisia
eturistiriitatilanteita, jotka ovat syntyneet, kun asiakkaan vastapuolena on
ollut Privanet Group Oyj, voi syntyd. Se ei kuitenkaan vaikuta Yhtion
muun |&hipiirin  kaupankaynnin synnyttamiin  eturistiriitatilanteisiin,
ohjeistuksen puutteisiin ja sen kaytannon jalkauttamiseen ja asiakkaille
annettuihin puutteellisiin ja harhaanjohtaviin materiaaleihin. Lis&ksi
Finanssivalvonta toteaa, etté Yhtion valiaikainen kielto lahipiirikauppoihin
ei korjaa Yhtion menettelytapojen ja ohjeistuksen puutteita, erityisesti,
kun Yhtion mukaan eturistiriitatilanteita ei ole syntynyt ja ohjeet ja
menettelytavat ovat olleet asianmukaiset.
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Yhtion vakavat ja sdanndllisesti toistuvat, osin vahintddn torkeasta
huolimattomuudesta aiheutuneet laiminlyonnit eturistiriitojen hallinnassa
osoittavat myds, ettd Yhtibn toiminnassa on olennaisesti rikottu
finanssimarkkinoita koskevia saannoksia FivaL 26 §&:n 2 momentin 1
kohdassa tarkoitetulla tavalla.

6.3 Laiminlydnnit listaamattomien osakkeiden arvostuksesta seuraavien riskien hallinnassa

Finanssivalvonnan havainnot
Sovellettava saantely™

SipaL 8 luvun 1 8:n mukaan sijoituspalveluyrityksen tilinpaatokseen ja
toimintakertomukseen seka niitd koskevien ohjeiden, lausuntojen ja
poikkeuslupien antamiseen sovelletaan luottolaitoslain 12 luvun 1 — 11
8:id. Luottolaitoslain 12 luvun 2 §:n 2 momentin mukaan Finanssivalvonta
voi antaa tarkempia maarayksia luottolaitoksen tilinpdatoksen
laatimisesta. Luottolaitoslain 12 luvun 6 8:n 1 momentin mukaan
johdannaissopimusten ja muiden rahoitusvalineiden Kkirjaamisessa,
arvostamisessa ja esittamisessa tilinpdatbksessd noudatetaan
kansainvalisia tilinpaatdsstandardeja (IFRS).

Finanssivalvonnan M&ardysten ja ohjeiden 2/2016 (Rahoitussektorin
kirjanpito, tilinpdatds ja toimintakertomus) luvun 1.1 kohdan 1 mukaan
maarayksia ja ohjeita sovelletaan erillistilinpaatoksen,
konsernitilinpaatoksen ja toimintakertomuksen laatimista koskevilta osin
sijoituspalveluyrityksiin ja niiden omistusyhteisdihin. Maaraysten ja
ohjeiden luvun 5 mukaan rahoitusinstrumentteihin kuuluvien osakkeiden
arvostamisessa sovelletaan IFRS 9 Rahoitusinstrumentit mukaisia
vaatimuksia ja ne arvostetaan kaypaan arvoon tulovaikutteisesti.
Maaraysten ja ohjeiden Iluvun 6 mukaisesti kayvan arvon
maadrittamisessa noudatetaan IFRS 13:n (Kayvan arvon maarittdminen)
vaatimuksia.

Privanet Group Oyj on ollut Yhtién 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
luottolaitoksella on oltava jatkuvasti omia varoja ja konsolidoituja omia
varoja vahintaan EU:n vakavaraisuusasetuksessa (EU 575/2013) seka
luottolaitoslain 10 luvussa saadetty maara. Luottolaitoslain 10 luvun
saannoksia sovelletaan Sipal 6 luvun 2 8:n 1 momentin nojalla myds
sijoituspalveluyritykseen.

Finanssivalvonnan standardin 4.2 (Valvottavan vakavaraisuuden
hallinta) 2 luvun 2 kohdassa todetaan, ettd vakavaraisuuden hyv&an
hallintaan kuuluu my6és mahdollisten k&yvan arvon arvostusvaikutusten
huomioon ottaminen omien varojen maarassa ja laadussa.

13 Saantely voimassa ennen 26.6.2021 voimaan tullutta EU:n sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusasetusta
((EU) 2019/2033).
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Privanet Group Oyj:n omistamat rahoitusinstrumentit ja niiden
arvostuksen vaikutus Yhtién vakavaraisuuteen

Yhtion entinen emoyhtid Privanet Group Oyj harjoittaa mittavaa omaa
sijoitustoimintaa  listaamattomilla rahoitusinstrumenteilla, erityisesti
listaamattomilla osakkeilla. Liséksi Yhtion entinen sisaryhtio PCM
Holding Oy omistaa huomattavan méaéaran listaamattomia osakkeita.
Privanet Group Oyj:n vuoden 2020 vuosikertomuksen mukaan
31.12.2020 Privanet-konsernin taseen loppusummasta 11 763 343,00
euroa osakkeiden osuus on ollut 6 956 048,34 euroa eli noin 59 %.

Privanet-konsernin omistamien rahoitusinstrumenttien kayvan arvon
muutoksella on ollut historiallisesti erittdin merkittava vaikutus Privanet-
konsernin tuloksen muodostukseen.

Privanet-konsernin  tulos on vaikuttanut Yhtion konsolidoituun
vakavaraisuuteen. Listaamattomien rahoitusinstrumenttien arvostus on
vaikuttanut lisaksi konsolidointiryhman markkina- ja
luottoriskipainotettujen omaisuuserien suuruuteen ja sitd kautta
kyseisistda  omaisuuserista  johdettaviin ~ Yhtion  konsolidoituihin
vakavaraisuusvaatimuksiin.

Koska Privanet-konsernin taseen varoista yli puolet ovat listaamattomia
osakkeita, on osakkeiden k&yvan arvon maarittamismenettelyilla ollut
keskeinen merkitys Yhtion konsolidoidun vakavaraisuuden hallinnan
kannalta.

Privanet Group Oyj:n hallitus on tiedostanut Privanet Group Oyj:n

sijoitusomaisuuden kayvan arvon maarityksen ja Yhtion konsolidoidun
vakavaraisuuden suhteen
I

Privanet-konsernin kayttamat arvostusmenetelmat

Finanssivalvonta on pyytéanyt Yhtiota toimittamaan Privanet-konsernin
soveltamat dokumentoidut periaatteet sen omistamien listaamattomien
arvopaperien arvostamisesta. Yhtion selvityksen mukaan Privanet Group
Oyj:n taseessa olevat rahoitusvalineet arvostetaan kaypaan arvoon
tilinpaatdksen liitetietoihin sisaltyvien arvostusperiaatteiden mukaisesti.
Arvostusperiaatteet kuvataan tilinpaatoksen liitetietiedoissa hyvin
yleisella tasolla.
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Yhtio tai Privanet Group Oyj eivat ole toimittaneet sisaista ohjeistusta tai
mitd&n muitakaan kirjallisia periaatteita rahoitusinstrumenttien kayvan
arvon maarittdmisesta. Yhtid on toimittanut hyvin lyhyen osakekohtaisen
kuvauksen kunkin Privanet Group Oyj:n omistaman listaamattoman
osakkeen kayvan arvon maarittamisestd eri ajanhetkind. 11.5.2021

on varmistunut, ettei konsernilla ole ollut
kirjallisia periaatteita tai ohjeistusta kayvan arvon maarittamiseen.

Privanet-konsernin omistamat listaamattomat osakkeet on luettu
Privanet Group Oyj:n tilinpd&toksessa kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattaviin  rahoitusvaroihin. Vuosikertomuksen mukaan Privanet-
konserni kayttaa naiden erien arvostamiseen arvostuspaivana yleisesti
hyvaksyttyd painotetun keskiarvon menetelmaa, joka perustuu
toteutuneisiin myyntihintoihin.

Privanet-konserni  on  kayttdnyt toimittamiensa osakekohtaisten
arvostusperusteiden  perusteella  hyvin  erilaisia  menetelmia
listaamattomien osakkeiden arvostamiseen, osakkeesta riippuen.
Osakekohtaiset arvostusperusteet ovat joidenkin osakkeiden kohdalla
vaihdelleet myds ajankohdittain. Mistéd&n Yhtion tai Privanet Group Oyj:n
toimittamasta selvityksestd ei kay ilmi, missa tilanteissa ja milla
perusteilla arvostusperusteita on voitu vaihtaa.

Finanssivalvonnan pyytdessa nahtavaksi tietyn osakkeen arvon
muutoksen taustalla olevaa dokumentaatiota ja analyysia,

Yhtion selvityksen mukaan maéaaritellessdan rahoitusvalineiden kaypaa
arvoa Privanet-konsernin johdon tavoitteena on ollut valttda liiallisia
tulosvaihteluita arvostusmuutosten takia, jolloin erityisesti sellaisten
osakkeiden, joiden markkinalikviditeetti on ollut alhainen ja hinnat ovat
heilahdelleet yksittaisten kauppojen my6ta, arvostuksessa on nojattu
jalkimarkkinakaupan hinnoittelun sijaan esimerkiksi painotettuun
keskihintaan, hankintahintaan tai toteutettujen rahoitusjarjestelyiden
hintaan. Finanssivalvonnan huomautettua | 2asiasta,
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Privanet-konsernin edustaja totesi selvityksen kuvauksen olleen
epatarkka.

Arvostuksen jarjestaminen

Yhtion selvityksen mukaan arvostukset on suorittanut |

]
I B D D N § .
.
I D D D B BN . ovat

Finanssivalvonnan kasityksen mukaan myos kaytdnndssa vastanneet
Privanet-konsernin omasta sijoitustoiminnasta, koska kyseiset henkilot
ovat Yhtibn mukaan vastanneet hinnoittelusta Privanet Group Oyj:n
omaan lukuun kaydyissa kaupoissa.

Yhtion selvityksen mukaan Privanet Group Oyj:n hallitus ei ole
19.12.2019 jalkeen padsaantotisesti paattanyt yksittisten arvopaperien
arvostuksesta, vaan arvostukset on laadittu Privanet Group Oyj:n johdon
toimesta ja ne on raportoitu hallitukselle kuukausittain osana
operatiivisen johdon katsausta.

Yhtion vastine

Yhtio toteaa, etta silla ei ole omistuksessaan sijoitusomaisuutta eika nain
ollen vastaa arvopapereiden arvostuksesta, vaikka Privanet Group Oyj:n
sijoitusomaisuudella ja sen arvostamisella onkin vaikutusta koko
konsernista yhdessd tehtavddn vakavaraisuuslaskentaan. Yhtion
mukaan arvopapereiden arvostuksella ei ole enaa merkitysta Yhtion
toiminnan kannalta, koska konsernirakenteen purkamisesta on jo
paatetty.

Yhtion mukaan koko Privanet-konsernissa on voimassa oleva dokumentti
nimeltd Kirjanpidon ja raportoinnin periaatteet, joka on myo6s Yhtion
hallituksessa vahvistettu 15.12.2020. Privanet Group Oyj:lla on ollut
prosessi ja vastuuhenkil6t arvostuksen toteuttamiseksi, mika on kasitelty
ko. yhtion hallituksessa marraskuussa 2020. Yhtibn mukaan
vastuunjaolla ei ole varsinaisesti vaikutusta Yhtion toimintaan, koska asia
ei koske sita. Yhtid kertoo toimittaneensa Kirjanpidon ja raportoinnin
periaatteet asiamiehelle. Tama periaatedokumentti pitdd Yhtion mukaan
sisélladan myds arvostukseen liittyvia ohjeita, joita on noudatettu. Lisaksi
Privanet Group Oyij:lla on ollut olemassa excel-taulukko, jonka avulla
arvostusta on tehty ja seurattu, tdmd on myo6s ohjeeksi katsottava
dokumentti. Yhtibn mukaan néita arvotusperiaatteita on kaytanndssa
tarvittu vain epalikvideissa instrumenteissa, likvideissa instrumenteissa
hinta maaraytyy markkinan mukaan (markkinahinta). Yhti6 toteaa, etta
koska kyseessd on ollut listaamattomat arvopaperit, niiden
ominaispiirteistd johtuu, ettd liikkeeseenlaskijoiden toimintaa lahelta
seuranneiden johtohenkildiden ndkemys on olennainen l&hde kayvan

arvon madritamiseksi. I W T I
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Yhtio toteaa, ettd silla on nain ollen ollut ymmarrys siitd, etta
arvostusasiat ovat emoyhtiossa riittavalla ja tarkoituksenmukaisella
tavalla jarjestetty ja nain Yhtion hallitus ja johto on huolehtinut omasta
huolellisuusvelvollisuudestaan asiassa. Yhtio toteaa, ettd kyseessa on
konsernitason laskenta ja itse toimiluvallinen Yhti6 ei ole talta osin voinut
vaikuttaa konsernin emoyhtiébn toimintaan ja tarpeisiin pitda ylla
sijoitusomaisuutta. Yhtié on emoyhtidstd saamiensa tietojen perusteella
arvioinut arvostusasioiden olevan riittdvalla tavoin hoidettu ja johtuen
konsernirakenteesta ei silla ole ollut tosiasiallista vaikutusvaltaa Privanet
Group Oyj:n toimintaan eika sijoitusomaisuus, jolla on vaikutusta
vakavaraisuuslaskentaan, ole ollut sen vaikutuspiirissa.

Finanssivalvonnan kanta
Arvostusperiaatteiden puuttuminen

Listaamattomien osakkeiden muodostaessa hyvin merkittavan osuuden
Yhtion emoyhtion Privanet Group Oyj:n taseen loppusummasta ja niiden
arvostuksen vaikuttaessa edella kuvatulla tavalla merkittavasti Yhtion
konsolidoituun vakavaraisuuteen, olisi Yhtion tullut kiinnittaa erityista
huomiota Privanet-konsernin suorittamien arvostusten luotettavuuteen ja
johdonmukaisuuteen. Koska listaamattomien osakkeiden k&ayvan arvon
maadrittaminen vaatii enemman tyota kuin listattujen osakkeiden, on
Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan vahimmaisvaatimus
arvostuksen luotettavuudelle ja johdonmukaisuudelle se, ettd Privanet-
konsernilla olisi tullut olla riittavan kattavat ja selkeat hallituksen
hyvaksymat Kirjalliset arvostusperiaatteet, joista kavisivat ilmi ainakin
Privanet-konsernissa kaytettavissa olevien arvostusmenetelmien selkeé
ja yksityiskohtainen  kuvaus ja tydohjeet niiden kayttoon seké
yksityiskohtaiset kriteerit eri arvostusperusteiden kayttamiselle. Ohjeet
olisi tullut laatia sellaisella yksityiskohtaisuudella, etta ulkopuolinen taho
olisi voinut tarvittaessa seurata tehtyd arvostusta tai varahenkilé voisi
itsendisesti suorittaa arvostuksen. Yhtion olisi tullut huomioida
arvostusperusteiden puuttuminen vakavaraisuuteen liittyvien riskien
hallinnassa.

Yhtio esittdd nyt vastineessaan uutena asiana, etta Privanet-konsernilla
on ollut kdytéssadan arvostusohjeiksi katsottava periaatedokumentti ja
excel-taulukko. Yhtidon viittaamassa Kirjanpidon ja raportoinnin
periaatteet -dokumentissa kayvan arvon maaritysta ohjeistetaan erittain
yleisella tasolla, eika sitéd Finanssivalvonnan ndkemyksen mukaan voida
katsoa varsinaisiksi arvostusperiaatteiksi. Yhtio ei tdsmennd, mihin se
viittaa ohjeeksi katsottavalla excel-taulukolla eikd se ole toimittanut
kyseista taulukkoa Finanssivalvontaan vastineen yhteydessa. 11.5.2021

Privanet-konsernin edustaja on viitannut excel-
taulukkoon, jolla on tarkoitettu Yhtion jo toimittamaa hyvin lyhyttd
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kuvausta kunkin Privanet Group Oyj:n omistaman listaamattoman
osakkeen kayvan arvon maarittamisesta eri ajanhetkind. Mikali Yhtio
tarkoittaa excel-taulukolla kyseista listausta, ei sita niin ikaan voida
katsoa arvostusohjeeksi vaan ainoastaan hyvin yleisluontoiseksi
dokumentaatioksi suoritetusta arvostuksesta, joka ei sisélla niita
periaatteita tai ohjeita, joiden perusteella kunkin listaamattoman
osakkeen kaypa arvo on maaritetty.

Privanet-konsernilla ei ole ollut pysyvia Kkirjallisia periaatteita tai
muitakaan ohjeita sen omistamien listaamattomien osakkeiden kayvan
arvon maarittamiseen asian merkittavyydesta huolimatta eika Yhtio ole
huomioinut tatd seikkaa osana sen vakavaraisuuteen liittyvien riskien
hallintaa. Finanssivalvonta pitdd puutetta vakavana vakavaraisuuden
hallinnan, riskienhallinnan ja toiminnan luotettavan jarjestamisen
nakokulmista SipaL 7 luvun 2 8:n edellyttamalla tavalla.

Arvostuksen johdonmukaisuus ja dokumentointi

Finanssivalvonta ei voi varmistua arvostuksen johdonmukaisuudesta,
koska ainoa olemassa oleva dokumentaatio arvostuksesta on hyvin
yleisluontoista ja varsinaisia arvostusperiaatteita ei ole olemassa.

ulkopuolisella taholla ei ole
mahdollisuuksia todellisuudessa tarkastaa, miten arvostuksiin on
paadytty, koska esimerkiksi | 2 taten
arvostusperusteita ei ole tarkemmin dokumentoitu. Privanet-konsernin
olisi tullut ohjeiden laatimisen lisdksi dokumentoida kayttamansa
syottotiedot, kun arvostus on perustunut esimerkiksi kohdeyhtitn
taloudellisiin tietoihin.

Toisin kuin Privanet Group Oyj:n vuoden 2020 vuosikertomuksessa
todetaan, Yhtion toimittamien lyhyiden osakekohtaisten

arvostusperusteiden mukaan |G

Yhti6 ei vastineessaan tarkenna, mihin se viittaa epalikvideilla
instrumenteilla ja markkinahinnalla. Finanssivalvonta toteaa, etta se ei
voi varmistua, ettd mydskdan Yhtion yllapitamalla Premarket-
jalkimarkkinalla toteutetut kaupat antavat valttdmatta sellaisenaan
luotettavaa kuvaa tietyn osakkeen kayvastd arvosta, koska useiden
osakkeiden kohdalla kauppojen maara ja volyymi ovat pienié, hinta voi
vaihdella paljonkin eri ajanhetkina eik& hintojen kayttaminen sellaisenaan
ota huomioon tietyn osakkeen likviditeettipreemiota. Erityisesti
suurempia eria realisoidessaan Privanet-konsernin saama hinta olisi
todellisuudessa  todenndkdisesti  havaittuja  kaupankayntihintoja
alhaisempi.
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Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan listaamattomien osakkeiden
arvostuksen kaytannon toteutukseen on liittynyt hyvin paljon Privanet-
konsernin johdon harkintaa paitsi yksittaisten osakkeiden arvostuksessa,
my0s siind, mita arvostustapaa on kulloinkin kaytetty. Finanssivalvonnan
nakemyksen perusteella edella mainittujen yksittaisten osakkeiden
tapauksissa arvostuksessa on erityisesti kaytetty johdon omaa harkintaa,
koska arvostukset ovat perustuneet

eikd mitd&n kirjallista dokumentaatiota tai analyysid ole laadittu.
Finanssivalvonnan n&kemyksen mukaan havainnot osoittavat, etta
arvostus ei ainakaan kaikissa tilanteissa ole ollut johdonmukaista eika
sen luotettavuudesta voida jalkikateen varmistua. Yhtion olisi tullut
huomioida puutteet arvostuksen johdonmukaisuudessa ja
dokumentoinnissa vakavaraisuuteen liittyvien riskien hallinnassa.

Arvostuksen jarjestaminen

Arvostuksen jarjestdminen siten, etté siitéd on vastannut yksi henkil6 ilman
hallituksen hyvaksymia kattavia ja selkeitéa kirjallisia periaatteita, on
Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan ollut ongelmallista paitsi
arvostuksen luotettavuuden, myos riskienhallinnan nakdkulmasta. Koska
yksityiskohtaisia kirjallisia periaatteita arvostuksesta ei ole ollut, ei
henkildon suorittamaa arvostusta ole tosiasiassa pystytty luotettavasti
arvioimaan. Jarjestely on ollut ongelmallinen huomioiden myés Privanet-
konsernin johdon suuri vaihtuvuus. Jéarjestelyn tosiasiallisista riskeista
kertoo myds se seikka, ettd Yhtid ei pystynyt vastaamaan
Finanssivalvonnan selvityspyynndssa esittamiin arvostuksia koskeviin

kysymyksiin

Arvostuksesta vastaavan ja sitd tarkistavien henkildiden kaksoisroolien
takia arvostus ei ole ollut riippumatonta liikketoiminnasta eika sita ole
jarjestetty silla tavoin, ettei eturistiriitoja voisi syntya. Arvostus on ollut
ainoastaan toimivan johdon varassa, koska arvostus on tuotu
hallitukselle ainoastaan tiedoksi mutta ei hyvaksyttavaksi vuoden 2019
lopun jalkeen. Hallituksen olisi myds ollut hyvin vaikea ottaa mitdan
kantaa arvostuksen oikeellisuuteen Kkirjallisten arvostusperiaatteiden
puutteen takia. Kaksoisrooleista johtuvia mahdollisia eturistiriitoja ei ole
tunnistettu eturistiriitojen hallintaperiaatteissa eika niita ole taten voitu
asianmukaisesti hallita.

Arvostusta koskevien periaatteiden puuttumisen, johdon harkintavallan
suuren merkityksen ja arvostuksessa mukana olevien henkildiden
kaksoisroolien takia arvostusta ei ole jarjestetty riippumattomasti eika
arvotuksen johdonmukaisuutta pystytd varmistamaan. Puutteet ovat
lisinneet myds arvostukseen liittyvien mahdollisten vaarinkaytdsten
riskid. Liiallisten tulosvaihteluiden valttaminen arvostusta ohjaavana
tekijana on myos lisannyt riskeja arvostuksen oikeellisuudesta ja
rippumattomuudesta, vaikka Privanet-konsernin edustaja totesikin
11.5.2021 I B Firanssivalvonnan huomautettua
asiasta, ettd sen toimittamassa dokumentissa kuvaus on ollut epatarkka.
Finanssivalvonta toteaa yleisesti, ettd kaypaan arvoon arvostaminen ei
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ole yhtidn tuloksen tai vakavaraisuuden hallinnan tyékalu. Privanet Group
Oyj:ssé sijoitustoiminnasta ja arvostuksesta vastanneet henkilot ovat
samanaikaisesti | Y htio on taten ollut tietoinen
Privanet Group Oyj:n soveltamista arvostuskaytannaoista. Liséksi Yhtion
vakavaraisuuden hallinta ja riskienhallinta on ollut ulkoistettu Privanet
Group Oyj:lle 11.6.2021 saakka.

Yhtion olisi tullut huomioida puutteet arvostuksen jarjestimisessa
vakavaraisuuteen liittyvien riskien hallinnassa.

Laiminlyonnit

Finanssivalvonta katsoo edella kuvattujen laiminlydntien perusteella, etta
Yhtio on rikkonut SipaL 7 luvun 2 §:n 1 ja 4 momenttien vaatimuksia siita,
ettd sijoituspalveluyrityksen toiminta on jarjestettava luotettavasti ja etta
sijoituspalveluyrityksella on oltava moitteettomat omat sisdiset
valvontamekanismit ja tehokkaat riskinarviointimenettelyt. Privanet
Group Oyj:n omistamien listaamattomien osakkeiden arvostukseen on
littynyt useita Yhtioon vaikuttavia riskeja, joita ei ole tunnistettu ja hallittu
asianmukaisesti. Privanet-konsernin liiketoimintamalli huomioiden sen
omistamien  rahoitusinstrumenttien  arvostuksen luotettavuuden
varmistamisen olisi tullut olla Yhtion riskienhallintaa. Finanssivalvonta tai
muukaan ulkopuolinen taho ei voi arvostusperiaatteiden puuttumisen ja
dokumentoinnin  puutteiden takia varmistua kaypdan arvoon
arvostamisen asianmukaisuudesta edes jalkikateen.

Yhtid6 vastaa omasta riskienhallinnastaan, mukaan lukien
vakavaraisuuteen liittyvien riskien hallinta. Riskeja ei ole tunnistettu tai
huomioitu Yhtidbn soveltamissa Privanet-konsernin vakavaraisuuden
hallinnan ohjeistuksessa, sisdisen valvonnan tai riskienhallinnan
periaatteissa tai Finanssivalvonnan tietojen mukaan missaan
muussakaan sisadisessa dokumentaatiossa tai saanndéllisesti laaditussa
riskiarviossa. Jos arvostuksen luotettavuudesta ei voida varmistua, ei
voida varmistua myoskaan vakavaraisuuden hallinnan luotettavuudesta.

Vaikka Privanet Group Oyj:sta irtautumisen my6ta Privanet Group Oyj:n
sijoitusomaisuuden arvostaminen ei enda vaikuta Yhtion konsolidoituun
vakavaraisuuteen, edella kuvatut laiminlydnnit osoittavat, ettéd Yhti6 ei ole
tunnistanut arvostamiseen liittyvien selkeiden puutteiden vaikutusta sen
vakavaraisuuteen liittyvien riskien hallinnassa. Riskienhallintajarjestelyt
eivat ole olleet asianmukaiset, eika Finanssivalvonta voi varmistua, etta
ne ottaisivat huomioon vakavaraisuuteen vaikuttavat merkittavat riskit
Privanet Group Oyj:sta irtautumisen jalkeenkaan, erityisesti, kun Yhtio ei
vastineensa perusteella edelleenkdan tunnista laiminlyénteja ja niista
aiheutuneita riskeja. Finanssivalvonta viittaa p&aatoksen kohdassa 3.3
lausumaansa Yhtion toiminnan jarjestdmisesta Privanet Group Oyj:sta
irtautumisen jalkeen.

Havaitut puutteet osoittavat, ettei Yhtion toimintaa ole jarjestetty SipalL 7
luvun 2 8:n 1 momentin edellyttamalla tavoin sen liikketoiminnan laatu ja
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laajuus huomioon ottaen luotettavalla tavalla, eivatka Yhtion sisdinen
valvonta ja riskinarviointimenettelyt tayta SipalL 7 luvun 2 8:n 4 momentin
vaatimuksia. Yhtid ei nain ollen taytd SipaL 3 luvun 3 8:n mukaan
toimiluvan olennaisia edellytyksia.

6.4 Yhtion hallintomenettelyt
Finanssivalvonnan havainnot

Ennen Privanet Group Oyj:sta irtautumista Yhtié oli ulkoistanut
compliance-toiminnon, riskienvalvontatoiminnon, taloushallinnon ja back
office -toiminnon emoyhtié Privanet Group Oyj:lle. Lisaksi Privanet-
konsernin yhtididen liiketoiminnalliset paatokset on tehty ja merkittavat
riskienhallinnalliset asiat ké&siteltiin entisen emoyhtié Privanet Group
Oyj:n hallituksessa.

Asiamiehen lausunnossa kuvatulla tavalla asiamiehen nakemyksen
mukaan Yhtion operatiivisen johdon rooli Yhti6ta koskevassa
paatdksenteossa on ollut verrattain vahainen. Asiamiehen kasitys on,
ettd tarkasteluajanjaksolla Yhtion operatiivinen johto on koostunut
toimitusjohtajasta ja muutoin Privanet Groupin kanssa jaetuista
henkiléresursseista. Merkittavimmat Yhtiota koskevat paatokset on tehty
emoyhtidtasolla Privanet Group Oyj:n toimesta. Asiamies on todennut,
ettd emoyhtion kanssa jaetut henkiloresurssit ovat osaltaan vaikeuttaneet
sen hahmottamista, mink& yhtion puolesta paatoksia valmistellaan ja
minka yhtion etua paatoksentekoa valmistelevat tai siihen osallistuvat
henkilot kulloinkin ajavat. Mahdollisia kaksoisroolien aiheuttamia
eturistiriitatilanteita ei ole dokumentoitu Yhtion tai Privanet Group Oyj:n
paatoksentekoaineistossa eikd asiamies nain ollen ole pystynyt
varmistumaan siita, ettd Yhtié on tunnistanut ja pyrkinyt hallinnoimaan
johtohenkildiden kaksoisrooleista johtuvia eturistiriitoja.

Asiamiehen nakemyksen mukaan hallituksen ja johdon paatoksenteon ja
sité tukevan materiaalin huolellisen valmistelun vaatimus voidaan katsoa
korostuneen térkedksi tilanteessa, jossa saannellylla toimialalla
toimivaan yritykseen jo kohdistuu asiamiehen maardamisen kaltaisia
viranomaisen valvontatoimia. Asiamiehen nakemyksen mukaan
ennakkomateriaaleja ei aina ole valmisteltu huolellisesti ja mikali
hallituksen jasenet ovat saaneet ennakkomateriaalin samaan aikaan kuin
asiamies, sitd ei ole aina toimitettu osallistujille ajoissa siten etta
johtoryhman tai hallitusten jasenten voitaisiin katsoa olleen kykenevia
tekemdan perusteltuja paatoksid ennakkomateriaalin  pohjalta.
Asiamiehen lausunnon mukaan Yhtion ja Privanet Group Oyj:n
paatbksenteon valmistelussa on taten esiintynyt selkeita puutteita.

Asiamies toteaa lausunnossaan pyytaneensa Yhtiolta yksityiskohtaista
analyysia Yhtion vakavaraisuudesta ja tulevaisuuden
toimintaedellytyksistd ensimmaisen kerran suullisesti Privanet Groupin
hallituksen kokouksessa 16.3.2021 ja kirjallisesti 19.3.2021. Yhti6 on
laatinut toiminnan organisoinnin ja uusien ulkoistusten riskiarvion, joka
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on paivatty 19.5.2021. Riskiarvio keskittyy ldhes yksinomaan
compliance- ja riskienhallintatoiminnon ulkoistamiseen liittyvien riskien
analysointiin.

Yhtion vastine

Yhtid toteaa, ettd konsernirakenteen purkamisen myodtd suurin osa
kaksoisrooleista poistuu ja jatkossa Yhtio tulee huomioimaan etukateen
organisaatiorakenteessaan kaksoisrooleista mahdollisesti syntyvat
eturistiriitatilanteet niin, etta eturistiriitatilanteet tunnistetaan etukateen ja
hallitaan riittavilla menettelytavoilla ja raportointilinjoilla. Yhti6é tuo esiin,
ettd Yhtion toimintaa jarjestettaessa tulee kuitenkin huomioida
suhteellisuusperiaate ja taman johdosta Yhtidssa voi tulevaisuudessakin
olla kaksoisrooleissa toimivia henkil6ita.

Yhtid toteaa tietdavansa hyvin, ettda paatoksentekoa ei voi yhtidissa
ulkoistaa eikd Yhtid myoskdan tosiasiallisesti ole ulkoistanut
paatoksentekoa, joka tulee Yhtitssa itsessaan olla. Konsernirakenteen
takia osaa asioista on valmisteltu konsernitasolla, mutta kaikki
dokumentit, asiat ja paatokset, jotka ovat koskeneet Yhtiota, on aina
tuotu Yhtion paatoslistalle (hallitus tai toimiva johto). Paatdkset on
dokumentoitu hallituksen poytékirjoihin, mikali ne ovat olleet hallitustason
paatoksid. Yhtion mukaan Kkirjaukset ja asioiden kasittely Yhtion
poytékirjoissa ovat olleet lyhytsanaisempia kuin konsernin emoyhtion
hallituksessa, koska jotkut asioista ovat olleet jo hallituksen jasenten
tiedossa konsernin aiemmista kasittelyistd. Taméa ei Yhtion mukaan
kuitenkaan tarkoita sita, ettd itse paatoksia ei olisi Yhtiossa tehty. Yhtio
viittaa esimerkkinad poytakirjaansa numero 9/2020, josta kay ilmi, kuinka
Yhtion hallitus on kéasitellyt yhteistydssa muiden konserniyhtididen
kanssa laadittua riskikartoitusta ja keinoja havaittujen riskien
hallitsemiseksi. Yhtid6 katsoo, ettd sen toiminta on vastannut
konsernirakenteissa yleisesti vallitsevaa toimintatapaa.

Yhtion mukaan yritysjarjestelyn arviointi ja konsernirakenteen
purkaminen on Yhtiésséa ja koko konsernissa arvioitu valttAmattomaksi
erityisesti vakavaraisuuden nakokulmasta toimiluvan edellytysten
tayttamiseksi. Konsernikin on paatdksenteossaan katsonut myds asioita
ja kokonaisuutta tytaryhtididen osalta. Yhtio toteaa, etté vaihtoehdot ovat
olleet avoimesti esilla ja asioita on selvitetty matkan varrella ja
lopputuloksena on paadytty konsernirakenteen purkamiseen.

Yhtio toteaa myds arvioineensa yritysjarjestelyn riskeja etukateen. Yhtion
hallitus on kokouksessaan 31.3.2021 arvioinut Yhtibn edun vaativan
konsernirakenteen purkamista. Yhti6 on todennut konsolidoidun
varallisuuden riittdméattdmaksi konsernirakenteena jatkamiseen. Yhtio on
arvioinut konsolidoidun vakavaraisuuden riittAméattomyyden
konsernirakenteessa suurimmaksi riskiksi Yhtidlle ottaen huomioon
Yhtion toimiluvan. Tasta johtuen Yhtidlla on pakottava tarve purkaa
konsernirakenne. Yhtid on myds todennut, ettd silla ei ole olemassa
edellytyksia jatkaa konsernirakenteessa ja arvioinut, ettd Yhtion toiminta
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on jarjestettava itsenaisena yhtibna. Yhtid on arvioinut perusteiden
olevan riittavan painavia ja nain riskiarvion riittavan.

Asiamiehen havainnot Yhtion paattksenteon valmistelun eivat Yhtion
mielestd ole paikkaansa pitavid. Yhtion mukaan silla on ollut Yhtion
hallinnon jarjestamista koskeva ohje ja hyvaa hallintotapaa on pyritty
noudattamaan. Tama pitdd Yhtion mukaan sisdllaan ennakoitavuuden,
asioiden huolellisen valmistelun niin, ettd perustellut paatokset ovat
mahdollisia sekd asioiden dokumentoinnin. Yhtion hallituksen
kokousmateriaalien toimittamisessa on nhoudatettu samoja hyvén
hallinnon periaatteita. Yhtion mukaan sen hallituksen jasenet, jotka ovat
ja ovat olleet hallituksen jasenid muissakin yhtidissa, eivat ole havainneet
ja huomauttaneet Yhtion hallitustydskentelyn poikkeavan muista
hallituksista. Hallituksen jasenilla on nain kokemusta ja ammattitaitoa
asioiden arviointiin.

Finanssivalvonnan kanta

SipaL 7 luvun 2 &:n 4 momentin mukaan sijoituspalveluyrityksella tulee
olla moitteettomat hallintomenettelyt. Finanssivalvonnan ndkemyksen
mukaan Yhtion hallintomenettelyitd ei ole jarjestetty lain kohdan
tarkoittamalla tavalla moitteettomasti, mista osoituksena ovat paitsi
asiamiehen lausunnossaan kuvaamat havainnot, myds useat edella
tédssa kuulemiskirjeesséa kuvatut seikat.

Finanssivalvonta yhtyy asiamiehen ndkemykseen péaatbksenteon
korostuneesta huolellisuusvelvoitteesta Yhtion tilanteessa, erityisesti,
kun asiamies on asetettu Yhtiéon osittain siitd syystd, ettd Yhtion
toimintaa ei asiamiespaattksen mukaan ollut jarjestetty asianmukaisesti.
Finanssivalvonta pitaa asiamiehen havaintoja paatoksenteon valmistelun
puutteellisuudesta osoituksena Sipal 7 luvun 2 8:n 4 momentin
mukaisten hallintomenettelyjen puutteellisuudesta. Finanssivalvonnalla
ei ole syyta epailla asiamiehen lausunnossaan esittamaa, joka vastaa
sitd, mitd asiamies on reaaliaikaisesti raportoinut Finanssivalvonnalle
Yhtiota valvoessaan. Yhtion kiistdessd asiamiehen havainnot, se vetoaa
ainoastaan ohjeistuksensa asiamukaisuuteen ja siihen, ettd Yhtitn
hallituksen jasenet eivat ole esittdneet asiasta huomautuksia.
Finanssivalvonnan nakemys on, etta Yhtion paatoksenteko on ollut
puutteellista asiamiehen tarkasteluajanjaksolla.

Yhtion hallintomenettelyt eivat ole tehokkaasti estaneet johtohenkildiden
kaksoisroolien aiheuttamia mahdollisia eturistiriitatilanteita.
Finanssivalvonta on todennut kohdassa 6.3 Privanet-konsernin
omistamien listaamattomien osakkeiden arvostukseen osallistuvien
henkildiden kaksoisroolien aiheuttavan mahdollisia eturistiriitatilanteita.
Finanssivalvonnan ndkemyksen mukaan asiamiehen havainto
henkildresurssien jakamisesta ja sen aiheuttamasta epaselvyydesta
henkildiden ja yhtididen intressien suhteen seka siitd, ettd mahdollisia
eturistiriitatilanteita ei ole dokumentoitu paatoksenteossa, on
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osoituksena siitd, ettei eturistiriitatilanteita ole valttamatta tunnistettu ja
hallittu asianmukaisesti.

Yhtion ja Privanet Group Oyj:n intressit ovat voineet erota tilanteissa,
joissa Privanet Group Oyj tosiasiallisesti suunnittelee ja toteuttaa Yhtiota
koskevia yritysjarjestelyita. Finanssivalvonnan ndkemys on, ettd Yhtion
asioista on pitkalti tosiasiallisesti paatetty Privanet Group Oyj:ssé, vaikka
ne olisikin muodollisesti tuotu my6s Yhtion paatettavaksi. Esimerkiksi
Yhtidlle osoitettu asiamiehen asettamista koskeva kuulemiskirje on
kasitelty Privanet Group Oyj:n hallituksen kokouksessa 19.1.2021 ja
samassa yhteydessa on paéatetty vastineen siséallosta. Kuulemiskirje on
kasitelty Yhtion hallituksen kokouksessa vasta 1.2.2021, jolloin samassa
yhteydessa on hyvaksytty kuulemiskirjeeseen annettava vastine, jonka
laatimiseen ovat osallistuneet Privanet-konsernin johto ja compliance-
toiminto, Privanet Group Oyj:n hallituksen jasenet

I Finanssivalvonnan tiedossa ei myoskaan ole, etta Yhtio olisi
koskaan itsendisesti paattéanyt toimia vastoin Privanet Group Oyj:n
tasolla valmisteltua tai paatettya.

Finanssivalvonnan  nakemyksen mukaan Yhtiotd koskevassa
paatoksenteossa ei valttamatta ole otettu huomioon Yhtion etua, mista
osoituksena on ainakin se, ettei Privanet-konserni ole asiamiehen
pyynnosté huolimatta laatinut Yhtiota koskevaa riskiarviota jarjestelysta,
jossa Yhtio irtautuu Privanet-konsernista, ennen jarjestelysta paattamista
tai jarjestelyn toteuttamista. Yhtion jarjestelysta paattdmisen jalkeen
toimittama riskiarvio keskittyy lahes kokonaan ainoastaan compliance-
toiminnon ja riskienhallinnan ulkoistamiseen. Finanssivalvonnan
késityksen mukaan Yhtio ei ole ollut lainkaan mukana jarjestelyn
suunnittelussa tai toteuttamisessa, vaikka joillain henkil6illa on
kaksoisrooli seka Yhtidssa ettd Privanet Group Oyj:ssa. Yhtid ei esita
nayttba, ettd se tai Privanet Group Oyj olisivat arvioineet Yhtioon
kohdistuvia konsernista irtautumiseen liittyvid riskeja lukuun ottamatta
sitd, ettd Yhtio ei osana Privanet-konsernia taytd konsolidoidun
vakavaraisuuden vaatimuksia uuden sijoituspalveluyritysten
vakavaraissaantelyn tullessa voimaan. Vaikka Privanet-konserni on
katsonut jarjestelyn olevan valttamatén Yhtion toimiluvan edellytysten
sdilyttdmisen kannalta, olisi Yhtion tasta huolimatta asiamiehen
kehotuksen mukaisesti tullut arvioida yritysjarjestelyyn liittyvia riskeja ja
ryhdyttava ennakkoon toimenpiteisiin riskien pienentamiseksi.

Finanssivalvonta katsoo, ettd myds kohdassa 6.2 kuvattu [N

sisdisten ohjeiden
vastainen ja eturistiriitatilanteita aiheuttava toiminta on osoitus siit, etta
Yhtion hallintomenettelyitd ei ole jarjestetty SipaL 7 luvun 2 8:n 4
momentin tarkoittamalla tavalla moitteettomasti.

Laiminlydnneistd johtuen Finanssivalvonta ei voi varmistua, etté Yhtio
kykenisi huomioimaan kaksoisrooleista aiheutuvat eturistiriitatilanteet,
valmistelemaan paatbksentekoa asianmukaisesti kaikissa tilanteissa tai
varmistamaan Yhtion edun paatdksenteossa myoskaan Privanet Group
Oyj:sté irtautumisen jalkeen.
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Havaitut  puutteet osoittavat  kokonaisuutena, ettei  Yhtion
hallintomenettelyitd ei ole jarjestetty SipaL 7 luvun 2 8:n 4 momentin
tarkoittamalla tavalla moitteettomasti. Yhtion hallintomenettelyt eivat
Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan tayta sijoituspalveluyrityksen
toimiluvan olennaisia edellytyksia SipalL 3 luvun 3 8:n mukaisesti.

6.5 Asiamiespadatoksessa kuvatut vakavat laiminlyénnit
Finanssivalvonnan havainnot

Yhtid on asiamiespaatoksen kohdassa 6.1 kuvatulla tavalla toistuvasti
laiminlydnyt luottolaitoslain 11 luvun 7 &:n mukaiset velvoitteensa sen
omien varojen ja konsolidoitulen omien varojen alittaessa
luottolaitoslaissa saadetyn rajan.

Yhtid on asiamiespéatoksen kohdassa 6.3 kuvatulla tavalla laiminlydnyt
noudattaa Sipal 7 luvun 9 &n 1 ja 2 momenttia, koska se ei ole
toteuttanut asianmukaisia toimenpiteita eturistiriitatilanteiden
tunnistamiseksi ja ehkaisemiseksi eiké se ole niiden syntyessa kohdellut
asiakastaan hyvan tavan mukaisesti. Eturistiriitatilanteiden synnyttya
Yhtio ei ole selkeasti pysyvalla tavalla ilmoittanut asiakkaalle riittavan
yksityiskohtaisia tietoja eturistiriidan luonteesta ja sen syista. Liséksi
Yhtio on rikkonut SipaL 10 luvun 2 8:n 2 momenttia, koska se on antanut
asiakkaalle totuudenvastaisia ja harhaanjohtavia tietoa
markkinoidessaan sijoituspalvelua.

Yhtion vastine

Yhtio kieltda laiminlydneensa toistuvasti luottolaitoslain 11 luvun 7 8:n
mukaisia velvoitteitaan omien varojen ja konsolidoitujen omien varojen
alittamisesta alle saadetyn rajan. Yhtid toteaa, ettd omat varat ja
konsolidoidut omat varat alittivat sdddetyn rajan vuonna 2020 ja Yhti6 on
korjannut tuolloin havaitut puutteet. Yhtit toteaa, etta asia on kéasitelty jo
Yhtion vastauksessa asiamiehen asettamista koskevaan kirjeeseen.
Yhtio on jo tuolloin kertonut pistemaisen puutteen saénnosten
noudattamisessa olevan korjattu ohjeistuksen ja toimintatapojen
parantamisella syksylla 2020. Yhtion mukaan uusia puutteita ei ole tdméan
jalkeen esiintynyt. Asiamiespaatdsta koskevassa kirjeessa on asia jo
korjattu, eikd asiamiespaatoksen jalkeen uusia puutteita ole havaittu.

Yhtio toteaa, ettd asiamiespaatoksen kohta 6.3 koskee vuonna 2019
toteutettuja lilketoimia. Yhtid on esittanyt ndkemyksensa asiasta jo
asiamiehen asettamista koskevaan kuulemiskirjeeseen 1.2.2020
toimittamassaan vastauksessa. Erityisesti Yhtid korostaa, etta
totuudenvastaisia ja harhaanjohtavia tietoja koskevat havainnot ovat
rajoittuneet naihin Yhtion nykyisestd liiketoiminnasta poikkeaviin
liketoimiin, ja niiden perusteella Finanssivalvonta on tehnyt paatéksen
asiamiehen asettamisesta. Yhtid ei pida perusteltuna, ettd samoja
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havaintoja kaytetdan uudelleen perusteena Yhtion toimiluvan
peruuttamista koskevassa kuulemismenettelyssa.

Eturistiriitatilanteita koskevien totuudenvastaisten ja harhaanjohtavien
tietojen antamista koskevien vaitteiden osalta Yhtio toteaa, etta vaikka
Yhtion liikketoiminnassa eturistiriitoja onkin tehokkaasti ehkaisty, se on
siitd  huolimatta tarjonnut asiakkaille  mahdollisuuden kieltda
konserniyhtion tai lahipiiritahon toimimisen kaupan vastapuolena. Tassa
yhteydessa Yhti6 on antanut asiakkaalle tiedon, ettd ko. tilanteeseen
littyy mahdollinen eturistiriita. Sanamuotoa on kaytetty, koska kaupan
osapuolen identiteetti ei automaattisesti synnyta eturistiriitatilannetta.
Kyse ei Yhtion mukaan siten ole ollut totuudenvastaisen eika
harhaanjohtavan tiedon antamisesta, toisin kuin Finanssivalvonta
vaittdd. Yhtion mukaan Finanssivalvonnan nakemys siitd, etta
eturistiriidoista annetuilla tiedoilla olisi ollut olennaista merkitysta
sijoittajalle, on perustelematon eik& Yhtio pida sita oikeana. Yhtio toteaa,
ettd mikali asiakkaalle olisi ollut merkitysta silla, mik& taho toimii kaupan
vastapuolena, Yhtid pitad selvdnd, etta asiakas olisi asettanut
toimeksiannolleen vastapuolirajoituksen. Kun asiakas ei ole néin tehnyt,
asiakas on tehnyt nimenomaisen valinnan siitd, ettd myds konserniyhtit
tai [&hipiiritaho on voinut tulla toimeksiannon vastapuoleksi.

Finanssivalvonnan kanta

Finanssivalvonta viittaa asiamiespaatoksen kohdissa 6.1 ja 6.3
esittimaansa ja toteaa kyseisissa kohdissa kuvatuin perustein Yhtitn
laiminlyéneen luottolaitoslain 11 luvun 7 &:nja SipaL 7 luvun 9 8&n lja 2
momenttien ja 10 luvun 2 8:n 2 momentin mukaiset velvoitteensa.

Lisdksi Finanssivalvonta toteaa, ettd toisin kuin Yhtid vaittdd, se on
asiamiespaatoksessa kuvatulla tavalla yksiselitteisesti toistuvasti
laiminlydnyt luottolaitoslain 11 luvun 7 8:n mukaiset velvoitteensa. Siita
huolimatta, ettd Yhtié on sittemmin pdivittdnyt ohjeistustaan eikd uusia
tdysin vastaavia puutteita tai laiminlyonteja ole havaittu, ovat kyseiset
vuonna 2020 tapahtuneet toistuvat laiminlydnnit olleet poikkeuksellisen
vakavia ja olennaisia FivaL 26 § 2 momentin 1 kohdan tarkoittamalla
tavalla.

Finanssivalvonnan tiedossa ei ole, mihin Yhtid viittaa nyt uutena asiana
silla, ettda se olisi tarjonnut asiakkaille mahdollisuuden kieltaa
konserniyhtion tai l&hipiiritahon toimimisen kaupan vastapuolena. Mikali
Yhti6 tarkoittaa talla sen asiakastoimeksiantolomakkeisiin sisaltyvaa
kohtaa, | o'Vopaperien myynnissa
Il c!i asiakkaalle ei ole edes tarjottu tata
mahdollisuutta, koska kyseista toimeksiantolomaketta ei ole kyseisessa
tapauksessa kaytetty. Asiakkaan ja Yhtion allekirjoittama sopimus on
samalla toiminut toimeksiantona, eikd sopimus sisalla Kkyseista
mahdollisuutta, eikd Finanssivalvonnan tietojen mukaan kyseista
mahdollisuutta ole tarjottu asiakkaalle millddn muullakaan tavalla.
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Yhtion vaite siitd, ettd asiakkaalle olisi annettu tieto eturistiriidan
mahdollisuudesta, ei pida paikkaansa. Asiakkaan allekirjoittamassa
asiakassopimuksessa  todetaan ainoastaan, etta asiakkaan
vastapuolena voi olla Yhtid, sen konserniyhtio tai lahipiiriyhtioé, mutta
edes tahan liittyvan eturistiridan mahdollisuutta ei ole kerrottu
asiakkaalle, mika sekaan ei olisi riittava eturistiriitatilanteesta annettu
tieto.

Asiamiespaatoksessa kuvatulla tavalla Yhtio on antanut |
B B (otuudenvastaista tietoa muun ohella kauppojen
toteutustavasta ja vastapuolista. Asiakkaalle on taten syntynyt
totuudenvastainen  kuva  kauppoihin  liittyvista  eturistiriidoista.
Liiketoimeen liittyvasta eturistiriitatilanteesta ei ole kerrottu asiakkaalle
millaén tavalla.

Yhtio ei voi perustella, ettéd vastapuolella ei olisi voinut olla asiakkaalle
merkitystd, koska asiakas ei ole rajoittanut kaupan vastapuolia. Edella
kuvatusti asiakkaalle ei ole edes tarjottu mahdollisuutta kieltdd Yhtion
konserniyhtion tai l&hipiiritahon toimimista kaupan vastapuolena.
Painvastoin, Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan kaupan
vastapuolella olisi saattanut olla olennainen merkitys asiakkaan haluun
suorittaa liiketoimi ottaen huomioon kaupan erityiset olosuhteet, kun

Finanssivalvonta toteaa myo0s, ettd vaikka asiakkaalle olisi tarjottu
mahdollisuus kieltaa tietty vastapuoli, ei asiakkaalla olisi ollut syyta tehda
nain, koska sopimuksen perusteella mahdolliset vastapuolet olivat
totuudenvastaisesti Yhti¢ itse tai Yhtion asiakkaat eika vastapuolesta
téaten olisi edes pitanyt olla epaselvyytta.

Finanssivalvonta toteaa, ettd kyseiset vuonna 2019 tapahtuneet
laiminlydnnit olleet poikkeuksellisen vakavia ja olennaisia FivaL 26 § 2
momentin 1 kohdan tarkoittamalla tavalla. Silla, ovatko ne liittyneet
Yhtion nykyiseen liiketoimintaan, ei ole merkitystd asian arvioinnissa.
Yhti6 on vastatessaan asiamiehen asettamista koskevaan
kuulemiskirjeeseen todennut liiketoimen olleen toteuttamisensa puolesta
tavanomainen.

Finanssivalvonta toteaa myds, etta asiamies asetettiin Yhtioon Fival 29
8:n mukaisesti, koska Yhtion toiminnassa oli esiintynyt taitamattomuutta,
varomattomuutta tai vaarinkaytoksia. Yleisesti asiamiehen asettamisen
perusteena olevat havainnot voivat johtaa myds muihin FivalL:n mukaisiin
toimenpiteisiin, ja erityisesti nyt, kun Finanssivalvonta on tehnyt
asiamiespaatdksen jalkeen uusia havaintoja laiminlydnneista ja katsonut
kohdassa 3.1 kuvatulla tavalla, ettd toimiluvan perumisen edellytykset
tayttyvat, vaikka Finanssivalvonta on ensisijaisena toimenpiteena
kayttanyt asiamiehen asettamista valvomaan Yhtion toimintaa.
Asiamiespéaédttksessd kuvatut vakavat laiminlybnnit ovat osa
kokonaisarviota FivaL 26 8n 2 momentin 1 kohdan mukaisista
olennaisista finanssimarkkinoita koskevien sdanndsten rikkomisesta.
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7 Asiamies
Finanssivalvonnan 11.3.2021 antama paatés (FIVA 1/02.01.00/2021)
asettaa asiamies valvomaan Yhtidon toimintaa on voimassa tadman
toimiluvan  peruuttamista  koskevan paatdksen lainvoimaiseksi
tulemiseen asti kuitenkin siten, ettéd asiamiehen tarpeellisuutta arvioidaan
asiamiehen asettamista koskevan paatoksen mukaisesti uudelleen
viimeistaan syyskuussa 2021.
FINANSSIVALVONTA
Sahkoisesti allekirjoitettu
Anneli Tuominen Armi Taipale
johtaja osastopaallikkd

Lisétietoja antaa Liséatietoja antaa osastopaallikkd Armi Taipale
armi.taipale @finanssivalvonta.fi p. 09-183 5004.

Liitteet Valitusosoitus

Liite 1 Finanssivalvonnan paatds asiamiehen asettamisesta

Liite 2 Saannosluettelo

Liite 3 Asiamiehen lausunto
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Liite paatokseen
Valitusosoitus

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

Valitus on tehtdva 30 paivan kuluessa paattksen tiedoksisaannista. Valitusaikaa
laskettaessa tiedoksisaantipdivaa ei oteta lukuun.

Jos paatds on postitettu saantitodistusta vastaan, tiedoksisaantipdiva ilmenee
todistuksesta. Saantitodistus liitetaan 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 sdhkoisenéd
viestind, sen katsotaan tulleen tiedoksi kolmantena paivana viestin lahettamisesta,
jollei muuta nayteta. Jos paatds on toimitettu tiedoksi muulla tavalla esimerkiksi
saantitodistusta vastaan jollekin muulle henkilélle kuin paatdksen saajalle
(sijaistiedoksianto), katsotaan paatoksen saajan saaneen paatoksen 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 paéatos 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 paatdksen 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. Sahkoisen asiakirjan tulee olla perilla siten, etta 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

Puhelinvaihde: 029 56 42000
Faksi: 029 56 42079
Sahkoposti: helsinki.hao@oikeus.fi
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Liite 2 Saannosluettelo
Laki Finanssivalvonnasta (878/2008)

26 8. Toimiluvan ja rekisterditymisen peruuttaminen ja siihen rinnastettava toiminnan
maaraaminen lopetettavaksi. (25.8.2017/575)

Finanssivalvonta voi perua valvottavan toimiluvan jos finanssimarkkinoiden
valvonnalle 1 8:ssa saadettyjen tavoitteiden toteutumista ei voida riittdvasti turvata
rajoittamalla valvottavan toimintaa 27 §:n mukaisesti tai muilla taman lain mukaisilla
toimenpiteilla tai muualla laissa saadetyilla toimenpiteilla ja

1) toimiluvan myodntamiselle tai toiminnan aloittamiselle s&adettyja olennaisia
edellytyksia ei enéé ole

[--]

Finanssivalvonta voi perua valvottavan toimiluvan myds, jos:

1) valvottavan toiminnassa on olennaisesti rikottu finanssimarkkinoita koskevia
sdannoksia tai viranomaisen niiden nojalla antamia s&&nnoksia tai méaarayksia,
toimiluvan ehtoja tai valvottavan toimintaa koskevia s&antoja;

[--]

Finanssivalvonnan on ennen 1 momentissa ja 2 momentin 1 kohdassa tarkoitetun
paatoksen tai paatdsesityksen tekemista varattava valvottavalle kohtuullinen
maaraaika puutteen korjaamiselle, jollei toimiluvan peruminen valitttmasti ole

valttamatontad finanssimarkkinoiden valvonnalle 1 8:ssa s&&dettyjen tavoitteiden
toteutumisen turvaamiseksi.

Sijoituspalvelulaki (747/2012)

3 luku. Sijoituspalveluyrityksen toimiluvan myodntaminen ja peruuttaminen seka
merkittdvien omistajien luotettavuus

3 8.(1069/2017) Toimiluvan mydntamisen edellytykset.

Toimilupa on mydnnettava, jos saadun selvityksen perusteella voidaan varmistua, etta
sijoituspalveluyritys tayttdd muun muassa 7 luvun 1, 2, 4-9 8:ssd sdaddetyt
vaatimukset.

[--]

6 luku. Sijoituspalvelun tarjoamisen taloudelliset toimintaedellytykset ja talouden
vakauden valvonta'*

2 § (623/2014) Talouden vakaus ja sen valvonta.

14 Saantely voimassa ennen 26.6.2021 voimaan tulevaa EU:n sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusasetusta
((EU) 2019/2033).
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Sijoituspalveluyrityksen taloudellisiin  toimintaedellytyksiin, taloudellisen aseman
valvontaan sekd niitd koskevien poikkeuslupien antamiseen sovelletaan
luottolaitostoiminnasta annetun lain 5 luvun 15 §:88ja 9, 94a, 10 ja 11 lukua.

7 luku. Sijoituspalveluyrityksen toiminnan jarjestaminen
2 § (1069/2017) Toiminnan luotettava jarjestaminen.

Sijoituspalveluyrityksen toiminta on jarjestettava sen liikketoiminnan laatu ja laajuus
huomioon ottaen luotettavalla tavalla.

Sijoituspalveluyrityksen on otettava kayttoon riittdvat toimintaperiaatteet ja
menettelytavat sen varmistamiseksi, ettd sen toiminta on jarjestetty siten kuin tassa
laissa sdadetdan ja ettd yritys, sen toimiva johto, tyontekijat ja sidonnaisasiamiehet
noudattavat laista tulevia velvoitteitaan sek& kyseisten henkildiden henkilokohtaisia
liketoimia koskevia saantoja.

[--]
Sijoituspalveluyrityksell& on oltava moitteettomat hallinto- ja kirjanpitomenettelyt, omat

sisdiset valvontamekanismit, tehokkaat riskinarviointimenettelyt seka tehokkaat
valvonta- ja turvajarjestelyt tietojenkasittelyjarjestelmid varten.

[--]
5 8. (1069/2017) Ratkaisevan tarkean operatiivisen toiminnon ulkoistaminen.

Sijoituspalveluyritys voi ulkoistaa sijoituspalvelun tarjoamisen tai sijoitustoiminnan
harjoittamisen kannalta ratkaisevan tarkean operatiivisen toiminnon, jos
sijoituspalveluyritys toteuttaa kohtuulliset toimenpiteet aiheettoman operatiivisen
lisariskin valttamiseksi. Toiminnon ulkoistamista ei saa toteuttaa tavalla, joka heikentaa
olennaisesti yrityksen sisaisen valvonnan laatua tai haittaa sijoituspalveluyrityksen
toiminnan viranomaisvalvontaa.

9 8. (1069/2017) Eturistiriitatilanteiden hallinta.

Sijoituspalveluyrityksen on toteutettava kaikki asianmukaiset toimenpiteet
eturistiriitatilanteiden  tunnistamiseksi ja ehkdisemiseksi sekd niiden syntyessa
kohdeltava asiakasta hyvan tavan mukaisesti.

Jos eturistiriitatilannetta ei voida valttaa, sijoituspalveluyrityksen on selkedsti pysyvalla
tavalla ilmoitettava asiakkaalle riittdvan yksityiskohtaiset tiedot eturistiriidan luonteesta
ja sen syista seké asiakkaan etuihin kohdistuvien riskien pienentamiseksi toteutetuista
toimenpiteista ennen liilketoimen suorittamista asiakkaan lukuun. (294/2019)

Sijoituspalveluyritykselld on oltava toimintaperiaatteet eturistiriitojen tunnistamisessa
ja ehkaisemisessa noudatettavista menettelytavoista.

10 luku. Menettelytavat asiakassuhteessa

2 8§ (1069/2017) Yleiset periaatteet sijoituspalvelun ja oheispalvelun tarjoamisessa ja
markkinoinnissa.



2y

e IN FSA Paatos 54 (55)
?3}5

FINANSSIVALVONTA 2.7.2021 FIVA 1/02.02.03/2021
SP/FIVA-LUOTTAMUKSELLINEN
Osittain salassa pidettava JulkL 24.1 § 20 k

Sijoituspalvelun ja oheispalvelun tarjoamisessa on toimittava rehellisesti,
tasapuolisesti ja ammattimaisesti asiakkaan edun mukaisesti.

Sijoituspalvelua ja oheispalvelua ei saa markkinoida antamalla totuudenvastaista tai
harhaanjohtavaa tietoa. Kaiken tiedon, markkinointiviestintd mukaan lukien, on oltava
tasapuolista ja selke&a. Tieto, jonka harhaanjohtavuus tai totuudenvastaisuus kay ilmi
tiedon esittamisen jalkeen ja jolla saattaa olla olennaista merkitysta sijoittajalle, on
viivytyksetta oikaistava tai tdydennettava riittavalla tavalla. Markkinoinnissa on kaytava
ilmi sen kaupallinen tarkoitus.

Laki luottolaitostoiminnasta (610/2014
11 luku. Taloudellisen aseman valvonta
7 8. Omien varojen kartuttamisvelvollisuus.

Jos luottolaitoksen omat varat tai konsolidoidut omat varat vahenevat alle EU:n
vakavaraisuusasetuksessa tai tassd laissa saadetyn maéaaran, luottolaitoksen tai
omistusyhteison on viipymatta ilmoitettava siitd Finanssivalvonnalle, esitettava
suunnitelma omien varojen ja konsolidoitujen omien varojen vahimmaismaaraa
koskevien vaatimusten tayttdmiseksi seka ryhdyttava toimenpiteisiin suunnitelman
toteuttamiseksi. Finanssivalvonnan on saatuaan edelld tarkoitetun ilmoituksen tai
muuten tiedon omien varojen tai konsolidoitujen omien varojen vahenemisesta alle
vaaditun maarén asetettava maaradaika, jonka kuluessa luottolaitoksen omia varoja ja
konsolidoituja omia varoja koskeva vaatimus on toimiluvan peruuttamisen uhalla
taytettavad. Jos vaatimusta ei ole maardajan paattymisen jalkeenkdan taytetty,
Finanssivalvonta voi tehda paatdksen toimiluvan peruuttamisesta.

Komission delegoitu asetus (EU) 2017/565, annettu 25 paivana huhtikuuta 2016,
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2014/65/EU tdydentamisesta
sijoituspalveluyritysten toiminnan jarjestamista koskevien vaatimusten,
toiminnan harjoittamisen edellytysten ja kyseisessa direktiivissa méaariteltyjen
kasitteiden osalta

31 artikla

Ratkaisevan tarkeiden ja tarkeiden operatiivisten toimintojen ulkoistaminen
(direktiivin 2014/65/EU 16 artiklan 2 kohta ja 5 kohdan ensimmainen alakohta)

1. Sijoituspalveluyritykset, jotka ulkoistavat ratkaisevan térkeita tai tarkeitd
operatiivisia toimintoja, ovat edelleen taydessa vastuussa kaikkien niille direktiivin
2014/65/EU nojalla kuuluvien velvoitteiden noudattamisesta, ja niiden on taytettava
seuraavat ehdot:

a) ulkoistaminen ei saa johtaa siihen, ettd toimiva johto siirtda vastuutaan
muille;
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b) direktiivin  2014/65/EU ehtojen mukaiset sijoituspalveluyrityksen
suhteet ja velvoitteet suhteessa asiakkaisiin eivat saa muuttua;

c) edellytyksia, jotka sijoituspalveluyrityksen on taytettava, jotta se saisi
direktiivin 2014/65/EU 5 artiklan mukaisen toimiluvan ja sailyttaisi sen,
ei lievennetd;

d) muita edellytyksia, joiden nojalla sijoituspalveluyrityksen toimilupa on

mydnnetty, ei saa poistaa tai muuttaa.





