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ICON Corporation Oy

Asia
Kieltopaatdoksen ja uhkasakon asettaminen

1 Pdatos

Finanssivalvonta katsoo, ettd ICON Corporation Oy ((Y-tunnus 2536186-
5), jéliempanad myds ICON tai Hoitaja) on laiminlydnyt noudattaa lain
vaihtoehtorahastojen hoitajista (162/2014, jaliempana AIFML) 12 luvun 2
§:n 1 momenttia, 12 luvun 3 §:n 1 momenttia ja 12 luvun 4 §&n 1 ja 2
momenttia vaihtoehtorahastojen osuuksien markkinoinnista, AIFML 13
luvun 2 §:n 3 momentin ja vaihtoehtorahastojen hoitajien toiminnasta an-
netun valtiovarainministerion asetuksen (226/2014, jaliempana VMA) 6
§:n edellytyksia vaihtoehtorahastojen osuuksien markkinoinnista ei-am-
mattimaisille asiakkaille seka AIFML 5 luvun 3 §:n mukaisia rekisterdinnin
edellytyksia.

Finanssivalvonta velvoittaa AIFML 21 luvun 6 §:n 4 momentin ja Finans-
sivalvonnasta annetun lain (878/2008, jaljempana FivalL) 33 §:n 3 mo-
mentin nojalla ICON Corporation Oy:n lopettamaan rahasto-osuuksien
tarjoamisen kaikissa ETA-valtioissa ja kieltdd menettelyn uudistamisen
seka kieltaa AIFML 21 luvun 6 §:n 4 momentin nojalla ICON Corporation
Oy:Ita vaihtoehtorahastojen hoitamisen.

Finanssivalvonta katsoo, ettd Hoitaja on tarjonnut sijoituspalvelulain
(747/2012, jaljempana SipaL) 1 luvun 15 §:n 1 ja 7 kohtien mukaisia si-
joituspalveluja iiman Sipal 2 luvun 1 §:n 1 momentin mukaista toimilu-
paa.

Finanssivalvonta kieltdd SipaL 16 a luvun 1 §:n nojalla Hoitajaa jatka-
masta ja uudistamasta sijoituspalvelun tarjopamista Sipal:n vastaisesti.

Kaikkien ylla mainittujen sddnnodsten noudattamatta jattamista osoittavat
tdman paatoksen kohdissa 3.2 — 3.3 kuvatut laiminlyonnit.

Paatos tulee voimaan valittdmasti, kun ICON Corporation Oy on saanut
sen tiedoksi. Pdatos on voimassa toistaiseksi.

Edelld mainittujen kieltojen ja velvoitteiden tehosteeksi Finanssivalvonta
asettaa FivaL 33 a §:n ja SipalL 16 a luvun 2 §:n nojalla uhkasakkolain
(1113/1990) mukaisen uhkasakon suuruudeltaan neljad miljoonaa
(4 000 000) euroa.
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2 Kuuleminen

Finanssivalvonta varasi 13.11.2019 paivétylla kuulemiskirjeelldén Hoita-
jalle hallintolain (434/2003) 34 §:n mukaisesti ennen asian ratkaisemista
tilaisuuden lausua mielipiteensa asiasta seka antaa selityksensa sellai-
sista vaatimuksista ja selvityksistd, jotka saattavat vaikuttaa asian ratkai-
suun. Hoitaja ei lahettdnyt Finanssivalvonnalle vastinetta kuulemiskir-
jeessa asetettuun maaraaikaan 4.12.2019 mennessa.

3 Paatdksen perustelut
3.1 Taustaa
ICON Corporation Oy

ICON Corporation Oy on Fival 5 §:n 24 kohdassa tarkoitettu muu finans-
simarkkinoilla toimiva ja AIFML 1 luvun 3 §:n mukainen rekisterditymis-
velvollinen vaihtoehtorahastojen hoitaja, jonka Finanssivalvonta on
AIFML 5 luvun 1 ja 2 §:ien nojalla rekisteréinyt vaihtoehtorahastojen hoi-
tajia koskevaan rekisteriin 16.6.2014. Hoitajalle on mydnnetty AIFML 12
luvun 1 §:n mukainen markkinoinnin aloitusilmoitus seuraaville rahas-
toille:

ICON-Real Estate Fund Il Ky

ICON Real Estate Fund lil - Suurpelto Ky

ICON Real Estate Fund IV - Kruunu Ky

ICON Real Estate Fund V - llves Ky

ICON-Real Estate Fund Il Ky:lle (jaliempénad REF Il -rahasto) on
19.6.2014" mydnnetty markkinoinnin aloitusilmoitus ja AIFML 13 luvun 2
§:n 3 momentin mukainen poikkeuslupapdatdés markkinoida rahastoa
VMA:n 6 §:n 6 momentin mukaisille ei-ammattimaisille asiakkaille. Ra-
hastossa on 109 sijoittajaa.

ICON Real Estate Fund Ill - Suurpelto Ky:lle (jaljempéana REF Il -rahasto)
on 8.9.2015? mydnnetty markkinoinnin aloitusilmoitus. Rahastossa on 3
sijoittajaa. REF Il -rahasto on sijoittanut REF Il -rahastoon siten, etta
REF Il -rahaston sijoitus on noin 92,40 prosenttia REF Il -rahaston p&a-
omasta.

ICON Real Estate Fund IV - Kruunu Ky:lle (jéliempéna REF 1V -rahasto)
on 12.1.2018% myénnetty markkinoinnin aloitusilmoitus ja AIFML 13 luvun
2 §:n 3 momentin mukainen poikkeuslupapaatds markkinoida rahastoa
VMA:n 6 §n 6 momentin mukaisille ei-ammattimaisille asiakkaille. Ra-
hastossa ei ole yhtaan sijoittajaa eika rahaston markkinointia ole aloitettu.

" FIVA 32/02.05.18/2014
2 FIVA 288/02.05.18/2014
3 FIVA 45/02.05.16/2017
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ICON Real Estate Fund V - llves Ky:lle (jdliempana REF V -rahasto) on
12.1.2018* myonnetty markkinoinnin aloitusilmoitus ja AIFML 13 luvun 2
§:n 3 momentin mukainen poikkeuslupapadtés markkinoida rahastoa
VMA:n 6 §:n 6 momentin mukaisille ei-ammattimaisille asiakkaille. Ra-
hastossa on 10 sijoittajaa.®

ICON Corporation Oy:n hoitamien rahastojen padaoma on vuoden 2018
lopussa ollut yhteensa 23 043 895 euroa (AUM).8

ICON Corporation Oy:lla ei ole sijoituspalvelun tarjoamiseen vaadittavaa
sijoituspalveluyrityksen toimilupaa.

Hoitajan johto

Hoitajan hallitus on vaihtunut useasti vuoden 2019 aikana. Hoitajan Fi-
nanssivalvonnalle ja myds osin julkisuuteen kertoma hallinto eri ajankoh-
tina eroaa merkittavasti siitd, mitd Hoitaja on ilmoittanut kaupparekiste-
riin.

Hoitajalla ei ole ollut toimitusjohtajaa 22.3.2019 jalkeen. Yhtidjarjestyksen
mukaan yhtidlla tulisi olla toimitusjohtaja.”

Bond-yhtiét

Hoitajalla on 9 joukkovelkakirjoja liikkeeseen laskenutta tytaryhti6ita (jal-
jempana Bond-yhtiét):

ICON llves Bond Oy

ICON Kruunu Bond Oy

ICON Crown Hotel Bond Oy
ICON Antti Korpintie Bond Oy
ICON Suurpelto Bond Oy
ICON South Plaza Bond Oy
ICON North Plaza Bond Oy
ICON West Plaza Bond Oy
ICON Wasa Bond Oy

Hoitajan 2.8.2019 toimittamien tietojen perusteella Bond-yhtidilla ei ole
eika ole ollut varsinaista liiketoimintaa tai yhtdan tyontekijaa, vaan ne
ovat kukin yhta tiettyd rakennuskohdetta varten perustettuja yhtioita, joi-
den tarkoituksena on ollut kerata sijoittajilta varoja ja sijoittaa ne edelleen
rakennuskohteeseen. Varoja on keréatty joukkovelkakirjalainojen (jaljem-
pana velkakirjat) muodossa.

Tassa paatdksessd ICON-konsernilla tarkoitetaan Hoitajaa tytaryhtioi-
neen ja edellda mainittuja Hoitajan hoitamia vaihtoehtorahastoja.

4 FIVA 46/02.05.16/2017

% Rahastojen sijoittajien lukumaarét perustuvat Hoitajan Finanssivalvonnalle 29.7.2019 toimittamaan selvityk-
seen.

6 AIFMD-raportointi per 31.12.2018

7 AIFML ei edellyta, etta rekisteroityneelld vaihtoehtorahastojen hoitajalla on toimitusjohtaja.
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Hoitajalle lahetetyt selvityspyynnat

Finanssivalvonta on l&hettanyt Hoitajalle selvityspyynnét 12.7.2019 ja
22.7.2019, joihin Hoitaja on vastannut 29.7.2019 ja 2.8.2019. Ensimmaéi-
nen selvityspyynt® on koskenut Hoitajan omaa arviota siit, olisiko se tar-
vinnut sijoituspalvelulain mukaisen sijoituspalveluyrityksen toimiluvan
tarjotessaan Bond-yhtiéiden velkakirjoja. Toinen selvityspyyntd on kos-
kenut Hoitajan hallinnoimien rahastojen tilaa ja Hoitajan arviota valmiuk-
sistaan toimia vaihtoehtorahastojen hoitajana. Lisdksi Finanssivalvonta
on lahettanyt Hoitajalle lisdselvityspyynnét 2.10.2019 ja 11.10.2019, joi-
hin Hoitaja on vastannut 8.10.2019 ja 16.10.2019.

3.2 Vaihtoehtorahastojen hoitaminen
3.2.1 Rahasto-osuuksien tarjoaminen (AIFML 12 luku)
3.2.1.1 Sovellettava sdantely

Vaihtoehtorahaston osuuksien markkinointia sdantelee AIFML:n 12 luku,
jota sovelletaan myds rekisterdityneisiin vaihtoehtorahastojen hoitajiin
(AIFML 1 luku 3 §).

Oikeus markkinoida vaihtoehtorahastoa
AIFML 12 luvun 1 §:n 1 ja 4 momenttien mukaan:

Vaihtoehtorahastojen hoitajalla on oikeus markkinoida hoitamansa vaih-
toehtorahaston osuuksia Suomessa toimitettuaan Finanssivalvonnalle il-
moituksen vaihtoehtorahastosta, jonka osuuksia se aikoo markkinoida.
limoituksessa on oltava asian arvioimiseksi tarvittavat asiakirjat ja tiedot.

Vaihtoehtorahastojen hoitajan on ilmoitettava muutoksesta 1 momentin
mukaisiin tietoihin kirjallisesti Finanssivalvonnalle viimeistdén kuukautta
ennen suunnitellun muutoksen toteutumista tai vélittémasti ennakoimat-
toman muutoksen toteuduttua.

Hyva arvopaperimarkkinatapa
AIFML 12 luvun 2 §:n 1 momentin mukaan:

Vaihtoehtorahastojen osuuksia markkinoitaessa ei saa menetellé arvo-
paperimarkkinalain 1 luvun 2 §:ssé sédéddetyn hyvdn arvopaperimarkkina-
tavan vastaisesti.

Liséksi arvopaperimarkkinalain (746/2012, jaljempanad AML) 1 luvun 2
§:n mukaan:

Arvopaperimarkkinoilla ei saa menetelld hyvén arvopaperimarkkinatavan
vastaisesti.
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Kielto antaa totuudenvastaisia tai harhaanjohtavia tietoja
AIFML 12 juvun 3 §:n 1 momentin mukaan:

Vaihtoehtorahastojen osuuksien markkinoinnissa seké téytettdesséa ta-
mé&n lain mukaista tiedonantovelvollisuutta ei saa antaa totuudenvas-
taista tai harhaanjohtavaa tietoa. Tieto, jonka harhaanjohtavuus tai totuu-
denvastaisuus kdy ilmi tiedon esittdmisen jilkeen ja jolla saattaa olla
olennaista merkitysta sijoittajalle, on viivytyksettd oikaistava tai tdyden-
nettdva riittavéalla tavalla. Markkinoinnista on kaytava ilmi sen kaupallinen
tarkoitus.

Tiedonantovelvollisuus sijoittajalle
AIFML 12 luvun 4 §:n 1 ja 2 momenttien mukaan:

Vaihtoehtorahastojen hoitajan, jonka hoitaman vaihtoehtorahaston
osuuksia markkinoidaan Suomessa tai muussa ETA-valtiossa, on pidet-
tévé kustakin hoitamastaan ETA-valtioon sijoittautuneesta vaihtoehtora-
hastosta sijoittajan saatavilla ennen kyseiseen rahastoon sijoittamista
olennaiset ja riittavét tiedot.

Edelld 1 momentissa tarkoitettujen olennaisten ja riittdvien tietojen olen-
naiset muutokset on pidettévé sijoittajien saatavilla.

AIFML 12 luvun 4 §:n tiedonantovelvollisuutta tdsmentaa valtiovarainmi-
nisterion asetus vaihtoehtorahastojen hoitajien toiminnasta (226/2014,
jéliempéana VMA).

VMA 5 §:n 6 ja 19 kohdan mukaan:

Vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain 12 luvun 4 §:n 1 momentin
tarkoittamat olennaiset ja riittdvét tiedot, jotka vaihtoehtorahastojen hoi-
tajan on véhintdan pidettéva sijoittajan saatavilla ennen kyseiseen rahas-
toon sijoittamista, ovat:

6) selvitys olosuhteista, joissa kyseinen vaihtoehtorahasto voi hyédyntaé
vivutusta, sallituista vivutuksen tyypeista ja lahteisté sekda niihin liittyvista
riskeista, vivutuksen kdytén mahdollisista rajoituksista, vakuuksia ja va-
rojen uudelleenkdyttéd koskevista jarjestelyistd seké vivutuksen enim-
maé&ismé&éarésta, jota kyseiselld vaihtoehtorahastojen hoitajalla on oikeus
kdyttaa rahaston lukuun;

19) vaihtoehtorahaston varojen viimeisin nettoarvo tai sen osuuden tai
osakkeen viimeisin markkinahinta;
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Hoitoa, sijoituspalvelun tarjoamista tai markkinointia koskevien tie-
tojen muuttuminen

AIFML 21 luvun 6 §:n 4 momentin mukaan:

Jos suunniteltu muutos toteutetaan kiellosta huolimatta tai jos on ilmen-
nyt muu seikka, jonka takia vaihtoehtorahastojen hoitaja ei enda noudata
tét lakia tai sen nojalla annettuja sddnnéksié ja maaréyksid, Finanssi-
valvonnan on ryhdyttdava asiaankuuluviin Finanssivalvonnasta annetun
lain 3 luvun mukaisiin toimenpiteisiin ja tarvittaessa kiellettava vaihtoeh-
torahastojen hoitaminen, omaisuudenhoito- ja liitdnnéispalvelujen tarjoa-
minen seké osuuksien tarjoaminen kaikissa ETA-valtioissa.

Toimeenpanokielto ja oikaisukehotus
FivaL 33 §:n 3 momentin mukaan:

Finanssivalvonta voi velvoittaa valvottavan tai muun finanssimarkkinoilla
toimivan lopettamaan toiminnassaan soveltamansa menettelyn ja kieltaa
meneltelyn uudistamisen, jos menettely on ristiriidassa 1 momentissa tar-
koitettujen sddnndsten, maéraysten, toimiluvan ehtojen taikka sdéantéjen
kanssa. Finanssivalvonnan on varattava valvottavalle tai muulle finanssi-
markkinoilla toimivalle kohtuullinen méérdaika menettelyn korjaamiseksi,
Jjollei se vaaranna vakavasti finanssimarkkinoiden valvonnalle 1 §:ssé
s&dddettyjen tavoitteiden toteutumista.

3.2.1.2 Kielto antaa totuudenvastaisia tai harhaanjohtavia tietoja (AIFML 12 luvun 3 §:n 1 mo-
mentti)

Finanssivalvonnan havainnot

ICON llves Bond Oy (Bond-yhtié) on ostanut 14.12.2017 allekirjoitetulla
kauppakirjalla seitseman yksilGitya Kiinteistéa hintaan 1 350 000 euroa.
ICON llves Bond Oy on myynyt samat kiinteistét 30.6.2018 allekirjoite-
tulla kauppakirjalla REF V -rahastolle hintaan 4 000 000 euroa. Seka os-
taja ettd myyja ovat kuuluneet ICON-konserniin ja seké ostajaa ettd myy-
jaa on edustanut Hoitajan silloinen toimitusjohtaja. REF V -rahasto on
maksanut kauppahinnasta 1 100 000 euroa, koska kaupantekohetkella
REF V -rahasto oli keréannyt sijoittajilta varoja 1 100 000 euroa. Kauppa-
hinnan maksamaton osa, 2 900 000 euroa, on jadnyt velaksi REF V -ra-
hastolta edelld mainitulle Bond-yhtidlle.

REF V -rahastolle on myénnetty markkinoinnin aloitusilmoitus 12.1.2018.
REF V -rahaston 11.8.2017 péivéttyjen rahaston s&éntdjen kohdassa
4.1.1, olennaisten ja riittdvien tietojen kohdassa 1 ja avaintiedoissa on
yksilGity kiinteistot, jotka REF V -rahasto tulee ostamaan. Kyseessa ovat
samat kiinteistot, jotka edelld mainittu Bond-yhti6 oli ostanut kuukausi en-
nen markkinoinnin aloitusilimoituksen mydntamista. Hoitajalla on taten ol-
lut tiedossa jo REF V -rahaston markkinoinnin aloitusiimoituksen kasitte-
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lyvaiheessa, etta kiinteistdja ei tulla ostamaan markkinoilta vaan konser-
niyhtidlta. Tata jarjestelya ei ollut kuvattu sijoittajille eikd Finanssivalvon-
nalle.

Finanssivalvonnan kanta

Finanssivalvonnan mukaan REF V -rahastoa markkinoitaessa sijoittajille
on annettu AIFML 12 luvun 3 §:n mukaisia harhaanjohtavia tietoja®, kun
heille ei ole kerrottu Bond-yhtién roolista ja kiinteistdkauppaan liittyvista
eturistiriidoista. Rahastosopimuksen liitteend olevan yhtiésopimuksen
kohdassa 4.1.1 on todettu, ettd "Rahasto tulee hankkimaan omistuk-
seensa edelld mainitut kiinteistét.” Finanssivalvonnan ndkemyksen mu-
kaan tieto kauppahinnasta ja eturistiriitatilanteesta olisi voinut olennai-
sesti vaikuttaa sijoittajien sijoituspaatokseen. Edelld mainittuja asioita ei
ole kuvattu rahastosopimuksessa millaan tavalla. Sijoittajaa ei ole infor-
moitu, ettd rahastosopimuksessa yksildidyt kiinteistot tullaan myéhem-
min ostamaan konserniyhtioltd, joka oli markkinoinnin aloitusilmoituksen
antamishetkelld jo hankkinut yksilidyt kiinteistét omistukseensa. Finans-
sivalvonnan mukaan edelld mainitun jarjestelyn kuvaamatta jattdminen
on ollut harhaanjohtavaa, koska sijoittajalle on voinut muodostua kuva,
etta kiinteistot hankittaisiin markkinaehtoisesti.

Lisdksi materiaalissa (rahastosopimus) on késitelty eturistiriitatilanteiden
hallintaa ainoastaan tilanteissa, joissa REF V -rahasto olisi myyméssa
sijoituskohteita ICON-konserniin kuuluvalle yhtidlle, eli pdinvastaisessa
tilanteessa kuin edelld kuvattu jarjestely. Tama on Finanssivalvonnan
mukaan voinut antaa sijoittajalle harhaanjohtavan kuvan siitd, etta eturis-
tiriitatilanteet on huomioitu rahaston sijoitustoiminnassa, vaikka todelli-
suudessa edelld kuvattua tilannetta, jossa REF V -rahasto ostaa sijoitus-
kohteen ICON-konsernin yhtioltd, ei ole lainkaan huomioitu.

Finanssivalvonnan mukaan taytettaessa AIFML 12 luvun 4 §:n mukaista
tiedonantovelvollisuutta REF V -rahastosta, sijoittajille on annettu myés
AIFML 12 luvun 3 §:n mukaisia totuudenvastaisia tietoja, kun sijoittajilie
annettu tieto vivutuksen enimmaismaarasta ei ole vastannut vivutuksen
todellista tasoa eika tata tietoa ole myoskaan oikaistu.®

Finanssivalvonnan mukaan taytettdessa AIFML 12 luvun 4 §:n mukaista
tiedonantovelvollisuutta REF V -rahastosta, on sijoittajille annettu myés
AIFML 12 luvun 3 §:n mukaisia totuudenvastaisia tietoja, kun sijoittajille

8 Hallituksen esityksen (94/2013 vp, s. 146) mukaan totuudenvastaisella tiedolla tarkoitetaan

jonkin seikan selostamista tai esittamista virheellisella tai vaaristavalla tavalla. Harhaanjohtava tieto voi
puolestaan olla totuudenmukainen, mutta se voi esimerkiksi puutteellisuutensa esittdmistapansa tai muo-
tonsa takia olla omiaan antamaan tiedon vastaanottajalle virheellisen kasityksen. Hallituksen esityksessa on
myds todettu, ettd ollakseen totuudenvastainen tai harhaanjohtava pykalan tarkoittamalla tavalla, tiedolta ja
sen aiheuttamalta virheelliselta kasitykselta on lisdksi edellytettdva, ettd se on omiaan vaikuttamaan sijoitta-
jan sijoituspaétokseen. Tiedon harhaanjohtavuutta ja vaikuttavuutta arvioidaan tiedon vastaanottajan néko-
kulmasta. Talléin tiedon harhaanjohtavuutta on arvioitava ankarammin silloin, kun tiedon vastaanottajina
ovat ei-ammattimaisten asiakkaiden asemassa olevat yksityishenkil6t kuin tapauksessa, jossa kohderyh-
mana ovat ammattimaiset asiakkaat.

9 Vivutusta kasitelldan tarkemmin kohdassa 3.2.1.4.
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annettu tieto rahaston varojen arvosta ei ole vastannut niiden todellista
arvoa.

Finanssivalvonta katsoo, ettéd Hoitaja on edelld mainituilla perusteilla lai-
minlyonyt noudattaa AIFML 12 luvun 3 §:n 1 momentin mukaista kieltoa
antaa sijoittajille totuudenvastaisia ja harhaanjohtavia tietoja eika tietoja
ole mydskdan myéhemmin lain edellyttamalla tavalla viivytyksetta oi-
kaistu tai tdydennetty. Finanssivalvonta pitaa toimintaa erityisen vaka-
vana, koska osa sijoittajista on ollut ei-ammattimaisia asiakkaita, jolloin
totuudenvastaista ja harhaanjohtavaa tietoa tulee lain esitdiden mukaan
arvioida ankarammin kuin, jos kyse olisi vain ammattimaisista asiak-
kaista.

3.2.1.3 Hyva arvopaperimarkkinatapa (AIFML 12 luvun 2 §:n 1 momentti)
Finanssivalvonnan havainnot

Havaintojen osalta viitataan paatdksen kohdassa 3.2.1.2 esitettyihin ha-
vaintoihin.

Finanssivalvonnan kanta

Vaihtoehtorahastojen osuuksia markkinoitaessa Hoitaja ei saa toimia ar-
vopaperimarkkinalain (746/2012) 1 luvun 2 §:ssé sdadetyn hyvan arvo-
paperimarkkinatavan vastaisesti (AIFML 12 luku 2 § 1 momentti). Finans-
sivalvonta katsoo, ettéd hyvaan arvopaperimarkkinatapaan kuuluvat muun
muassa edellytys toimia rehellisesti, patevésti, huolellisesti ja tasapuoli-
sesti, edellytys toimia sijoittajien etujen mukaisesti seka edellytys hallita
eturistiriitatilanteita.™

Bond-yhti6 on ostanut Kkiinteistét kauppahintaan 1 350 000 euroa
14.12.2017 ja myynyt samat kiinteistot REF V -rahastolle 30.6.2018
4 000 000 eurolla noin kuusi kuukautta myéhemmin. Finanssivalvonta
katsoo, etta Hoitaja on toiminut rahaston sijoittajien edun vastaisesti REF
V -rahaston ja Bond-yhtion vélisessa kiinteistonkaupassa seké taten ai-
heuttanut heille vahinkoa. Lisdksi Finanssivalvonta katsoo, ettei Hoitaja
ole toiminut rehellisesti, patevasti, huolellisesti ja tasapuolisesti.

Finanssivalvonnan arvioihin on vaikuttanut muun muassa se, ettd sama
taho eli Hoitajan silloinen toimitusjohtaja on edustanut sekd Bond-yhtiota
ettd REF V -rahastoa, kiinteistonkauppojen valilld on kulunut lyhyt aika
(noin 6 kk), yksildityjen kiinteistdjen osto- ja myyntihinnoissa on ollut poik-
keuksellisen suuri ero seka se, ettd jarjestely on ollut REF V -rahaston
markkinoinnin aloittamisen aikaan Hoitajan tiedossa.

Finanssivalvonnan mukaan kiinteistdjen arvonnousulle kolminkertaiseksi
niiden ollessa samaan konserniin kuuluvan Bond-yhtién hallussa kuuden

10 Tata heijastaa myos AIFML 6 luvun 1 §:n yleiset periaatteet.
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kuukauden ajan ei ole esitetty riittdvia perusteita. Lisdksi Finanssival-
vonta katsoo, ettei Hoitaja ole ottanut huomioon tai hallinnut eturistiriitoja
riittdvalla tavalla, kun kaupan osapuolia on edustanut sama taho.

Edella esitetyn perusteella Finanssivalvonta katsoo Hoitajan rikkoneen
AIFML 12 luvun 2 §:n 1 momentin mukaista kieltoa toimia hyvan arvopa-
perimarkkinatavan vastaisesti, kun se ei ole toiminut rehellisesti, pate-
vasti, huolellisesti ja tasapuolisesti, sijoittajien etujen mukaisesti eikd se
ole hallinnut eturistiriitatilanteita.

3.2.1.4 Tiedonantovelvollisuus sijoittajalle (AIFML 12 luvun 4 §:n 1 ja 2 momentti)

Finanssivalvonnan havainnot vivutusta koskevasta tiedonantovelvolli-
suudesta

Finanssivalvonnalle REF V -rahaston markkinoinnin aloitusilmoituksen ja
poikkeuslupahakemuksen kasittelyvaiheessa esitettyjen tietojen'! perus-
teella rahaston vivutuksen enimmaismaara on ollut 50 % rahaston koko
paaomasta. Kun sijoitukset rahastoon ovat olleet 1 100 000 euroa, olisi
sallittu velan kokonaisméaara ollut 1 100 000 euroa. REF V -rahasto on
jdanyt Bond-yhtitlle velkaa 2 900 000 euroa maksamattomasta kauppa-
hinnasta, jolloin sallittu velan kokonaismaara on ylittynyt 1 800 000 eu-
rolla. Todellinen vivutuksen maara on taten ollut noin 73 % rahaston koko
padomasta.’?

Finanssivalvonnan kanta vivutusta koskevasta tiedonantovelvollisuu-
desta

Finanssivalvonnan nakemyksen mukaan Hoitaja ei ole noudattanut
AIFML 12 luvun 4 §:n 2 momentin asettamaa tiedonantovelvollisuutta,
kun se ei ole ilmoittanut sijoittajille VMA 5 §:n 6 kohdan mukaisten olen-
naisten ja riittdvien tietojen olennaisista muutoksista vivutuksen enim-
maismaarassa. Finanssivalvonta katsoo, ettéa Hoitajan olisi tullut iimoittaa
Finanssivalvonnalle vivutuksessa tapahtuneista muutoksista AIFML 12
luvun 1 §:n 4 momentin mukaisesti, jotta Finanssivalvonta olisi voinut ar-
vioida muutosten vaikutukset markkinoinnin aloitusilmoitukseen ja poik-
keusluvan edellytysten tayttymiseen.

Finanssivalvonnan havainnot arvonméaéritysté koskevasta tiedonantovel-
vollisuudesta

Bond-yhti6 on 14.12.2017 ostanut edelld mainitut kiinteistét kauppahin-
taan 1 350 000 euroa ja myynyt samat kiinteistdt REF V -rahastolle
4 000 000 eurolla 30.6.2018. Hoitaja on raportoinut REF V -rahaston va-
rojen arvoksi AIFMD-raportoinnissa 31.12.2018 4 000 000 euroa. Hoitaja
on esittdnyt Finanssivalvonnalle, ettd REF V -rahaston arvo olisi yli
4 000 000 euroa 30.6.2019.

1 REF V -rahaston rahastosopimuksen kohta 4.4
12 Rahaston kokonaisvarat 4 miljoonaa, josta velkaa 2,9 miljoonaa.



G 1 Piitos 10 (21
‘22 FIN-FSA @)
#22 FINANSSIVALVONTA 17.12.2019 FIVA 3/02.01.01/2019
SP/FIVA-EI RAJOITETTU
Julkinen

Finanssivalvonnalle ei ole esitetty riittdvid perusteita siitd, miten kiinteis-
téjen arvo on maaritelty kaupantekohetkelld 30.6.2018 ja sen jalkeen, ot-
taen huomioon, ettéd kiinteistdjen arvon on esitetty kolminkertaistuneen
niiden kuuden kuukauden aikana, kun kyseiset kiinteistét omisti samaan
konserniin kuuluva Bond-yhtié. Finanssivalvonnalle toimitettujen tietojen
mukaan arvonmaarityksessé ei ole hyddynnetty ulkopuolisen kiinteistd-
arvioitsijan antamia arviota. Hoitajan suorittamassa varojen arvostuk-
sessa ei lisaksi ole huomioitu, miten kiinteistdihin kohdistuvan rakennus-
projektin viivastyminen ja hoitajan tilanteen heikentyminen loppuvuo-
desta 2018 alkaen on vaikuttanut REF V -rahaston varojen arvostukseen
31.12.2018 ja sen jélkeen. Lisaksi Kkiinteistbkaupan varainsiirtovero
60 000 euroa on jatetty arvonmaéarityksessa huomioimatta.

Finanssivalvonnan kanta arvonmdéritysté koskevasta tiedonantovelvolli-
suudesta

Finanssivalvonta katsoo, etta Hoitajan 31.12.2018 Finanssivalvonnalle ja
sijoittajille raportoima REF V -rahaston arvo ei anna totuudenmukaista
kuvaa rahaston varojen arvosta. Finanssivalvonnan mukaan Hoitaja ei
ole tdten noudattanut AIFML 12 luvun 4 §:n 1 momentin asettamaa tie-
donantovelvollisuutta, kun sen sijoittajille ilmoittama VMA 5 §:n 19 koh-
dan mukainen olennainen ja riittdva tieto vaihtoehtorahaston viimeisim-
masta nettoarvosta on ollut totuudenvastainen. Hoitaja ei ole mydskaan
noudattanut AIFML 12 luvun 4 §:n 2 momentin mukaista velvollisuutta
iimoittaa olennaisten ja riittavien tietojen olennaisista muutoksista, kun se
ei ole ilmoittanut sijoittajille sellaisista tapahtumista liittyen rahaston omis-
tamiin kiinteistéihin, joilla on ollut olennaista vaikutusta vaihtoehtorahas-
ton varojen viimeisimpaan nettoarvoon.

3.2.2 Rahasto-osuuksien markkinointi myénnetyn poikkeusluvan perusteella (AIFML 13 luku)
3.2.2.1 Sovellettava saantely
AIFML 13 luvun 2 §:n 3 momentin mukaan:

Finanssivalvonta voi erityisestd syystd hakemuksesta mydntéé rekiste-
réitymisvelvolliselle vaihtoehtorahastojen hoitajalle oikeuden markki-
noida hoitamaansa vaihtoehtorahastoa ei-ammattimaiselle asiakkaalle
Suomessa.

VMA 6 §:n mukaan:

Finanssivalvonta voi myéntda vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun
lain 13 luvun 2 §:n 3 momentissa tarkoitetulla tavalla oikeuden markki-
noida vaihtoehtorahastoa ei-ammattimaiselle asiakkaalle Suomessa, jos
hakija voi osoittaa vaihtoehtorahaston harjoittavan maltillista sijoitustoi-
mintaa ja Finanssivalvonta voi varmistua siité, ettei sijoittajansuoja vaa-
rannu.
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Finanssivalvonta voi myéntdd vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun
lain 13 luvun 4 §:n 4 momentissa tarkoitetulla tavalla oikeuden markki-
noida vaihtoehtorahastoa ei-ammattimaiselle asiakkaalle Suomessa il-
man avaintietoesitetta, jos hakija voi osoittaa vaihtoehtorahaston harjoit-
tavan maltillista sijoitustoimintaa ja Finanssivalvonta voi varmistua siita,
ettd markkinoinnissa noudatetaan vaihtoehtorahastojen hoitajista anne-
tun lain 12 luvun 4 §:ssé sdéadettyé tiedonantovelvollisuutta eiké sijoitta-
jansuoja vaarannu.

Hakijan on 1 ja 2 momentissa tarkoitetun oikeuden saadakseen liséksi
osoitettava, ettéa sijoitettava pddoma on tarkoitus kerétd ammattimaisilta
asiakkailta ja sellaisilta ei-ammattimaisilta asiakkailta, jotka eivét ole ku-
luttajia ja jotka ymmaértavét sijoitukseen liittyvét riskit, sijoittavat pitkajan-
teisesti ja joilla on sijoituksen koko huomioon oftaen riittdvét edellytykset
kantaa sijoitukseen liittyvé riski.

Edelld 1 ja 2 momentissa tarkoitettuna sijoittajansuojan vaarantumisena
ei pideté vaihtoehtorahaston osuuksien markkinoimista, joka ei kohdistu
kuluttajiin. Edelld 3 momentissa tarkoitettuina kuluttajina ei pideté kasvu-
yrityksiin, kiihdyttdmdrahastoihin eikd mikrorahastoihin sijoittavia yksi-
tyissijoittajia (businessenkeli), varakkaita yksityishenkilditd, jotka tekevét
véhintddn 50 000 euron kertasijoituksen, eikd ammattimaisia sijoittajia,
Jotka ovat luonnollisia henkilGita.

Jos 1—3 momentissa sdédetyt edellytykset téyttyvét, Finanssivalvonnan
tulee myéntéé lupa markkinoida vaihtoehtorahastoa 3 momentissa tar-
koitetuille ei-ammattimaisille asiakkaille, jos vaihtoehtorahaston séén-
noissé edellytetdan, etts:

1) vaihtoehtorahastoon sijoittavat ei-ammattimaiset asiakkaat ovat pyy-
téneet tulla kohdelluiksi siten kuin vaihtoehtorahastojen hoitajista anne-
tussa laissa sdddetddn ammattimaisista asiakkaista; ja

2) vaihtoehtorahastoon sijoittavat ei-ammattimaiset asiakkaat sijoittavat
tai antavat sijoitussitoumuksen véhintddn 100 000 euron arvosta, tai jos
kysymys on kasvuyrityksiin sijoittavasta vaihtoehtorahastosta (venture
capital), vdhintddn 50 000 euron arvosta, ja asiakkaan sijoitusvarallisuu-
den arvo on yli 500 000 euroa; tai 3) vaihtoehtorahastosta on laadittu
arvopaperimarkkinalain (746/2012) 3—5 luvussa tarkoitettu esite, eiké
sitéd ole tarkoitus markkinoida ei-ammattimaisille asiakkaille.

3.2.2.2 Rahasto-osuuksien markkinointi myénnetyn poikkeusluvan vastaisesti

Finanssivalvonnan havainnot

Finanssivalvonta on VMA:n mukaisesti REF |l -rahaston poikkeuslupa-
paatoksessdan 19.6.2014"* muun muassa nimenomaisesti edellyttanyt,

3 FIVA 32/02.05.18/2014
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ettd rahastoa saa markkinoida ainoastaan sellaisille ei-ammattimaisille
asiakkaille, jotka tekevat tai antavat vahintdan 100 000 euron vahimmais-
sijoituksen/-sijoitussitoumuksen. Hoitaja on poikkeuslupahakemukses-
saan esittanyt VMA:n kriteereja mukaillen markkinoivansa rahastoa sel-
laisille sijoittajille, jotka tekevét vahintaan 100 000 euron kertasijoituksen.

Hoitajan Finanssivalvonnalle 29.7.2019 toimittaman sijoittajalistauksen
mukaan REF Il -rahastoon on liittynyt markkinoinnin aloitusilmoituksen
antamisen ja poikkeusluvan myéntamisen jélkeen 45 sijoittajaa, joista 26
on liittynyt rahastoon alle 100 000 euron merkinnalla, pienimmat merkin-
nat rahastoon ovat suuruudeltaan 20 000 euroa.

Finanssivalvonnan kanta

Finanssivalvonnan mukaan, ottamalla vastaan alle 100 000 euron mer-
kintoja REF Il -rahastoon Hoitaja on laiminlyényt velvoitteensa markki-
noida rahastoa AIFML 13 luvun 2 §:n 3 momentin ja VMA:n 6 §:n mukai-
sen 19.6.2014 mydnnetyn poikkeusluvan edellytysten mukaisesti. Poik-
keusluvan myéntamisen jélkeen tehdyistd merkinndistad yli puolet (26
merkintaa 45:sté) ovat olleet poikkeusluvan edellytysten vastaisia. Hoita-
jan toimittaman merkintalistauksen mukaan alle 100 000 euron merkin-
t0ja on tehty jarjestelmaéllisesti ainakin marraskuuhun 2017 asti. Finans-
sivalvonnan mukaan Hoitajan laiminlyddessa velvoitteensa REF Il -ra-
haston markkinoinnissa Hoitajalla ei ole my®skaan kaytdssaan jarjeste-
lyja, joilla markkinointi poikkeusluvan vastaisesti estettaisiin.

3.2.3 Rekisterdinnin edellytysten tayttyminen

3.2.3.1 Sovellettava saantely
Rekisterditymisvelvollinen
AIFML 1 luvun 3 §:n mukaan:

Vaihtoehtorahastojen hoitajan, jonka hoitamien vaihtoehtorahastojen yh-
teenlasketut rajat alittavat 2 §:ssé& sdadetyt rajat, on rekister6idyttdva si-
ten kuin 5 luvussa sdadetdan (rekisteréitymisvelvollinen vaihtoehtora-
hastojen hoitaja). Rekisteréitymisvelvolliseen vaihtoehtorahastojen hoita-
Jjaan sovelletaan lisdksi, mitd 12 ja 21-23 luvussa sdadetaan.

Rekisterditymisvelvollisuus
AIFML 5 luvun 1 §:n mukaan:

Rekisteréitymisvelvollisen vaihtoehtorahastojen hoitajan kaupparekiste-
riin merkitysté toimialasta on kdytévéa ilmi sen toiminta vaihtoehtorahas-
tojen hoitajana. Téllaisen vaihtoehtorahastojen hoitajan on rekisteréidyt-
tdvd Finanssivalvonnan ylldpitdméan julkiseen rekisteriin tdmén luvun
mukaisesti.
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Rekisteréinnin edellytykset
AIFML 5 luvun 3 §:n mukaan:

Rekisteréitymisvelvollisen vaihtoehtorahastojen hoitajan on rekisterdity-
misté koskevan hakemuksen yhteydessé annettava Finanssivalvonnalle
rekisteriin merkittdviksi omat tunnistetietonsa ja hoitamiensa vaihtoehto-
rahastojen tunnistetiedot seké tiedot niiden sijoitusstrategioista. Rekiste-
réitymisvelvolliseen vaihtoehtorahastojen hoitajaan sovelletaan, mitéa 4
luvun 4 §:ssé sdadetadn merkittédvien omistajien ja 6 luvun 5 §:ssé johdon
luotettavuudesta.'

Johtaminen ja luotettavuus
AIFML 6 luku 5 §:n 1 momentin mukaan:

Vaihtoehtorahastojen hoitajan hallituksen, toimitusjohtajan, ja muun ylim-
maé&n johdon seké liiketoiminnasta vastaavien tulee johtaa vaihtoehtora-
hastojen hoitajaa terveiden ja huolellisten liiketapaperiaatteiden mukai-
sesti. Heidén on oltava luotettavia henkilbita, jotka eivét ole konkurssissa
Ja joiden toimintakelpoisuutta ei ole rajoitettu. Néilléd henkilbilld on liséksi
oltava sellainen yleinen sijoitustoiminnan tuntemus kuin vaihtoehtorahas-
tojen hoitajan toiminnan laatu ja laajuus huomioon ottaen on tarpeen.
Mita tdss& momentissa sdddetdan, sovelletaan vastaavasti vaihtoehtora-
hastojen hoitajan emoyhtiéén.

3.2.3.2 Rekisterdinnin edellytysten tayttyminen
Finanssivalvonnan havainnot

Hoitajalla ei ole ollut toimitusjohtajaa 22.3.2019 jalkeen. Hoitajan hallituk-
sessa oli 13.11.2019 kaupparekisterin mukaan puheenjohtajan lisaksi
yksi varsinainen jasen. Hallituksen puheenjohtajalla taikka hallituksen
varsinaisella jasenelld ei ole osaamista tai kokemusta vaihtoehtorahas-
totoiminnasta. Heilla ei ole muuta vaihtoehtorahastotoiminnan kannalta
relevanttia osaamista tai kokemusta.

Hoitajan Finanssivalvonnalle 8.10.2019 esittdméan selvityksen perus-
teella Hoitajalla on selvityksenantohetkella ollut kaksi tydntekijaa, joista
toinen on oman ilmoituksensa mukaan irtisanoutunut 25.10.2019. Hoita-
jalla ei ole salkunhoitajaa.

'4 Viittaus AIFML 6 luvun 5 §:an on lisatty AIFML 5 luvun 3 §:an lainmuutoksella 214/2019. Laki on tullut voi-
maan 1.3.2019. Lain siirtym&saanndksen mukaan rekisterdityneen vaihtoehtorahastojen hoitajan on toimitet-
tava Finanssivalvonnalle selvitys 5 luvun 3 §:ssa tarkoitetun johdon luotettavuudesta viimeistaan lain voi-
maantuloa seuraavan vuoden loppuun mennessa eli vuoden 2020 loppuun mennessa. Siirtymaaika koskee
ainoastaan ilmoitusten toimittamista Finanssivalvonnalle. AIFML 6 luvun 5 §:3 sen sijaan sovelletaan rekiste-
roéityneisiin vaihtoehtorahastojen hoitajiin 1.3.2019 alkaen.
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Finanssivalvonnan kanta

Edelld esitetyn perusteella Finanssivalvonta katsoo, etta hallituksen pu-
heenjohtajalla taikka sen varsinaisella jasenella ei ole yksin tai yhdessa
sellaista osaamista ja kokemusta, jota AIFML 6 luvun 5 §:n 1 momentin
nojalla Hoitajan toiminnan laatu ja laajuus edellyttaa.

Finanssivalvonta katsoo, ettei Hoitajalla edella esitetyn perusteella ole
toimintansa laatuun ja laajuuteen néhden riittavia resursseja toimia vaih-
toehtorahastojen Hoitajana.

Finanssivalvonnan mukaan Hoitajan hallituksen osaamisen ja kokemuk-
sen puute, toimitusjohtajan puuttuminen seké resurssien riittamattdmyys
johtavat siihen, ettei Hoitaja enaa taytd AIFML 5 luvun 3 §:n mukaisia
edellytyksia rekisterditya AIFML 1 luvun 3 §:n mukaisesti vaihtoehtora-
hastojen hoitajaksi.

3.2.4 Yhteenveto

Luvuissa 3.2.1, 3.2.2 ja 3.2.3 mainituilla perusteilla on Finanssivalvonnan
mukaan ilmennyt AIFML 21 luvun 6 §:n 4 momentin tarkoittama muu
seikka, jonka takia Hoitaja ei enaa noudata AIFML 12 luvun 2 §:n 1 mo-
menttia, 12 luvun 3 §:n 1 momenttia, 12 luvun 4 §:n 1-2 momenttia ja 13
luvun 2 §:n 3 momenttia, AIFML 5 luvun 3 §:4 eikd VMA:n 6 §:4. N&in
ollen Fival 33 §:n 3 momentin ja AIFML 21 luvun 6 §:n 4 momentin no-
jalla Finanssivalvonta velvoittaa Hoitajan lopettamaan edelld luvuissa
3.2.1, 3.2.2 ja 3.2.3 kuvatun AIFML saannésten ja poikkeusluvan ehtojen
kanssa ristiriidassa olevan osuuksien tarjoamisen kaikissa ETA-
valtioissa seka kieltda kyseisen menettelyn uudistamisen. Lisaksi Finans-
sivalvonta kieltdd AIFML 21 luvun 6 §:n 4 momentin nojalla Hoitajalta
vaihtoehtorahastojen hoitamisen.

Kokonaisuutena arvioiden Hoitajan toiminnassa havaitut puutteet, laimin-
lyénnit ja rikkomukset johtavat siihen, ettd FivalL 33 §:n 3 momentin mu-
kaisen kohtuullisen maaraajan mydntdminen menettelyn korjaamiseksi
vaarantaisi Finanssivalvonnan mukaan vakavasti sijoittajansuojan seka
yleisen luottamuksen finanssimarkkinoiden toimintaan.

Finanssivalvonta katsoo, etta lievemmat puuttumiskeinot eivét tassa ta-
pauksessa tule kysymykseen. Perusteluina talle on sijoittajansuojan vaa-
rantuminen seka se, ettei Hoitajalla luvussa 3.2.3.2 esitetyn mukaisesti
ole enaa edellytyksia toimia vaihtoehtorahastojen hoitajana.
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3.3 Sijoituspalveluiden tarjoaminen
3.3.1 Sovellettava saintely
Rahoitusvdline
Sipal 1 luvun 14 §:n 1 kohdan mukaan:

Téassé laissa rahoitusvélineelld tarkoitetaan:
1) arvopaperimarkkinalaissa (746/2012) tarkoitettua arvo-

paperia;
Sijoituspalvelut tai sijoitustoiminta
Sipal 1 luvun 15 §:n 1 ja 7 kohtien mukaan:

Tassé laissa sijoituspalvelulla tai sijoitustoiminnalla tarkoitetaan:
1) rahoitusvélineitd koskevien toimeksiantojen vastaanottamista ja vélit-
tdmista (toimeksiantojen vélittdminen);

7) rahoitusviélineiden liikkeeseenlaskun tai myynnin jérjestdmista ilman
merkintd- tai ostositoumuksen antamista (liikkeeseenlaskun jarjestami-
nen);

Sijoituspalvelun tarjoamisen tai sijoitustoiminnan harjoittamisen lu-
vanvaraisuus

SipaL 2 luku 1 §:n 1 momentin mukaan:

Sijoituspalvelua saa tarjota tai sijoitustoimintaa saa harjoittaa vain tdssé
laissa tarkoitetun toimiluvan saanut yritys seka ulkomainen yritys, jolla on
4 tai 5 luvun mukainen lupa tai oikeus sijoituspalvelujen tarjoamiseen tai
sijoitustoiminnan harjoiftamiseen Suomessa.

Kielto- ja oikaisupé&étés
SipalL 16 a luku 1 §:n mukaan:

Finanssivalvonta voi kieltda sitd, joka toimii tdmén lain vastaisesti, jatka-
masta tai uudistamasta tdmén lain vastaista menettelyd seké samalla
velvoittaa tdméan peruuttamaan, muuttamaan tai oikaisemaan menette-
lyn, jos sitd on pidettévé tarpeellisena finanssimarkkinoiden valvonnalle
sdédettyjen tavoitteiden toteutumiseksi.
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3.3.2 Sijoituspalveluiden tarjoaminen ilman vaadittavaa toimilupaa

Finanssivalvonnan havainnot

Erillisia rakennuskohteita varten perustettujen Hoitajan tytaryhtididen
(Bond-yhtiot) likkeeseen laskemia velkakirjoja on tarjottu vuosina 2013 —
2018 sijoittaja-asiakkaille. Velkakirjoihin sijoittaneita asiakkaita on kaikki-
aan noin 3000. Bond-yhti6illd ei ole ollut omia tydntekijditd. Bond-yhtiét
ovat laskeneet liikkeelle velkakirjoja ainakin 10 kappaletta vuosina 2013
— 2018. Velkakirjoilla keréatyt varat on lainaehtojen mukaan sijoitettu kus-
sakin velkakirjassa erikseen yksildityyn rakennuskohteeseen. Toiminta
on ollut jarjestelmallistd ja pitkdkestoista. Minimisijoitukset ovat olleet
alimmillaan 1000 euroa. Yhteensa velkakirjoilla on keratty sijoittajilta
20 400 000 euroa.

Velkakirjasijoituksia on markkinoitu asiakkaille muun muassa kolmannen
osapuolen tarjoamaa puhelinkontaktointipalvelua hyddyntden. Ulkopuo-
linen palveluntarjoaja on kontaktoinut asiakkaita Hoitajan lukuun. Asiak-
kaita on myGs ohjattu keskustelemaan sijoituksista Hoitajan edustajien
kanssa ja tekem&an merkinnat Hoitajan verkkosivujen kautta. Hoitaja on
tarjonnut velkakirjoja myos asiamiehen vélityksella. Asiamies on tarjon-
nut velkakirjoja sijoittaja-asiakkaille Hoitajan lukuun. Hoitajan kuvauksen
mukaan ja Hoitajan kotisivujen perusteella merkinnat velkakirjoihin on
tehty Hoitajan kotisivujen kautta ja velkakirjojen markkinointimateriaalit ja
muut asiakirjat ovat olleet saatavilla Hoitajan verkkosivuilla. Velkakirjojen
markkinointimateriaaliin on merkitty Hoitajan nimi ja yhteystiedot.

Finanssivalvonnan kanta

Finanssivalvonta katsoo, etta Hoitaja on ollut tarjoajan roolissa, kun vel-
kakirjoja on tarjottu asiakkaille eikd tarjoaminen ole tapahtunut velkakir-
joja liikkeeseen laskeneiden tytaryhtididen toimesta.

Finanssivalvonnalle toimitetun materiaalin perusteella ainakin kuusi vel-
kakirjoista tayttdd Finanssivalvonnan arvion mukaan edelld kuvatun
SipaL 1 luvun 14 §:n mukaisen rahoitusvalineen maaritelman.™ SipalL
velvoitteet tulevat sovellettavaksi samalla tavalla kuin rahoitusvélinetta
tarjottaessa myds niissa tapauksissa, joissa velkakirja ei ole tayttanyt ra-
hoitusvalineen méaaritelmaa. Sipal 2 luvun 3 a §:ssa todetaan, "Jos sijoi-
tuspalveluyrityksen toimilupaan siséltyy oikeus tarjota toimeksiantojen
vélittdmista tai toteuttamista, omaisuudenhoitoa taikka sijoitusneuvontaa,
se saa tarjota myds muuta sijoituskohdetta kuin rahoitusvélinettd koske-
vaa palvelua seké tatéd sijoituskohdetta koskevaa sijoitus- ja rahoitusneu-
vontaa.”®

Finanssivalvonta katsoo, ettd ylld kuvattu Hoitajan toiminta tayttaa sijoi-
tuspalvelun tarjoamisen tunnusmerkiston (toimeksiantojen vélittdminen
ja likkeeseenlaskun jarjestdminen). Hoitaja on velkakirjoja tarjotessaan

15 ICON Kruunu Bond Oy, ICON Crown Hotel Bond Oy, ICON North Plaza Bond Oy, ICON West Plaza Bond
Oy, ICON Antti Korpin Tie Oy ja ICON South Plaza Bond Oy.
16 Lain aiemman version vastaava kohta Sipal 2 luku 3 § 2 mom — muuttunut 25.8.2016.
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ottanut asiakkailta vastaan ostotoimeksiantoja Bond-yhtididen velkakir-
joista. Hoitajan voidaan katsoa myés tarjonneen likkeeseenlaskun jarjes-
tdmispalvelua velkakirjoja liikkeeseen laskeneille Bond-yhti6ille, koska
Hoitajan yllapitdma verkkosivusto on toiminut merkintapaikkana velkakir-
jojen liikkeeseenlaskuvaiheessa ja Hoitaja on velkakirjoja tarjotessaan
hankkinut velkakirjoille merkitsij6ita ja nain ollen mahdollistanut liikkee-
seenlaskun.

Edelld mainituilla perusteilla Finanssivalvonta katsoo, ettd Hoitaja, ICON
Corporation Oy, on tarjonnut SipaL 1 luvun 15 §:n 1 ja 7 kohtien mukaista
sijoituspalvelua ilman Sipal 2 luvun 1 §:n mukaista sijoituspalveluyrityk-
sen toimilupaa.

Nain ollen Finanssivalvonta kieltdd Sipal 16 a luvun 1 §:n nojalla ICON
Corporation Oy:ta jatkamasta ja uudistamasta edelléa kuvattua sijoituspal-
velulain vastaista toimintaa.

3.4. Uhkasakko
3.4.1 Sovellettava sdantely
SipaL 16 a luvun 2 §:n mukaan:

Finanssivalvonta voi tehostaa 1 §.ssé tarkoitetun kiellon tai p&étéksen
noudattamista uhkasakolla. Uhkasakosta sdddetdén uhkasakkolaissa
(1113/1990).

FivaL 33 a §:n 1 ja 3 momenttien mukaan:

Jos valvottava tai muu finanssimarkkinoilla toimiva toiminnassaan laimin-
lyé noudattaa finanssimarkkinoita koskevia sddnnéksié tai niiden nojalla
annettuja méadaradyksid, Finanssivalvonnan 33 §:n nojalla antamaa toi-
meenpanokieltoa tai oikaisukehotusta taikka muuta Finanssivalvonnan
lain nojalla antamaa méaréaysté tai kieltoa, toimilupansa ehtoja tai toimin-
taansa koskevia sédéntéja, Finanssivalvonta voi uhkasakolla velvoittaa
valvottavan tai muun finanssimarkkinoilla toimivan téyttdméén velvolli-
suutensa, jos laiminlyénti ei ole vahainen.

Uhkasakon tuomitsemisesta pdaéttda Finanssivalvonta, jollei muualla
laissa erikseen toisin sdddetd. Uhkasakon aseltamiseen ja tuomitsemi-
seen sovelletaan muilta osin uhkasakkolakia (1113/1990).
Uhkasakkolain (1113/1990) 8 §:n mukaan:

Uhkasakon suuruutta harkittaessa on otettava huomioon péévelvoitteen
laatu ja laajuus, velvoitetun maksukyky ja muut asiaan vaikuttavat seikat.
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3.4.2 Uhkasakon asettaminen

Finanssivalvonta asettaa Fival 33 a §:n ja Sipal 16 a luvun 2 §:n nojalla
ICON Corporation Oy:lle uhkasakon tehostaakseen FivaL 33 §:n 3 mo-
mentissa, AIFML 21 luvun 6 §:n 4 momentissa ja SipaL 16 a luvun 1 §:ssd
tarkoitettujen kieltojen noudattamista. Yhtion laiminlydntien ja rikkomus-
ten laatua, laajuutta ja méaraa ei voida pitda vahaisina.

Uhkasakolla tehostettavat velvoitteet tulevat voimaan valittomasti sen jal-
keen, kun ICON on saanut tAméan paatoksen tiedoksi.

Uhkasakkolain 8 §:n mukaan uhkasakon suuruutta harkittaessa on otet-
tava huomioon paavelvoitteen laatu ja laajuus, velvoitetun maksukyky ja
muut asiaan vaikuttavat seikat. Uhkasakkolain 8 §:n perusteluiden mu-
kaan julkisen edun tarkeys ja paavelvoitteen kiireellisyys voivat olla syyna
siihen, ettd on perusteltua kayttaa velvoitetun maksukykyyn néahden kor-
keaa uhkasakkoa. Lisdksi lain esitdissa todetaan, ettd uhkasakon aset-
tamisen tarkoituksena on taivuttaa velvoitettu noudattamaan paavelvoi-
tetta, minkd vuoksi uhkasakon suuruus on harkittava siten, etta sen voi-
daan olettaa johtavan paévelvoitteen tayttymiseen.'”

Finanssivalvonta on uhkasakon suuruutta harkitessaan ottanut huomi-
oon paavelvoitteiden laadun ja laajuuden, velvoitetun maksukyvyn ja
muut asiaan vaikuttavat seikat.

Hoitaja on rikkonut tai laiminlydnyt noudattaa useita AIFML:n ja Sipal:n
saanndksia seké toiminut vastoin sijoittajien etua. Jotta uhkasakon voisi
tdssa tapauksessa olettaa johtavan paavelvoitteiden tayttymiseen, Fi-
nanssivalvonta katsoo, ettd uhkasakon suuruus on suhteutettava Hoita-
jan sijoittajilta kerddmien varojen maaraan. Hoitaja on kerdnnyt sijoittajilta
joukkovelkakirjoilla 20 000 000 euroa.'® Hoitajan hoitamien rahastojen
padoma vuoden 2018 lopussa oli noin 23 000 000 euroa.'®

Finanssivalvonta katsoo, ettéd 4 000 000 euron uhkasakko on suuruudel-
taan riittava siihen, etta Hoitajan voidaan olettaa noudattavan paavelvoit-
teita. Myds julkisen edun tarkeys, paavelvoitteen tayttamisen kiireellisyys
sekd Hoitajan laiminlydntien vakavuus ja maara puoltavat uhkasakon
suuruutta. Uhkasakko on lisaksi suhteutettu Hoitajan liiketoiminnan laa-
tuun ja laajuuteen.

17 HE 63/1990 vp, s. 13.
18 Hoitajan Finanssivalvonnalle 3.7.2019 toimittama tieto.
19 AIFMD-raportointi per 31.12.2018
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4 Paatdksen julkistaminen

Finanssivalvonta toteaa, ettd FivalL 43 §:n mukaan paasaantd on, etta
Finanssivalvonnan on julkistettava tekeméansa Fival 33 ja 33 a §:ssa tar-
koitettu paatds. Finanssivalvonta katsoo, ettad edellytyksia jattda paatods
julkistamatta Fival 43 §:n 2 momentin nojalla ei ole.

FINANSSIVALVONTA
f‘) .
‘;—7—;.—__\__‘ J
/.../
Anneli Tuominen rmi Taipale
johtaja osastopaallikkd
Lisétietoja antaa Lisdtietoja antaa toimistopaallikkd Eeva Granskog.

Liitteet Liite 1 Valitusosoitus
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Liite paatdkseen
Valitusosoitus

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

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

Jos paatds on postitettu saantitodistusta vastaan, tiedoksisaantipdiva ilmenee todis-
tuksesta. Saantitodistus liitetdan valitusasiakirjoihin. Jos paatés on postitettu tavalli-
sena kirjeend, sen katsotaan tulleen tiedoksi seitseman (7) péivan kuluessa postitus-
paivastd, jollei muuta ilimene. Jos péétds on toimitettu tiedoksi muulla tavalla esim.
saantitodistusta vastaan jollekin muulle henkildlle kuin paatdksen saajalle (sijaistiedok-
sianto), katsotaan paatdksen saajan saaneen paatdksen tiedoksi kolmantena péivana
saantitodistuksen osoittamasta paivasta.

Valituskirjelma on toimitettava Helsingin hallinto-oikeudelle valitusajan kuluessa.
Valituskirjelmdssd, joka on osoitettava Helsingin hallinto-oikeudelle, on ilmoitettava

1. paatés, johon muutosta haetaan,

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

3. perusteet, joilla muutosta vaaditaan,

4. valittajan nimi ja kotikunta seka

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

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

Valittajan, laillisen edustajan tai asiamiehen on allekirjoitettava valituskirjelma.

Valituskirjelméan on liitettava

1. paatds, johon muutosta haetaan, alkuperaisena tai jaljienndksena,

2. todistus siitd, mina paivana paatdés on annettu tiedoksi, tai muu selvi-
tys valitusajan alkamisen ajankohdasta seka

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

Asiamiehen on liitettava valituskirjelmaéan valtakirjansa, jollei valittaja ole valtuuttanut
hanté suullisesti Helsingin hallinto-oikeudessa. Asianajajan ja yleisen oikeusavustajan
tulee esittaa valtakirja ainoastaan, jos Helsingin hallinto-oikeus niin maaraa.

Jos viranomaiselle toimitetussa séhkdisessa asiakirjassa on selvitys asiamiehen toimi-
vallasta, asiamiehen ei tarvitse toimittaa valtakirjaa. Helsingin hallinto-oikeus voi kui-
tenkin maarata valtakirjan toimitettavaksi, jos silla on aihetta epéilla asiamiehen toimi-
valtaa tai sen laajuutta.
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Valituskirjelma voidaan toimittaa Helsingin hallinto-oikeudelle henkildkohtaisesti, pos-
titse maksettuna postildhetyksena taikka asiamiesta tai lahettia kéyttéden. Postittami-
nen tai kirjelman toimittaminen lahetin vélitykselld on ldhettdjén vastuulla. Valituksen
on saavuttava Helsingin hallinto-oikeuteen viimeistdén valitusajan viimeisena paivana
ennen aukioloajan paattymista.

Valituskirjelma voidaan toimittaa myds sahkodisessa muodossa. Séhkobisen asiakirjan
tulee olla perilld siten, ettéd se on ennen valitusajan paattymista kasiteltdvdssa muo-
dossa Helsingin hallinto-oikeuden vastaanottolaitteessa tai tietojarjestelméassa. Sah-
kdinen viesti toimitetaan viranomaiselle I&2hettdjan omalla vastuulla.

Valituksen voi tehda myos hallinto- ja erityistuomioistuinten asiointipalvelussa osoit-
teessa hitps://asiointi2.oikeus.fi/hallintotuomioistuimet.

Helsingin hallinto-oikeuden voimassaolevat oikeudenkdyntimaksut voi tarkistaa osoit-
teesta www.oikeus.fi. Tuomioistuinmaksulaissa (1455/2015) on erikseen saadetty
eraista tapauksista, joissa maksua ei perita.

Yhteystiedot

Helsingin hallinto-oikeus
Radanrakentajantie 5

00520 Helsinki

Puhelin 029 56 42000

Faksi 029 56 42079

Sahkoéposti helsinki.hao@oikeus fi



