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Markkina- ja menettelytapavalvonta
Vastaanottaja | Hakemuksen paivamaara
Jari Sarasvuo 5.6.2015

Causa Prima Oy

Hakemuksen kohde
Hakemus arvopaperimarkkinalain 11 luvun 26 §:n mukaisen poikkeusluvan saamiseksi

Jari Sarasvuo ja Causa Prima Oy (yhdessa hakijat) ovat hakeneet arvopa-
perimarkkinalain (AML) 11 luvun 26 §:n mukaista pysyvéaa poikkeuslupaa
tarjousvelvollisuudesta Trainers’ House Oyj:n (yhtid) osalta.

Hakemuksen sisalto
Tausta

Jari Sarasvuo omistaa 17.375.611 ja Sarasvuon maaraysvallassa oleva
Causa Prima Oy 200.000 kappaletta Trainers’ House Oyj:n osakkeita.
Trainers’ House Oyj:lla on yhteensé 68.016.704 osaketta.

Jari Sarasvuo on myos Trainers’ House Oyj:n merkittédva velkoja. Saras-
vuon velkoja-asema on seurausta siita, ettd Sarasvuo on yhdessé muiden
velkojien kanssa antanut yhtiélle toissijaisia hybridi-, juniori- ja pddomalai-
noja, joilla on viime vuosina pyritty vahvistamaan yhtién rahoitusasemaa.
Nama lainat eivat sisalla vaihto-oikeutta tai mitdén yhtion paatdksente-
koon liittyvia oikeuksia.

Trainers’ House Qyj:n saneerausmenettely on kaynnistetty Espoon kéré-
jaoikeuden 29.1.2015 antamalla paatoksella.

Selvittdja on laatinut saneerausohjelmaehdotuksen, joka on jatetty Es-
poon karajaoikeudelle 3.6.2015. Yrityssaneerauslain mukainen méara-
enemmistd velkojista on jo etukateen ilmoittanut hyvaksyvanséa sanee-
rausohjelmaehdotuksen.

Selvittdja on ohjelmaehdotuksessaan katsonut, etta toteuttamiskelpoisen
saneerausohjelman laatiminen yhtitlle edellyttda sita, etta kaikki yhtion
hybridi- ja juniorilainanantajat suostuvat konvertoimaan saatavansa yhtién
osakkeiksi. Mikali saneerausohjelma toteutuu Selvittdjan esittdmassa
muodossa, nousisi Jari Sarasvuon omistus velkakonversioiden seurauk-
sena yhteensa enintaan noin 39,1 prosenttiin Yhtion kaikista osakkeista.
Tarkka osakemaara riippuu siitd, kuinka monet normaalilla etuoikeusase-
malla olevien saatavien velkojat kayttavat konversio-oikeuttansa.

Osoite Snellmaninkatu 6, PL 103, 00101 Helsinki e Vaihde 010 831 51 e Faksi 010 831 5328 e www.finanssivalvonta.fi
Adress Snellmansgatan 6, PB 103, 00101 Helsingfors e Véxel 010 831 51 ¢ Fax 010 831 5328 e www.finansinspektionen.fi
Address Snellmaninkatu 6, P.0. Box 103, FI-00101 Helsinki, Finland ¢ Telephone +358 10 831 51 e Fax +358 10 831 5328 e www.fin-fsa.fi



Paatos 2(9)
10.6.2015 FIVA 9/02.05.05/2015
Julkinen

Markkina- ja menettelytapavalvonta

Saneerausohjelmaehdotuksessa asetettu edellytys Finanssivalvon-
nan poikkeusluvalle

Saneerausohjelmaehdotuksen sivulla 35 Selvittdja on asettanut seuraa-
van edellytyksen saneerausohjelman vahvistamiselle:

"Konvertoinnin seurauksena Juniorivelkojiin kuuluvalle Jari Sarasvuolle
syntyisi arvopaperimarkkinalain (746/2012) 11 luvun 19 §:n mukainen vel-
vollisuus tehdaé julkinen ostotarjous kaikista muista Yhtion liikkeeseen las-
kemista osakkeista.

Finanssivalvonta voi arvopaperimarkkinalain 11 luvun 26 §:n nojalla erityi-
sestd syystéa myoéntaa poikkeuksen ostotarjousvelvollisuudesta. Finanssi-
valvonnan méaéréysten ja ohjeiden (MOK 9/2013) mukaan erityinen syy
voi olla se, etté tarjousvelvollisuuden raja ylitetdan jérjestelyssé, jonka tar-
koituksena on turvata taloudellisissa vaikeuksissa olevan kohdeyhtion toi-
minnan jatkuminen.

Saneerausohjelman vahvistamisen edellytyksend on, ettd Finanssival-
vonta on lainvoimaisella pééatokselld myéntéanyt Jari Sarasvuolle edellé
mainitun poikkeusluvan olla tekemaétté julkista ostotarjousta.”

Hakemuksessa esitetyt perusteet poikkeusluvan myéntamiselle

Saneerausohjelman toteuttamisen tarkoituksena on turvata taloudelli-
sessa vaikeuksissa olevan yhtion toiminnan jatkuminen. Velkakonversio
on karajaoikeuden maaraaman Selvittdjan asettama edellytys. Sanee-
rausohjelman vahvistaminen edellyttaa karéjaoikeuden paatosta. Jarjeste-
lyn tarkoituksena ei siten selvasti ole miltdan osin se, etta Jari Sarasvuo
hankkisi maaraysvaltaa yhtidssa.

Velkakonversio tehdaan merkintahintaan 0,08 euroa / osake, joka ylittda
merkittavasti Yhtion viimeaikaisen osakekurssin. Juniori- ja hybridilainojen
konversio kohdistuu kahdeksaan eri velkojaan. Sarasvuon kohtelu ei poik-
kea konversion osalta muiden velkojien kohtelusta.

Normaalilla etusija-asemalla olevat velat, mm. ostovelat ja julkisoikeudelli-
set velat, suoritetaan ehdotuksen mukaan taysimaaraisind. Saneerausoh-
jelmaehdotuksen sisaltamat velkapddomien leikkaukset on kohdennettu
yksinomaan pasomalainoihin, joista noin 90 % on Jari Sarasvuon yhti6lle
antamia lainoja.

Padomaleikkausten kohdistaminen yksinomaan padomalainakategoriaan
johtaa kaytannossa siihen, etta Jari Sarasvuon asema muodostuu merkit-
tavasti muita velkojia huonommaksi. Samalla yhtién muut osakkeenomis-
tajat hyotyvat padomalainojen leikkaamisesta. Sarasvuo on sitoutunut hy-
vaksymaan saneerausohjelmaehdotuksen mukaisen kokonaisjérjestelyn.
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Selvasti viimeaikaista kurssia korkeamman merkintahinnan ja paaosin Jari
Sarasvuohon kohdistuvan merkittavan velkaleikkauksen yhteisvaikutuk-
sena on se, etta Trainers’ House Oyj:n muiden osakkeenomistajien suh-
teellinen asema paranee jarjestelyn seurauksena merkittavasti.

Saneerausohjelmaehdotuksen sivulla 28 Selvittaja katsoo, etta: "Mikéli
Yhtién saneerausohjelmaa ei vahvisteta, joutuu Yhtié selvittédjén késityk-
sen mukaan luovuttamaan omaisuutensa konkurssiin. Yhtion velat ovat
varoja suuremmat eikéd Yhtié pysty suoriutumaan veloistaan niiden erdén-
tyessa.”

Nain ollen saneerausohjelmaehdotuksessa esitettyjen toimenpiteiden ko-
konaisvaikutuksena Yhtion vdahemmistéomistajien tosiasiallinen asema
muodostuisi merkittavasti paremmaksi verrattuna seké nykytilanteeseen
ettd vaihtoehtoisiin skenaarioihin.

Paatéksenteossa noudatettava menettely

Paatoksenteon osalta véahemmistdomistajien asema tulee turvatuksi siten,
ettd saneerausohjelmaehdotuksen sivulla 36 olevan maardyksen mukaan
"Saneerausohjelmaa ei saa vahvistaa ennen kuin Yhtién yhtibkokous on
tehnyt paétoksen, jossa hallitus valtuutetaan paéttdmééan osakeannista.”

Osakeyhtidlain 5 luvun 27 §:n mukaan paatéksen tekeminen edellyttaa
madraenemmistoa.

Saneerausohjelmaehdotus tullaan julkistamaan ennen yhtiékokouskutsun
toimittamista. Nain varmistetaan se, ettd osakkeenomistajilla on hallus-
saan kaikki paatcksentekoon ja kokonaisuuden arviointiin vaikuttavat tie-
dot hyvissa ajoin ennen paatdksentekoa.

Poikkeusluvan ehdot

Saneerausohjelmaehdotuksen mukaan saneerausohjelman kesto on yli
nelja vuotta. Yhtion osake on suhteellisen epalikvidi. Merkittdvén omistus-
osuuden myyminen voi osoittautua huomattavan vaikeaksi erityisesti sa-
neerausohjelman toteuttamisen aikana. Hakijat kérsisivat muiden osak-
keenomistajien hyvaksi merkittévia taloudellisia menetyksia saneerausoh-
jelman vahvistamisen yhteydessa. Jarjestelyn luonteen perusteella on il-
meista, etta tarkoituksena ei ole maaraysvallan hankkiminen, ja jarjestelyn
yhteydessa on kiinnitetty erityistd huomiota vdhemmistéomistajien ase-
maan.

Nailla perusteilla Hakijat pyytavat, etté poikkeuslupa mydnnettéisiin pysy-
vana.
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Finanssivalvonnan péités poikkeusluvasta

Finanssivalvonta on késitellyt hakemuksen AML:n 11 luvun 26 §:n nojalla.
AML:n 11 luvun 26 §:n mukaan Finanssivalvonta voi erityisesta syysté ha-
kemuksesta myontaa luvan poiketa tarjousvelvollisuudesta edellyttaen,
ettei poikkeus ole vastoin AML:n 1 luvun 2—4 §:n yleisid sdannoksia eika
AML:n 11 luvun 7 ja 8 §:n eika ostotarjousdirektiivin 3 artiklan yleisia peri-
aatteita. Tarkempia maarayksia tarjousvelvollisuudesta mydnnettavien
poikkeusten perusteista on annettu Finanssivalvonnan maéraysten ja oh-
jeiden 9/2013 luvussa 6.4.

Finanssivalvonnan maaraysten ja ohjeiden 9/2013 mukaan erityinen syy
tarjousvelvollisuudesta myoénnettavaan poikkeukseen voi olla ainakin tar-
jousvelvollisuuden rajan ylittyminen jarjestelyssa, jonka tarkoituksena on
turvata taloudellisissa vaikeuksissa olevan kohdeyhtién toiminnan jatkumi-
nen. Finanssivalvonta katsoo, ettd hakemuksessa kuvatun jarjestelyn ta-
voitteena on turvata taloudellisissa vaikeuksissa olevan Trainers’ House
Oyj:n toiminnan jatkuminen.

Finanssivalvonnan maaraysten ja ohjeiden 9/2013 mukaan, jollei vdhem-
mistéosakkeenomistajien asemaa ole turvattu riittdvasti muulla tavoin, téal-
laisissa tapauksissa tarjousvelvollisuudesta mydnnettéavan poikkeuksen
edellytyksena on, etta jarjestelysta riippumattomat osakkeenomistajat
paattavat jarjestelysta kohdeyhtion yhtidkokouksessa.

Myés se, ettd hakijat hakevat poikkeuslupaa pysyvéna, korostaa osaltaan
tarvetta saada jarjestelylle kannatus riittdvan suurelta enemmistélta jarjes-
telysté riippumattomia Trainers’ House Oyj:n osakkeenomistajia, joiden
suojaksi tarjousvelvollisuutta koskevat sdannokset on sédadetty. Hakemuk-
sen perusteella Finanssivalvonta katsoo, ettd hakemuksessa kuvatussa
jarjestelyssa jarjestelysta riippumattomia Trainers’ House Oyj:n osakkeen-
omistajia ovat muut kuin hakijat ja hakijoiden kanssa AML:n 11 luvun 5
§:ss3 tarkoitetulla tavalla yksissa tuumin toimivat henkil6t.

Jotta osakkeenomistajat voisivat ottaa perustellusti kantaa jarjestelyyn,
heidan tulee saada riittavat tiedot jarjestelysta ennen yhtidkokousta.

Edella esitetyilla perusteilla Finanssivalvonta myéntaéa hakijoille poikkeus-
luvan tarjousvelvollisuudesta, joka naille muutoin syntyisi, jos velkakon-
versio toteutetaan. Poikkeuslupa koskee 30 prosentin tarjousvelvollisuus-
rajan ylitysta. Poikkeusluvan edellytyksena on, etteivéat hakijat tai hakijoi-
den kanssa yksissa tuumin toimivat henkil6t tarjousvelvollisuusrajan ylitta-
misen jalkeen hanki tai merkitse lisda Trainers’ House Oyj:n osakkeita tai
muutoin kasvata daniosuuttaan Trainers’ House Oyj:ssa.
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Poikkeusluvan voimaantulon edellytyksené on, ettéd Trainers’ House Oyj:n
yhtiokokouksessa jarjestelya kannattavat jarjestelysta riippumattomat
osakkeenomistajat, jotka edustavat vahintdan kahta kolmasosaa anne-

tuista aanista.

Hakijoiden tai Trainers’ House Oyj:n on ennen Trainers’ House Oyj:n yh-
tiokokousta julkistettava olennaiset ja riittavat tiedot hakemuksessa kuva-
tusta saneerausohjelmaehdotuksesta ja sen vaikutuksista Trainers’ House
Oyj:66n seké omistus- ja aaniosuudesta, jonka hakijat voivat vahintéén ja

enintdan saada velkakonversion seurauksena.

Edelld kuvatuilla edellytyksilla poikkeusluvan myéntaminen ei Finanssival-
vonnan nakemyksen mukaan ole vastoin AML:n 11 luvun 26 §:ss& mainit-

tuja sddnnoksia.

Hakijoiden on ilman aiheetonta viivytysta julkistettava ja toimitettava tie-
doksi Trainers’ House Qyj:lle tieto mydnnetysta poikkeusluvasta ja sen

edellytyksista.

FINANSSIVALVONTA

Jarmo Parkk

A -
nen

Marianne Demecs

astopaallikko markkinavalvoja

Lisatietoja antaa Marianne Demecs, puh. 010 831 5366
Maksu 3700,00€
Liitteet Valitusosoitus

Maksua koskeva muutoksenhaku
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Liite pdatokseen

Valitusosoitus

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

Valitus on tehtdva 30 paivan kuluessa paatoksen tiedoksisaannista. Valitusaikaa las-
kettaessa tiedoksisaantipdivaa ei oteta lukuun.

Jos paatds on postitettu saantitodistusta vastaan, tiedoksisaantipaivé iimenee todistuk-
sesta. Saantitodistus liitetdan valitusasiakirjoihin. Jos paatds on postitettu tavallisena
kirjeena, sen katsotaan tulleen tiedoksi seitsemén (7) paivan kuluessa postituspaivasta,
jollei muuta ilmene. Jos paatds on toimitettu tiedoksi muulla tavalla esim. saantitodis-
tusta vastaan jollekin muulle henkilélle kuin paatoksen saajalle (sijaistiedoksianto), kat-
sotaan paatdksen saajan saaneen paatoksen tiedoksi kolmantena paivana saantitodis-
tuksen osoittamasta paivasta.

Valituskirjelmé on toimitettava Helsingin hallinto-oikeudelle valitusajan kuluessa.
Valituskirjelmassa, joka on osoitettava Helsingin hallinto-oikeudelle, on ilmoitettava

1. paatoés, johon muutosta haetaan,

miltd kohdin p&atékseen haetaan muutosta ja mitd muutoksia siihen
vaaditaan tehtavaksi,

perusteet, joilla muutosta vaaditaan,

valittajan nimi ja kotikunta seka

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

ok w

Jos valittajan puhevaltaa kayttaa hanen laillinen edustajansa tai asiamiehensa tai jos
valituksen laatijana on joku muu henkil, valituskirjelméssé on liséksi iimoitettava ta-
man nimi ja kotikunta.

Valittajan, laillisen edustajan tai asiamiehen on allekirjoitettava valituskirjeIma.

Valituskirjelmaan on liitettéava

1. péaatos, johon muutosta haetaan, alkuperdisena tai jéljennéksena,

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

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

Asiamiehen on liitettava valituskirjelmaan valtakirjansa, jollei valittaja ole valtuuttanut
hanta suullisesti Helsingin hallinto-oikeudessa. Asianajajan ja yleisen oikeusavustajan
tulee esittéa valtakirja ainoastaan, jos Helsingin hallinto-oikeus niin méaraa.
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Jos viranomaiselle toimitetussa séhkoisesséa asiakirjassa on selvitys asiamiehen toimi-
vallasta, asiamiehen ei tarvitse toimittaa valtakirjaa. Helsingin hallinto-oikeus voi kuiten-
kin maarata valtakirjan toimitettavaksi, jos sillé on aihetta epéilléd asiamiehen toimivaltaa
tai sen laajuutta.

Valituskirjelma voidaan toimittaa Helsingin hallinto-oikeudelle henkildkohtaisesti, pos-
titse maksettuna postilahetyksena taikka asiamiesta tai lahettia kayttéden. Postittaminen
tai kirjelméan toimittaminen lahetin valitykselld on lahettajén vastuulla. Valituksen on
saavuttava Helsingin hallinto-oikeuteen viimeistaén valitusajan viimeisené paivana en-
nen aukioloajan paattymista.

Valituskirjelma voidaan toimittaa my6s séhkoisessd muodossa. Séhkoisen asiakirjan
tulee olla perilld siten, ettd se on ennen valitusajan paattymista kasiteltdvassé muo-
dossa Helsingin hallinto-oikeuden vastaanottolaitteessa tai tietojarjestelmésséa. Sahkoi-
nen viesti toimitetaan viranomaiselle lahettdjan omalla vastuulla.

Valittajalta peritdan Helsingin hallinto-oikeudessa oikeudenkéyntimaksu 97 euroa. Tuo-
mioistuinten ja erdiden oikeushallintoviranomaisten suoritteista perittavistéd maksuista
annetussa laissa (701/1993) on erikseen saadetty erdisté tapauksista, joissa maksua ei
perita.

Yhteystiedot

Helsingin hallinto-oikeus
Radanrakentajantie 5

00520 Helsinki

Puhelin 029 56 42000

Faksi 029 56 42079

Sahkoposti helsinki.hao@oikeus.fi
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Maksua koskeva muutoksenhaku

Oikaisun vaatiminen maksun maaraamisessa tapahtuneen virheen johdosta

Maksuvelvollinen, joka katsoo, etta suoritteesta maaratyn maksun maaraédmisessa on
tapahtunut virhe, voi vaatia siihen oikaisua Finanssivalvonnalta kuuden kuukauden ku-
luessa maksun maardamisesta.

Valitus oikaisuvaatimuksesta annettuun paatékseen

Oikaisuvaatimuksesta annettuun paatokseen saadaan hakea valittamalla muutosta
Helsingin hallinto-oikeudelta kirjallisella valituksella.

Valitus on tehtdva 30 paivan kuluessa oikaisuvaatimukseen annetun paéatdksen tiedok-
sisaannista. Valitusaikaa laskettaessa tiedoksisaantipaivaa ei oteta lukuun.

Jos paatds on postitettu saantitodistusta vastaan, tiedoksisaantipéivé iimenee todistuk-
sesta. Saantitodistus liitetaan valitusasiakirjoihin. Jos paatds on postitettu tavallisena
kirjeend, sen katsotaan tulleen tiedoksi seitseman (7) paivan kuluessa postituspéivasta,
jollei muuta ilmene. Jos p&atés on toimitettu tiedoksi muulla tavalla esim. saantitodis-
tusta vastaan jollekin muulle henkillle kuin paatoksen saajalle (sijaistiedoksianto), kat-
sotaan paatoksen saajan saaneen paatoksen tiedoksi kolmantena péivéana saantitodis-
tuksen osoittamasta paivasta.

Valituskirjelma on toimitettava Helsingin hallinto-oikeudelle valitusajan kuluessa.

Valituskirjelmass3, joka on osoitettava Helsingin hallinto-oikeudelle, on iimoitettava

1.
2.

3.
4.
5

paatos, johon muutosta haetaan,

miltd kohdin paatékseen haetaan muutosta ja mitd muutoksia siihen
vaaditaan tehtavaksi,

perusteet, joilla muutosta vaaditaan,

valittajan nimi ja kotikunta

puhelinnumero ja postiosoite, johon asiaa koskevat iimoitukset voi-
daan valittajalle toimittaa

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

Valittajan, laillisen edustajan tai asiamiehen on allekirjoitettava valituskirjelma.

Valituskirjelmaan on liitettéava

1.
2.

3.

paatos, johon muutosta haetaan, alkuperdisena tai jaljenndksena,
todistus siitd, mina paivana paatds on annettu tiedoksi, tai muu selvi-
tys valitusajan alkamisen ajankohdasta seka

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

Markkina- ja menettelytapavalvonta

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

Jos viranomaiselle toimitetussa séhkoisessé asiakirjassa on selvitys asiamiehen toimi-
vallasta, asiamiehen ei tarvitse toimittaa valtakirjaa. Helsingin hallinto-oikeus voi kuiten-
kin maarata valtakirjan toimitettavaksi, jos sillé on aihetta epailléa asiamiehen toimivaltaa
tai sen laajuutta.

Valituskirjelma voidaan toimittaa Helsingin hallinto-oikeudelle henkilékohtaisesti, pos-
titse maksettuna postilahetyksena taikka asiamiesta tai l1dhettia kayttaen. Postittaminen
tai kirjelman toimittaminen lahetin valitykselld on lahettéjén vastuulla. Valituksen on
saavuttava Helsingin hallinto-oikeuteen viimeistédan valitusajan viimeisena paivana en-
nen aukioloajan paattymista.

Valituskirjelmé voidaan toimittaa myos séhkoisessa muodossa. Sahkdisen asiakirjan
tulee olla perilla siten, ettéd se on ennen valitusajan paattymista kasiteltdvassd muo-
dossa Helsingin hallinto-oikeuden vastaanottolaitteessa tai tietojarjestelméssa. Sahkoi-
nen viesti toimitetaan viranomaiselle [ahettdjan omalla vastuulla.

Valittajalta peritaan Helsingin hallinto-oikeudessa oikeudenkayntimaksu 97 euroa. Tuo-
mioistuinten ja erdiden oikeushallintoviranomaisten suoritteista perittéavistd maksuista
annetussa laissa (701/1993) on erikseen sédadetty eraisté tapauksista, joissa maksua ei
perita.

Yhteystiedot

Helsingin hallinto-oikeus
Radanrakentajantie 5

00520 Helsinki

Puhelin 029 56 42000

Faksi 029 56 42079

Sahkoposti helsinki.hao@oikeus.fi
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