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Vastaanottaja
Finnvera Oyj
Eteldesplanadi 8
00130 Helsinki

Asia
Finanssivalvonnasta annetun lain 38 §:ssa tarkoitettu rikemaksu

1 Paatos Finanssivalvonta méaaraa Finanssivalvonnasta annetun lain (878/2008) 38
§:n 1 momentin 2 kohdan nojalla Finnvera Oyj:lle rikemaksun sen johdos-
ta, ettd se on laiminlyényt noudattaa arvopaperimarkkinalain (746/2012) 9
luvun 9 §:n 1 momentissa huomattavien omistus- ja &aniosuuksien ilmoit-
tamiselle sdadettya maéaraaikaa.

Finnvera Oyj:n osuus Incap Oyj:n danimé&arasta ja osakkeiden kokonais-
maarasta alitti viisi prosenttia 24.1.2014. Finnvera Oyj teki liputusilmoituk-
sen 11.2.2014 Incap Oyj:lle ja 12.2.2014 Finanssivalvonnalle. Liputusil-
moitus olisi pitanyt tehdéa viimeistaan 27.1.2014.

Rikemaksu on suuruudeltaan kaksitoistatuhatta (12 000) euroa ja se maa-
rataan maksettavaksi valtiolle. Rikemaksun téytantéénpanosta huolehtii
Oikeusrekisterikeskus.

Finanssivalvonnan johtokunta on tehnyt paatéksen rikemaksun méaaraa-
misesta 22.5.2015 pidetyssé kokouksessa.

2 Kuuleminen Finanssivalvonta on varannut 9.1.2015 paivatylla kirjeelladn Finnvera
Oyj:lle (jaliempana myoés Finnvera) hallintolain (434/2003) 34 §:n mukai-
sesti ennen asian ratkaisemista tilaisuuden lausua mielipiteensé asiasta
seka antaa selityksensa sellaisista vaatimuksista ja selvityksist, jotka
saattavat vaikuttaa asian ratkaisuun. Finnvera on 2.2.2015 antanut selvi-
tyksen kuulemiskirjeen johdosta.

3 Paatoksen perustelut
3.1 Liputusvelvollisuus
3.1.1 Sovellettavat sdanndkset

Arvopaperimarkkinalain (746/2012, jaliempana AML) 9 luvun 5 §:n 1 mo-
mentin mukaan osakkeenomistajan on ilmoitettava omistus- ja &aniosuu-
tensa kohdeyhtiélle ja Finanssivalvonnalle (liputusilmoitus), kun osuus
saavuttaa tai ylittaa taikka vahenee alle 5, 10, 15, 20, 25, 30, 50 tai 90
prosentin taikka kahden kolmasosan kohdeyhtién &animéaéarasté tai osak-
keiden kokonaismaarasta.
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AML 9 luvun 9 §:n 1 momentin mukaan liputusilmoitus on tehtéva ilman
aiheetonta viivytysta, kuitenkin viimeistédan seuraavana kaupankayntipéi-
vana sen jalkeen, kun osakkeenomistaja sai tietaa tai hanen olisi pitanyt
tietda tapahtuneesta hankinnasta tai luovutuksesta, mahdollisuudestaan
kayttaa danioikeutta tai tehdysta oikeustoimesta, jonka vuoksi hdnen
omistus- ja &aniosuutensa on muuttunut tai muuttuu oikeustoimen toteutu-
essa 5 §:ssa saadetylla tavalla. Osakkeenomistajan on katsottava saa-
neen tiedon kyseisesté oikeustoimesta viimeistaan kahden paivan kulut-
tua oikeustoimesta.

3.1.2 Tapahtumakuvaus

Finnveran tekemaé liputusilmoitus

Finnvera teki liputusilmoituksen 11.2.2014 Incap Oyj:lle ja 12.2.2014 Fi-
nanssivalvonnalle. Liputusilmoituksen mukaan Finnveran osuus NASDAQ
OMX Helsinki Oy:n yllapitamalla saannellylla markkinalla kaupankéynnin
kohteena olevan Incap Oyj:n osakkeiden kokonaismaérasta ja &animaa-
rasta alitti viiden prosentin liputusrajan (5,72 >4,98 %) 24.1.2014 toteutu-
neen myynnin seurauksena. Incap Oyj julkisti 11.2.2014 pérssitiedotteen
Finnveran omistus- ja 4éniosuuden muutoksesta.

Finnveran antama myyntitoimeksianto ja arvopaperinvélittdjan Idhettdémaét kaupanvah-

vistukset
Arvoperinvalittajan (jaliempana valittaja) Finanssivalvonnalle 4.4.2014 an-
taman selvityksen mukaan Finnvera antoi 13.1.2014 toimeksiannon
myyda kaikki omistamansa Incap Oyj:n osakkeet (6 238 600 kpl) vahin-
taan 0,07 euron hintaan. Myyntitoimeksianto oli voimassa 31.12.2014
saakka ja se toteutui aluksi osittain 13 - 16.1, 24.1. ja 7.2.2014 tehdyill&
kaupoilla. Euroclear Finland Oy:lta saatujen arvo-osuustilitietojen mukaan
kaupat oli selvitetty maaraajassa (T+3) ja kaikki osakkeet oli myyty
12.12.2014 mennessa.

Valittdjan selvityksen mukaan kaupanvahvistukset toimitetaan Finnveralle
kauppapaivana telefaksilla ja postitse Suomen ulkopuolelta seuraavana
paivana Finnveran viralliseen postiosoitteeseen nimetylle henkilélle osoi-
tettuina. Vélittajan tiedossa ei ollut kyseisena ajankohtana toimintavirheita
jarjestelmassa, joka lahettaa kaupanvahvistukset automaattisesti.

3.1.3 Finnveran 2.2.2015 antama selvitys kuulemiskirjeen johdosta

Finnvera katsoo tehneensa liputusilmoituksen ilman aiheetonta viivytysta,
koska liputusilmoitus oli tehty valittdmasti liputusrajan alittumisen havait-
semisen jalkeen 11.2.2014.

Finnveran mukaan Incap Oyj:n osakkeita koskevan myyntitoimeksiannon
antaneella Finnveran asiakasvastaavalla oli virheellinen kasitys 24.1.2014
mennessd myytyjen osakkeiden méaarasta. Asiakasvastaavan kasitys
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myytyjen osakkeiden maarasta perustui 4.2.2014 saatuihin tietoihin 14 -
16.1. ja 24.1.2014 tehdyista kaupoista, joiden jalkeen omistusosuus olisi
ollut 1ahell4 liputusrajaa (5,04 %). Asiakasvastaava pyysi 11.2.2014 valit-
tajalta myynteja koskevan erittelyn, ja samana paivéna saadun tiedon mu-
kaan osakkeita oli myyty myés 13.1.2014, jolloin kavi ilmi, etta liputusraja
oli alitettu jo 24.1.2014. Asiakasvastaava ilmoitti 11.2.2014 valittgjalle,
ettei Finnvera muista kaupoista poiketen ollut saanut telefaksia 13.1.2014
tehdyista kaupoista.

Finnveran mukaan sdhkopostilla annetussa myyntitoimeksiannossa sen
yhteyshenkiléksi oli ilmoitettu asiakasvastaava. Toimeksiannon yhtey-
dessa kumpikaan osapuoli ei ollut ilmoittanut yhteydenpitotavaksi telefak-
sia. Finnvera katsoo, ettd asiakasvastaava oli voinut perustellusti olettaa,
etta valittaja ilmoittaa myos tapahtuneista myynneisté hanelle sdhképos-
titse.

Finnvera toteaa, etta valittdjan telefaksilla lahettamat ilmoitukset kaupoista
menivat eri osastolle kuin missé asiakasvastaava tydskenteli. Asiakasvas-
taava oli 4.2.2014 saakka ollut siina kasityksessa, etté tiedot tulevat valit-
tajalta suoraan hénelle. Tamén johdosta asiakasvastaava ei myoskaan
ollut voinut ohjeistaa toista osastoa, etté kaupoista tulisi informoida hanta
valittémasti niiden toteuduttua.

Finnveran mukaan valittaja oli osoittanut kirjeitse lahettdmansé kauppoja
koskevat ilmoitukset eri osastolla olevalle henkilélle, joka ei liittynyt myyn-
titoimeksiantoon millaan tavoin. Finnveran mukaan kirjeitse lahettyjen il-
moitusten osalta ei mydsk&an voine perustellusti katsoa, etté tieto olisi to-
siasiassa tullut sen tietoon lain mukaisessa kahdessa kaupankéayntipéi-
vassa, koska ilmoitukset lahetettiin Suomen ulkopuolelta.

3.1.4 Rikemaksun miiraamisen edellytysten tdyttymisen arviointi

Finnvera Oyj on valtion omistama erityisrahoittaja ja Suomen virallinen
vientitakuulaitos seké saannellylla markkinalla kaupankaynnin kohteena
olevien joukkovelkakirjalainojen liikkeeseenlaskija.

Finnvera antoi 13.1.2014 kaikkia omistamiaan Incap Oyj:n osakkeita kos-
kevan myyntitoimeksiannon, joka oli ehdoiltaan sellainen, etté liputusrajan
rikkoutuminen olisi voinut olla mahdollista jo toimeksiannon ensimmaisena
voimassaolopéivéana. Finanssivalvonta katsoo, ettd Finnveran olisi tullut
viimeistaan toimeksiantoa antaessaan ryhtya tarvittaviin toimenpiteisiin
liputusvelvollisuuden noudattamisen varmistamiseksi ja toimeksiannon
antamisen jalkeen huolellisesti seurata toimeksiannon toteutumista. Asi-
assa ei ole esitetty selvitysta, joka osoittaisi, ettéd Finnvera olisi ndin mene-
tellyt. Finnvera oli selvityksensad mukaan vasta 11.2.2014 pyytanyt lisatie-
toja valittajalta, vaikka liputusrajan alittumisen oli huomattu olevan lahella
jo viikkoa aikaisemmin. Finanssivalvonta toteaa Finnveran menetelleen
huolimattomasti.
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Liputusilmoitus on tehtava AML 9 luvun 9 §:n 1 momentissa sdadetyn
paasaanndn mukaan iiman aiheetonta viivytystd, mutta kuitenkin aina vii-
meistdan seuraavana kaupankayntipdivana sen jalkeen, kun osakkeen-
omistaja sai tietda tai hanen olisi pitanyt tietda liputusvelvollisuuden syn-
nyttavésta oikeustoimesta. Lainkohdan mukaan osakkeenomistajan on
katsottava saaneen tiedon kyseisesta oikeustoimesta viimeistdan kahden
paivan kuluttua oikeustoimesta, mika méaarittaa liputusvelvollisuuden alka-
mishetken ehdottoman takarajan. Finanssivalvonta toteaa, etté liputusra-
jan alittumisen havaitsemisen jalkeen valittémasti tehtya liputusilmoitusta,
joka on tehty vasta liputusilmoituksen tekemiselle sdadetyn maaraajan
paattymisen jalkeen, ei voida pitédd Finnveran vaitteen mukaisesti iiman
aiheetonta viivytysta tehtyna.

Valittajan sdannellylla markkinalla toteuttamissa toimeksiannoissa liputus-
velvollisuus syntyy kauppapaivana. Finnvera ei ole kiistanyt saaneensa
valittajaltd ilmoituskirjetta 13.1.2014 tehdyista kaupoista, eikd kauppapai-
vana 24.1.2014 telefaksia silloin tehdyista kaupoista. Vaikka valittajan il-
moituskirjeet tehdyista kaupoista oli lahetetty Suomen ulkopuolelta, Finn-
veran olisi pitanyt saada 13.1.2014 kauppoja koskenut kirje jo ennen
24.1.2014. Finanssivalvonta toteaa, etta Finnveran olisi pitanyt tietéa lipu-
tusrajan alittumisesta jo 24.1.2014.

Edella esitetyillé perusteilla Finanssivalvonta toteaa, etté Finnvera on lai-
minly®nyt liputusilmoituksen tekemisen AML 9 luvun 9 §:n 1 momentissa
saadetyssd maaraajassa, koska se ilmoitti 24.1.2014 tapahtuneen osake-
myynnin aiheuttamasta viiden prosentin liputusrajan alittumisesta vasta
11.2.2014 Incap Oyj:lle ja 12.2.2014 Finanssivalvonnalle. Liputusilmoitus
olisi pitanyt tehda viimeistaan 27.1.2014. Liputusilmoitus oli yksitoista kau-
pankéyntipdivaa myohassa. Finnveran menettely on ollut huolimatonta.

3.2 Rikemaksu
3.2.1. Sovellettavat sddnnokset

Finanssivalvonnasta annetun lain (878/2008, jaliempana Fival) 38 §:n 1
momentin 2 kohdan nojalla Finanssivalvonta maaraa rikemaksun sille,
joka tahallaan tai huolimattomuudesta laiminly® tai rikkoo AML 15 luvun 1
§:ssa tarkoitettuja sdannoksia. AML 15 luvun 1 §:n 1 momentin 3 kohdan
mukaan tallaisia sddnnoksiad ovat muun muassa AML 9 luvun 5 ja 9 §:ien
sadannokset huomattavien omistus- ja adniosuuksien ilmoitusvelvollisuu-
desta.

FivaL 42 §.n 1 momentin mukaan Finanssivalvonta voi jatt4a rikemaksun
maaraamaétta, jos:
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1) Fival 38 §:ssé tarkoitettu on oma-aloitteisesti ryhtynyt riittéviin toimen-
piteisiin virheen korjaamiseksi valittémasti virheen havaitsemisen jal-
keen ja ilmoittanut virheesta viivytyksetta Finanssivalvonnalle, eiké
virhe tai laiminlyonti ole vakava tai toistuva;

2) virheellistd menettelya on pidettdva vahaisena; tai

3) rikemaksun maaraamista tai julkisen varoituksen antamista on muu-
toin pidettava ilmeisen kohtuuttomana

3.2.2. Finnveran esittimit perusteet rikemaksun maaraamatta jattamiselle

Finnvera katsoo, etté rikemaksua ei tulisi maarata, koska kyse on erittéin
vahaisesta laiminlyénnista. Finnvera viittaa antamaansa selvitykseen ja
pyytaa, ettd rikemaksun maaraamisen perusteita harkittaessa tai rikemak-
sun suuruutta maarattdessa huomioitaisiin, etté 13.1. - 4.2.2014 toteutu-
neiden osakekauppojen osalta oli tapahtunut virhe vélittdjén suunnalta tie-
donvalityksessa ja inhimillinen virhe Finnverassa. Lisdksi Finnvera pyytaa
huomioimaan, etté pérssiosakkeilla tehdyt kaupat olivat &arimmaéisen
poikkeuksellisia toimia Finnverassa, jonka vuoksi niita varten ei ole ollut
erillistd omaa prosessia.

Finnvera viittaa antamaansa selvitykseen ja toteaa, etté liputusiimoituksen
tekemista koskevan rajan alitusta oli kuitenkin pyritty seuraamaan huolelli-
sesti, ja etté kauppojen tekoaika oli ollut suhteellisen lyhyt, minka vuoksi
tiedonkulussa ollutta virhetta ei havaittu ajoissa.

Finnveran mukaan laiminlyénnin vahaisyytta puoltaa myés se, etté lipu-
tusrajan alitus oli erittéin vahainen (0,02 %), joten liputusilmoituksen vii-
vastymisesta ei ole voinut koitua sellaista vahinkoa, jonka vuoksi muilla
sijoittajilla ei olisi ollut kaytettavissaan olennaisia ja riittavia tietoja tehdak-
seen perustellun arvion arvopaperista ja sen liikkeeseenlaskijasta. My0s-
kaan yhtién markkina-arvo tai 13.1.2014 tehdyn kaupan arvo ei ollut suuri.

3.2.3 Rikemaksun maadrdamaitta jattdmiselle esitettyjen perusteiden arviointi

Finanssivalvonta viittaa edelld olevassa kohdassa 3.1.4 esittéméaansa ja
toteaa rikemaksun maaraamisen edellytyksien tayttyneen.

Finanssivalvonta toteaa, ett3 liputussaantelyn tavoitteena on edistéa liik-
keeseenlaskijan omistus- ja danivaltarakenteen seké siiné tapahtuvien
muutosten lapinakyvyytta. Liputusvelvollisuuden kannalta merkitysté ei ole
yhtién markkina-arvon tai liputusrajan rikkomisen aiheuttaneen liketoimen
suuruudella. Pérssiosakkeita koskevan prosessin puuttumisen osalta Fi-
nanssivalvonta viittaa edelld kohdassa 3.1.4 esittdmaansa. Liputusrajan
alituksen suuruudella 24.1.2014 ei ole merkitysta virheellisen menettelyn
vahaisyyden arvioinnissa ottaen erityisesti huomioon, etté Finnveran ta-
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voite oli myydéa kaikki omistamansa Incap Oyj:n osakkeet. Liputusvelvolli-
suuden tarkoitus huomioon ottaen liputusilmoituksen viivastymista yhdel-
latoista kaupankayntipivalla ei voida pitaa pituudeltaan vahéaisena.

Finanssivalvonta toteaa, etté kokonaisuutena arvioiden Finnveran virheel-
lista menettelyé ei ole pidettava Fival 42 §:n 1 momentin 2 kohdassa tar-
koitetulla tavalla vahaisena. Asiassa ei ole tullut esille muitakaan Fival 42
§:n 1 momentissa tarkoitettuja seikkoja, joiden perusteella Finanssival-
vonta voi jattaa rikemaksun maaradmatta.

3.2.4 Rikemaksun mitoittaminen

FivalL 38 §:n 2 momentin mukaan rikemaksun suuruus perustuu kokonais-
arviointiin. Rikemaksun suuruutta arvioitaessa on otettava huomioon me-
nettelyn laatu, laajuus ja kestoaika. Oikeushenkilélle maaréattava rike-
maksu on vahintdan 5 000 euroa ja enintdan 100 000 euroa.

Finanssivalvonta on suorittamansa kokonaisarvioinnin perusteella, jossa
se on huomioinut erityisesti viivastyksen kestoajan, annetun toimeksian-
non ehtojen luonteen ja sen, ettd Finnvera Oyj on ammattimaisesti finans-
simarkkinoilla toimiva yhteisd, maarannyt rikemaksun, joka on suuruudel-
taan kaksitoistatuhatta (12 000) euroa.

FINANSSIVALVONTA

7

/ / - b B /.

) ?474 Leg~
Anneli Tuominen irjo Kyyronen
johtaja johtava lakimies

johtokunnan sihteeri

Lisatietoja antaa lakimies Tuula Tauru, puh. 010 831 5257

Liitteet Valitusosoitus
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Liite paatokseen
Valitusosoitus

Tahan paatokseen tyytyméatdn saa hakea siihen muutosta markkinaoikeudelta valituk-
sella, joka on tehtava kirjallisesti.

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

Jos paatds on postitettu saantitodistusta vastaan, tiedoksisaantipaiva iimenee todistuk-
sesta. Saantitodistus liitetaan valitusasiakirjoihin. Jos paatés on postitettu tavallisena
kirjeend, sen katsotaan tulleen tiedoksi seitsemén (7) péivén kuluessa postituspaivasta,
jollei muuta ilmene. Jos p&éatds on toimitettu tiedoksi muulla tavalla esim. saantitodis-
tusta vastaan jollekin muulle henkilélle kuin paatoksen saajalle (sijaistiedoksianto), kat-
sotaan paatoksen saajan saaneen paatoksen tiedoksi kolmantena péivana saantitodis-
tuksen osoittamasta paivasta.

Valituskirjelmé& on toimitettava valitusajan kuluessa markkinaoikeudelle.
Valituskirjelmassé, joka on osoitettava markkinaoikeudelle, on ilmoitettava

1. paatos, johon muutosta haetaan,

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

perusteet, joilla muutosta vaaditaan,

valittajan nimi ja kotikunta seké

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

akhw

Jos valittajan puhevaltaa kéyttaa hanen 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.

Valituskirjelm&an on liitettava

1. paétos, johon muutosta haetaan, alkuperéisena tai jéljennoksena,

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

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

Asiamiehen on liitettava valituskirjelméaan valtakirjansa, jollei valittaja ole valtuuttanut
hanta suullisesti markkinaoikeudessa. Asianajajan ja yleisen oikeusavustajan tulee esit-
taa valtakirja ainoastaan, jos markkinaoikeus niin maaraa.
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Jos viranomaiselle toimitetussa sdhkoisessé asiakirjassa on selvitys asiamiehen toimi-
vallasta, asiamiehen ei tarvitse toimittaa valtakirjaa. Markkinaoikeus voi kuitenkin maa-
rata valtakirjan toimitettavaksi, jos sillé on aihetta epailla asiamiehen toimivaltaa tai sen
laajuutta.

Valituskirjelmé voidaan toimittaa markkinaoikeudelle henkilékohtaisesti, postitse mak-
settuna postilahetyksené taikka asiamiesta tai lahettia kayttden. Postittaminen tai kirjel-
man toimittaminen ldhetin valityksella on lahettdjan vastuulla. Valituksen on saavuttava
markkinaoikeuteen viimeistaan valitusajan viimeisena péivana ennen aukioloajan paat-
tymista.

Valituskirjelmé voidaan toimittaa myos sahkoisessé muodossa. Séhkdisen asiakirjan
tulee olla perilla siten, ettd se on ennen valitusajan paattymista kasiteltavassa muo-
dossa markkinaoikeuden vastaanottolaitteessa tai tietojarjestelméssa. Séhkoinen viesti
toimitetaan viranomaiselle lahettdjan omalla vastuulla.

Valittajalta peritdan markkinaoikeudessa oikeudenkayntimaksu 244 euroa. Tuomiois-
tuinten ja erdiden oikeushallintoviranomaisten suoritteista perittavistd maksuista anne-
tussa laissa (701/1993) on erikseen saadetty eraista tapauksista, joissa maksua ei pe-
rita.

Yhteystiedot

Markkinaoikeus

Radanrakentajantie 5

00520 Helsinki

Puhelin 029 56 43300

Faksi 029 56 43314

Sahkoposti markkinaocikeus@oikeus. fi
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