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seké katsovat seuraavaa:

(D) Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat hoitavat Euroopassa huomattavia maéria
sijoitettuja varoja, edustavat merkittdvaa osuutta kaupankiynnista
rahoitusvélinemarkkinoilla ja saattavat kiyttdd merkittavad vaikutusvaltaa markkinoilla
ja sijoitusten kohteina olevissa yhteisoissa.

2) Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien vaikutus niithin markkinoihin, joilla ne
toimivat, on merkittdvd, mutta viimeaikaiset rahoitusvaikeudet ovat korostaneet siti,
miten mainitut hoitajat voivat toiminnallaan myos levittdd tai vahvistaa riskeja koko
rahoitusjérjestelmissé erityisesti rahaston vastapuolien kautta ja taloudessa.
Koordinoimattomat kansalliset reaktiot ndihin riskeihin tekevit niiden tehokkaan
hallinnan vaikeaksi. Luottolaitosten liiketoiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta
14 pdiviind kesikuuta 2006 annetussa Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiivissi 2006/48/EY" sekii sijoituspalveluyritysten ja luottolaitosten omien varojen
riittivyydesti 14 pdivind keséikuuta 2006 annetussa Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivissi 2006/49/EY’ on siten otettava huomioon mahdolliset
Jérjestelmdriskit, jotka aiheutuvat altistumisesta vaihtoehtoisille sijoitusrahastoille.
Talla direktiivilld pyritddn luomaan yhteiset vaatimukset, jotka koskevat vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen hoitajien toimiluvan myontdmisti ja valvontaa, jotta niihin liittyviin
riskeihin ja niiden vaikutuksiin sijoittajille ja markkinoille suhtauduttaisiin unionissa
yhdenmukaisesti. Periaatteessa séidntelylli olisi pyrittivi pitkin aikavilin kestdividin
kasvuun ja sosiaalisen yhteenkuuluvuuden edistimiseen. Tillaisella sddntelylli olisi
ratkaistava ongelmia, jotka liittyviit kuluttajan- ja sijoittajasuojaan sekd
markkinoiden eheyteen ja vakauteen, ja silli olisi ehkdistivd jirjestelmdriskejii ja
puututtava sosiaalisiin ulkoisiin kustannuksiin.

3) Viimeaikaiset vaikeudet rahoitusmarkkinoilla ovat osoittaneet, ettd monet
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien strategiat ovat haavoittuvia joillekin tai
useille merkittaville riskeille, jotka liittyvit sijoittajiin, muihin markkinatoimijoihin ja
markkinoihin. Jotta valvontaa varten saataisiin aikaan kattavat yhteisen jarjestelyt, on
tarpeen luoda jérjestelma, joka pystyy puuttumaan kyseisiin riskeihin niin, etti otetaan
huomioon vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien kayttdmét monenlaiset
sijoitusstrategiat ja -tekniikat. Ndin ollen tétd direktiivié olisi sovellettava
kaikentyyppisid varoja hoitaviin ja markkinoiviin vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen
hoitajiin, jotka eivit kuulu siirtokelpoisiin arvopapereihin kohdistuvaa yhteisté
sijoitustoimintaa harjoittavia yrityksid (yhteissijoitusyritykset) koskevien lakien,
asetusten ja hallinnollisten méérdysten yhteensovittamisesta 13 pdivind heindkuuta
2009 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2009/65/EY
(uudelleenlaadittu toisinto)’ soveltamisalaan, riippumatta siitd, milld oikeudellisella tai
sopimusperusteisella tavalla varat on annettu mainittujen hoitajien vastuulle. Tdmén
direktiivin mukaisesti toimiluvan saaneilla vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajilla ei
saisi olla oikeutta hoitaa direktiivissi 2009/65/EY tarkoitettuja yhteissijoitusyrityksii.

I EUVLL 177, 30.6.2006, s. 1.
2 EUVLL 177, 30.6.2006, s. 201.
3 EUVL L 302, 17.11.2009, s. 32.
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Téimdn direktiivin tarkoituksena olisi myos oltava luoda kannustimia off

shore -rahastojen siirtimiseksi unionissa, miki tuo sddntelyyn ja sijoittajasuojaan
liittyvid etuja ja mahdollistaa myos hoitajien, rahastojen ja sijoittajien tulojen
asianmukaisen verottamisen.

Timd direktiivi perustuu Pittsburghissa syyskuussa 2009 pidetyssi G20-ryhmdin
huippukokouksessa tehtyyn sopimukseen, jonka mukaan kaikkia toimijoita,
markkinoita ja tuotteita on sddinneltivi asianmukaisesti.

Téssé direktiivissd asetetaan vaatimuksia sille, miten vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen
hoitajien olisi hoidettava vastuullaan olevia vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja. Tietyissd
tapauksissa nimd vaatimukset saattavat vaikuttaa vilillisesti vaihtoehtoiseen
sijoitusrahastoon.

Tassdi direktiivissd olisi sdddettivd yhdesti vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajasta
kutakin direktiivin soveltamisalan puitteissa hoidettua vaihtoehtoista sijoitusrahastoa
kohti; hoitajan olisi oltava vastuussa timdn direktiivin vaatimusten noudattamisesta.
Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan olisi oltava ulkopuolinen hoitaja, joka on
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston nimedmdi tai sen puolesta toimiva oikeushenkilo. Jos
vaihtoehtoinen sijoitusrahasto on sisdisesti hoidettu eli on muodostettu siten, etti
hoitamista koskevat piiditokset tekee vaihtoehtoisen sijoitusrahaston johtoelin eikii
ulkopuolista yhteisiod ole nimetty, vaihtoehtoista sijoitusrahastoa olisi itsediin
pidettiivi vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajana. Jilkimmidisessd tapauksessa
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston olisi ndin ollen tiytettivi kaikki timdn direktiivin
mukaiset vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajaa koskevat vaatimukset ja saatava
toimilupa toimia vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajana. Sisdisesti hoidetun
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston ei pitiisi kuitenkaan saada toimilupaa toimia yhden
tai useamman muun vaihtoehtoisen sijoitusrahaston ulkopuolisena hoitajana.

Tamaén direktiivin soveltamisala olisi rajattava koskemaan sellaisten
yhteissijoitusyritysten hoitoa, jotka kerdédvit varoja useilta sijoittajilta tarkoituksena
sijoittaa ne mééritellyn tai harkinnanvaraisen sijoituspolititkan mukaisesti kyseisten
sijoittajien eduksi. 7itd direktiivid olisi sovellettava rahastojen hoitajiin kaikissa
sellaisissa yhteistii sijoitustoimintaa harjoittavissa yrityksissd, joilta ei edellytetii
yhteissijoitusyrityksii koskevaa toimilupaa. On kuitenkin sellaisia vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen hoitajia, joita ei pitiisi vaatia tiyttimddn tiettyji vaihtoehtoisia
sijoitusrahastoja koskevia sidnnoksid kyseisten vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen
erityisominaisuuksien vuoksi. Suhteellisuusperiaatteen mukaisesti tietyntyyppisiii
vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja hoitaviin vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajiin
olisi sovellettava ainoastaan timdn direktiivin tiettyji sidnnoksid tai vaatimuksia,
joita on asianmukaisesti muutettu suhteellisuusperiaatteen noudattamisen
edellyttimiilli tavalla. Direktiivid ei kuitenkaan pitiiisi kiertid tapauksissa, joihin
liittyy esimerkiksi saman vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan hoitamien
rahastojen keinotekoista jakamista. Rahoitusmarkkinoiden kehityksen huomioon
ottamiseksi asetuksella (EU) N:o .../2010 perustetun Euroopan
arvopaperimarkkinaviranomaisen (EAMYV) olisi séidnnéllisesti tarkasteltava
uudelleen perusteita, jotka on tiytettivi, jotta on mahdollista hyotyi téisti
kevennetystd jirjestelystd. Tata direktiivid ei saisi soveltaal varoja yhdistdmattomien

I EUVLL...
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sijoitusten hoitajiin; tdllaisia jalkimmaisié sijoitustyyppejd ovat esimerkiksi
lahjotusrahastot ja valtio-omisteiset rahastot . Direktiivid ei saisi myéskidin soveltaa
keskuspankkeihin tai luottolaitoksiin, ammatillisia lisdielikkeitd tarjoaviin laitoksiin
tai yksinomaan ammatillisia lisielikkeiti koskevia rahastoja hoitaviin laitoksiin,
vakuutus- ja jilleenvakuutusyrityksiin, jotka hoitavat omaan lukuunsa sdilyttimiddn
varoja, eikd yhteisyrityksind pidettiiviin yrityksiin, jotka pddasiassa toimivat
wytiryritysten holding-yhtioind ja jotka omistavat strategisia osuuksia yrityksisti
pikemminkin pitkiin aikavilin hallussapitoa varten kuin saavuttaakseen irtautumisen
avulla tuottoja ennalta mdiritellyn ajan kuluessa. Rahoitusvilineiden markkinoista 27
paivind huhtikuuta 2004 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2004/39/EY" nojalla toimiluvan saaneilta sijoitusyhtioilti ja direktiivin 2006/48/EY
mukaisilta luottolaitoksilta ei saisi vaatia timén direktiivin mukaista toimilupaa
vaihtoehtoisiin sijoitusrahastoihin liittyvien sijoituspalvelujen tarjoamiseen.
Sijoitusyhtividen ja direktiivin 2006/48/EY mukaisten luottolaitosten olisi kuitenkin
voitava tarjota ainoastaan vaihtoehtoisiin sijoitusrahastoihin liittyvid sijoituspalveluja,
jos — ja siind mairin kuin — kyseisten rahastojen osuuksia tai osakkeita voidaan
markkinoida tdmén direktiivin mukaisesti.

Jotta vaatimukset eivét olisi liiallisia tai kohtuuttomia, tdssa direktiivissd sdddetdan
useista poikkeuksista, jotka koskevat tiettyji vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajia
I . Kyseisen hoitajan toiminnalla ei todennékdisesti ole merkittdvéaa vaikutusta
rahoitusjérjestelmén vakauteen tai markkinoiden tehokkuuteen. I Tamén direktiivin
soveltamisalan ulkopuolelle jatettyihin vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajiin olisi
kuitenkin edelleen sovellettava niitd koskevaa kansallista lainsdddéntoa. Niité olisi
kuitenkin oltava mahdollista kohdella timén direktiivin soveltamisalaan kuuluvina
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajina tissé direktiivissa sdddettya
siséllyttimismenettelyd noudattaen.

Talla direktiivilld pyritddn luomaan yhdenmukaistetut ja tiukat puitteet vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen hoitajien toiminnan sééntelylle ja valvonnalle. Témén direktiivin
mukaisen toimiluvan olisi katettava vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoito- ja
hallinnointipalvelut kaikkialla unionissa. Liséksi toimiluvan saaneiden vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen hoitajien olisi ilmoitusmenettelyd noudattaen oltava oikeutettuja
markkinoimaan unioniin sijoittautuneita vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja kaikkialla
unionissa ammattimaisille sijoittajille.

Talla direktiivilld ei sddnnelld vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja, joten se ei estd
jasenvaltioita asettamasta lisdvaatimuksia tai jatkamasta niiden soveltamista alueelleen
sijoittautuneisiin vaihtoehtoisiin sijoitusrahastoihin. Sen, etté jasenvaltio voi asettaa
lisdvaatimuksia alueelleen sijoittautuneille vaihtoehtoisille sijoitusrahastoille, ei pitéisi
estéd toisessa jasenvaltiossa toimiluvan saaneita vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen
hoitajia kdyttdmastéd timén direktiivin mukaisia oikeuksiaan markkinoida
ammattimaisille sijoittajille vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja, jotka ovat sijoittautuneet
sen jasenvaltion ulkopuolelle, joka on asettanut lisdvaatimuksia, ja joihin ei tdstd syysti
sovelleta ja joiden ei tarvitse noudattaa mainittuja vaatimuksia.

Jasenvaltiot voivat asettaa vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajille tiukempia
vaatimuksia silloin, kun ne markkinoivat rahastojaan yksinomaan yksityissijoittajille tai

1
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9 a)

(10)

(10 a)

kun ne markkinoivat samaa rahastoa sekd ammattimaisille sijoittajille ettd
yksityissijoittajille riippumatta siitd, markkinoidaanko mainitun rahaston osakkeita tai
osuuksia kansallisella vai rajatylittdvalla tasolla, sanotun kuitenkaan rajoittamatta
unionin oikeuden muiden vélineiden soveltamista. Ndiden kahden poikkeuksen avulla
jasenvaltiot voivat ottaa kayttoon tarpeellisina pitdmidan yliméardisia suojatoimenpiteita
yksityissijoittajien suojelemiseksi. Tdssd huomioidaan se, ettd vaihtoehtoisilla
sijoitusrahastoilla on usein heikko maksuvalmius ja niihin kohdistuu suuri huomattavien
pddomamenetysten riski. Vaihtoehtoisiin sijoitusrahastoihin liittyvié sijoitusstrategioita
ei yleensé ole sovitettu yksityissijoittajien sijoittajaprofiiliin tai tarpeisiin. Ne soveltuvat
paremmin ammattimaisille sijoittajille ja sellaisille sijoittajille, joilla on riittdvén suuri
sijoitussalkku, jotta ne pystyvéit kantamaan néihin sijoituksiin liittyvit suuremmat
tappioriskit. Jdsenvaltiot voivat kuitenkin sallia vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen
hoitajien hoitamien I tietyntyppisten vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen markkinoinnin
yksityissijoittajille alueellaan lukuun ottamatta rahasto-osuusrahastoja, joissa kohde-
etuutena oleva sijoitus on yli 30 prosenttia vaihtoehtoisesta sijoitusrahastosta, ja
master-rahastona toimivaan vaihtoehtoiseen sijoitusrahastoon sijoittavia feeder-
rahastoja, joille ei voida myéntid timdn direktiivin mukaista eurooppalaista
markkinointilupaa. Unionin toimielinten ja erityisesti komission olisi kuitenkin
harkittava, olisiko esitettiivii erityisti unionin kehysti yhteisten sddntojen
mddrittamiseksi vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen tarjoamiselle unionin
yksityissijoittajille. Jasenvaltioiden olisi direktiivin 2004/39/EY 19 artiklan 4 ja 5
kohdan mukaisesti edelleen varmistettava, ettd mikéli ne sallivat vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen markkinoinnin yksityisasiakkaille, siitd sdddetidén asianmukaisesti.
Direktiivin 2004/39/EY mukaisen toimiluvan saaneiden sijoitusyhtididen, jotka
tarjoavat sijoituspalveluja yksityisasiakkaille, on otettava huomioon nidmé ylimaaraiset
suojatoimenpiteet arvioidessaan, soveltuuko tietty vaihtoehtoinen sijoitusrahasto tietylle
yksityisasiakkaalle. Jos jasenvaltio sallii vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen
markkinoinnin yksityissijoittajille alueellaan, tdima mahdollisuus olisi annettava
riippumatta siitd, mihin jdsenvaltioon vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja on
sijoittautunut, ja mahdollisia lisdsdénndksid olisi sovellettava syrjiméttomaésti.

Tilli direktiivillii ei saisi estdd tai rajoittaa sijoittajia luovuttamasta hallussaan olevia
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osuuksia tai osakkeita pidomamarkkinoilla. Miti
tahansa tillaisten osuuksien tai osakkeiden tarjoamista tai haltuun antamista, joka
tapahtuu vaihtoehtoista sijoitusrahastoa hoitavan vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
hoitajan aloitteesta, olisi pidettiivi timdin direktiivin mukaisena vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitajan suorittamana markkinointina.

Jotta direktiivissd 2004/39/EY tarkoitettujen sijoitusyhtididen asiakkaille voitaisiin taata
korkeatasoinen suoja, vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja ei saisi pitdé kyseisessa
direktiivissé tarkoitettuina yksinkertaisina rahoitusvélineini. Néin ollen kyseista
direktiivid olisi muutettava tarvittavalla tavalla.

Suhteellisuusperiaatteen mukaisesti ja ottaen huomioon, etti direktiivissi 2009/65/EY
Jja tissd direktiivissd sdddettyjen toimilupavaatimusten vililld on huomattavia
pldllekkdisyyksid, direktiivin 2009/65/EY tai timdn direktiivin mukaisesti toimiluvan
saaneella hoitajalla olisi oltava oikeus saada toimilupa toisen direktiivin mukaisesti,
Jjos vain sellaista toimilupaa koskevat mahdolliset lisivaatimukset tiyttyviit. Tiilti osin
asiakirjoja koskevien ristiviittausten olisi oltava mahdollisia edellyttiien, etti kyseisiin
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asiakirjoihin sisdltyvit tiedot pysyviit ennallaan. Direktiivii 2009/65/EY olisi siksi
muutettava timdn tuloksen saavuttamiseksi.

(11)  Jotta voidaan varmistaa vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien tarjoamien
hoitopalvelujen jatkuvuus ja sdédntdjenmukaisuus, on sdddettava tietyisté
vahimmaispddomavaatimuksista. Toimintapddomavaatimusten olisi katettava
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien kaiken toiminnan ammatilliset vastuut, myds
siirron tai toimeksiannon perusteella tarjottuihin hoitopalveluihin liittyvét vastuut. Omia
varoja koskevaan vaatimukseen olisi sen vuoksi sovellettava samaa yliirajaa kuin
direktiivissd 2009/65/EY sdiddetiiin. Omat varat olisi lisiksi sijoitettava rahavaroihin
tai lyhyelli aikaviililld helposti rahaksi muunnettaviin varoihin, eiviitkd ne saisi
siséltid spekulatiivisia omaisuuserid.

(12)  On tarpeen varmistaa, ettd vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat toimivat niiden
hallintoon kohdistuvan asianmukaisen valvonnan alaisina. Vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen hoitajiin liittyvissa johtamis- ja organisaatiojérjestelyissa olisi
minimoitava eturistiriidat. Viimeaikaiset tapahtumat ovat korostaneet tarvetta erottaa
toisistaan varojen sdilytys- ja hoitotehtévit seké pitdd sijoittajien varat erilldén hoitajan
varoista. Tétd varten vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien olisi nimettava
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista erillinen siilytysyhteiso tai huolehdittava
sellaisen nimedmisestd ja annettava sen tehtiviksi kirjata sijoittajien rahat erilliselle
tilille, sdilyttda rahoitusvélineiti ja tarkastaa, onko vaihtoehtoisella sijoitusrahastolla tai
kyseisen rahaston lukuun toimivalla vaihtoehtoisella sijoitusrahaston hoitajalla
omistusoikeus kaikkiin muihin varoihin. Sijoittajien varojen palauttamisen
nopeuttamiseksi ja tehostamiseksi sdilytysyhteison olisi oltava vastuussa
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajalle, vaihtoehtoiselle sijoitusrahastolle ja
yhteisesti vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sijoittajille, paitsi jos tappiot ovat
aiheutuneet ylivoimaisen esteen vuoksi. Ylivoimaisella esteelli tarkoitetaan tissdi
odottamattomia ulkoisia tapahtumia, jotka aiheuttavat sdilytysyhteisén valvonnan
ulottumattomissa olevia tappioita ja joiden seurauksia ei olisi voitu vilttid, vaikka
olisi noudatettu tiissd direktiivissi vahvistettuja asianmukaisen huolellisuuden
vaatimuksia.

(12 -a) Vastuun siirto toimiluvan saaneelle kolmannelle osapuolelle ei saisi vaikuttaa
sdilytysyhteison vastuuseen. Siilytysyhteiso olisi kuitenkin voitava vapauttaa
vastuustaan, jos kolmannen maan lainsddiddinto tai odottamaton ulkoinen tapahtuma
estid sdilytysyhteisod suorittamasta varojen sdilytystehtividdn, edellyttien etti
jésenvaltion toimivaltainen viranomainen hyvdiksyy sen. Tiillaisen vastuusta
vapauttamisen saa tehdd vain kerran.

(12 a) Pittsburghissa syyskuussa 2009 jirjestetyn G20-ryhmdin huippukokouksen piditteeksi
annetussa johtajien lausumassa vahvistettiin kansainvilinen yksimielisyys pankkien
ja muiden jirjestelmiin kannalta tirkeiden rahoituspalveluyritysten henkiloston
palkoista ja palkkioista. Sen estimiseksi, etti huonosti suunnitellut palkka- ja
palkkiorakenteet mahdollisesti vaikuttavat haitallisesti moitteettomaan
riskienhallintaan ja yksittiisten henkiloiden riskinoton valvontaan, vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen hoitajat olisi nimenomaisesti velvoitettava luomaan sellaisia
henkilostoryhmid varten, joiden ammatillisella toiminnalla on olennainen vaikutus
niiden omaan riskiprofiiliin tai niiden hoitaman vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
riskiprofiileihin, palkka- ja palkkiopolitiikka ja -kdytinnot, jotka ovat sopusoinnussa
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(12 b)

(12 ¢)

(12 d)

(13)

(14)

(15)

tehokkaan riskienhallinnan kanssa, sekdi pitimddn niitd ylli. Ainakin ylimmdin
johdon, riskinottoa edellyttiivii tehtivii hoitavien ja valvontatoiminnoista vastaavien
henkiloiden olisi kuuluttava néiihin henkilostoryhmiin. Komissiolle olisi siirrettiivii
valta hyviiksyi delegoituja siddéksii Euroopan unionin toiminnasta tehdyn
sopimuksen 290 artiklan mukaisesti ja antaa EAMV :ti kuultuaan moitteetonta
palkka- ja palkkiopolitiikkaa koskevat suuntaviivat. On tirkedid taata asianmukainen
vastaavuus vaihtoehtoisten sijoitusrahaston hoitajien moitteettomia palkkoja ja
palkkioita ja toisaalta luottolaitoksissa ja sijoitusyhtidissd maksettavia palkkoja ja
palkkioita koskevien sdinndsten vililla. Tillaisissa sitovissa suuntaviivoissa olisi siksi
varmistettava, etti direktiivien 2006/48/EY ja 2006/49/EY sdinnoksid palkoista ja
palkkioista noudatetaan.

Jotta voidaan vilttid liiallinen riskinotto ja sovittaa edut paremmin yhteen,
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien olisi sijoitettava hoitamiinsa
vaihtoehtoisiin sijoitusrahastoihin myds omia varojaan edellyttien, etti kyseisten
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen luonne ei esti tillaista sijoittamista.

Komission olisi esitettiivii asianmukainen horisontaalinen lainsidddintéaloite, jossa
selvennetiiin sdilytysyhteison velvollisuuksia ja vastuita ja kisitellddn yhdessdi
Jjéasenvaltiossa toimivan sdilytysyhteison oikeutta tarjota palvelujaan toisessa
jéasenvaltiossa (lupa). Lainsdiddntoehdotuksen olisi korvattava tissé direktiivissi
sdddetyt sdilytysyhteisod koskevat vaatimukset.

Komission olisi varmistettava, ettii tissd direktiivissd sdddettyji sdilytysyhteisoji
koskevia vaatimuksia sovelletaan yhteissijoitusyritysten sdilytysyhteisdihin, ja sen olisi
titdi varten muutettava direktiivid 2009/65/EY vastaavasti timdin direktiivin
voimaantulopdiviin mennessd.

Varojen arvon luotettava ja puolueeton méadrittdminen on olennaisen tirkeaa sijoittajien
etujen turvaamisen kannalta. Eri vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat kéyttavét
varojen arvonmadritykseen erilaisia menetelmii ja jérjestelmid riippuen niiden
padasiallisista omaisuuslajeista ja sijoituskohdemarkkinoista. On aiheellista tunnustaa
ndma erot . Varojen arvonmdiiritystd ja nettoarvon laskemista koskevan prosessin olisi
oltava toiminnallisesti riippumaton vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan
hoitotehtiivisti. Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan olisi tarvittaessa voitava
siirtid varojen arvonmddritys ja nettoarvon laskeminen kolmannelle osapuolelle.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja voi siirtia toiselle vastuun joidenkin tehtiviensa
hoitamisesta tdméan direktiivin mukaisesti. Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan olisi
télldinkin oltava vastuussa tehtdviensé asianmukaisesta hoitamisesta seké tissi
direktiivissé sdddettyjen sdintdjen noudattamisesta.

Koskal vivutusta sijoitusstrategioissaan hyddyntivét vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen
hoitajat saattavat tietyissid olosuhteissa myotivaikuttaa jarjestelmériskien tai
markkinahiirididen syntymiseen, olisi asetettava erityisvaatimuksia sellaisille
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajille, jotka kiyttavét erityisen merkittavié riskeja
mahdollistavia tekniikoita. Unionissa ei ole johdonmukaisesti kerétty tarvittavaa tieto,
jotta kyseiset riskit voitaisiin huomata, niiden kehittymisté voitaisiin seurata ja nithin
voitaisiin reagoida; tdta tietoa ei mydskadn ole jaettu jasenvaltioiden kesken, jotta
unionin rahoitusmarkkinoiden vakautta mahdollisesti uhkaavat riskit huomattaisiin
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(16 a)

ajoissa. Tilanteen korjaamiseksi olisi asetettava erityisvaatimuksia sellaisille
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajille, j otkal kayttavat I vivutusta
sijoitusstrategioissaan. Téllaiset vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat olisi
velvoitettava asettamaan rajoja vivutuksen kiytolle kussakin hoitamassaan
vaihtoehtoisessa sijoitusrahastossa ja antamaan tietoja kdyttimistdén vivutuksen
lahteistd. Annetut tiedot olisi vilitettivi EAMV :lle ja jacttava muiden jisenvaltioiden
viranomaisten kanssa, jotta voitaisiin helpommin laatia yhteisid analyyseja kyseisten
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien kiyttdmin vivutuksen vaikutuksista yhteison
rahoitusjérjestelméén, seké sopia yhteisistd toimenpiteistd. Toimivaltaisten
viranomaisten olisi annettava tillaiset tiedot myos Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetuksen (EY) N:o .../201 0 (EJRK) nojalla perustetulle Euroopan
Jjérjestelmdriskikomitealle (EJRK) sen tehtivien hoitamista varten. On tarpeellista
antaa EAMV :lle lupa ndiiiden tietojen perusteella ja EJRK:ta kuultuaan arvioida,
aiheuttaako vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan kiyttimd vivutus merkittivin
riskin rahoitusjirjestelmiin vakaudelle ja eheydelle, ja miiritellii toteutettavat
korjaavat toimenpiteet (mukaan luettuna se, misséi mddrin vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitajan on mahdollista kiiyttid vivutusta). EAMV:n olisi viipymiitti
ilmoitettava kaikista tillaisista arvioinneista komissiolle ja asianomaisille
toimivaltaisille viranomaisille. Tillaisen arvioinnin kohteena olevan vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitajan kotijisenvaltion toimivaltaisen viranomaisen olisi pantava
tiytintoon EAMV:n piiditokset.

Kun otetaan huomioon rahoitusvakauden ja jirjestelmdriskien hallinnan yleinen
tavoite, olisi kiinnitettivi erityistd huomiota rahoituslaitoksiin, kuten luottolaitoksiin
Jja rahaston vastapuoliin, jotka ovat vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen tirkeimpid
kumppaneita ja toimivat aktiivisesti riskin muodostumisprosessissa. Ndiden laitosten
olisi tiytettivi vaatimukset tietojen ilmoittamisesta toimivaltaisille viranomaisille,
mutta niihin olisi niiden aiheuttaman riskin huomioon ottaen mydés kohdistettava
erityisid pidomavaatimuksia, jotka ovat riippuvaisia niiden yhteyksisti vaihtoehtoisiin
sijoitusrahastoihin. Lisdiiksi rahaston vastapuolten ja muiden vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen hoitajien ja vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen luotonantajien olisi
noudatettava kaikkia sovellettavia lakeja, erityisesti direktiivii 2006/48/EY ja
direktiivii 2006/49/EY, kun kyse on vakauden valvonnan sdintelystd. Lisdksi
eturistiriitaa, joka syntyy tillaisten laitosten hoitaessa itse vaihtoehtoisia
sijoitusrahastoja samalla, kun ne tarjoavat palveluja asiakkailleen, olisi kdsiteltiivii
asianmukaisilla siddoksilli mahdollisimman pian. Siksi olisi toteutettava erityisti
koordinointia EAMV:n ja Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o
../2010" (EPV) nojalla perustetun Euroopan pankkiviranomaisen vililld, jotta
voidaan seurata tillaiseen toimintaan osallistuvien rahoituslaitosten antamaa
rahoitusta tillaisille vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajille.

Lyhyeksi myynti on yleinen markkinatoimi, jota vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen
hoitajat ja muut markkinatoimijat kéyttiviit laajalti. Vaikka siiti voi joskus olla
hyétyd markkinoiden likvidiyden yllipitimisessd, se myds lisdi markkinoiden
volatiliteettia ja osaltaan lisid niiden epdvakautta suhdannetta vahvistavien

*

EUVL: pyydetiin lisidmdidn asetuksen numero asiakirjassa KOM(2009)0499.
EUVL: pyydetiiin lisidmdidn asetuksen numero asiakirjassa KOM(2009)0501.
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vaikutustensa vuoksi. Lyhyeksi myynti voi varsinkin ddrimmdiisessii
markkinatilanteessa lisiti markkinahdirioitid. Lyhyeksi myynnin aiheuttama kurssien
laskua nopeuttava vaikutus rahoitusmarkkinoiden kriisien yhteydessd on havaittu jo
kauan sitten. Lisdiiksi lyhyeksi myynti voi kannustaa viidirien huhujen levittimiseen
tarkoituksena voiton tekeminen laskevilla markkinoilla. Koska markkinoiden
asianmukainen toiminta ja eheys ovat olennaisia tekijoiti talouden rahoittamisen
kannalta keskeisessii asemassa olevien pitkdaikaissijoittajien luottamuksen
palauttamisessa ja koska rahoitusmarkkinoiden eheys edellyttii unionissa yhteisii
toimia, jotta voitaisiin vilttid oikeuspaikalla keinottelu, lyhyeksi myynnin olisi
toteuduttava yhdenmukaistetussa sdiintelykehyksessd, jotta voidaan vihentiii sen
aiheuttamia mahdollisia epivakauttavia vaikutuksia. Siksi komission olisi ehdotettava
unionin laajuista horisontaalista toimenpidettd, jolla taataan yhtildiset
toimintaedellytykset vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajille ja muille lyhyeksi
myyntid harjoittaville tahoille ja kielletiin kattamaton lyhyeksi myynti unionissa.
Sisdpiirikaupoista ja markkinoiden manipuloinnista (markkinoiden vdidrinkdytto) 28
pliivind tammikuuta 2003 annettua Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiiviii
2003/6/EY1 olisi muutettava ja kattamaton lyhyeksi myynti olisi kiellettivii.

On tarpeen varmistaa, ettd vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat antavat kaikille
niille yhtiéille, joissa silld on midrdysvalta, tarvittavat tiedot, jotta yhtiot voivat
arvioida, miten méérdysvalta vaikuttaa lyhyelld ja keskipitkilld aikavalilld yhtion
taloudelliseen ja yhteiskunnalliseen asemaan. Kun vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen
hoitajat hoitavat rahastoja, joilla on mdirdysvalta liikkeeseenlaskijassa, jonka
osakkeita otetaan kaupankdynnin kohteiksi sidnnellyilld markkinoilla, tiedot olisi
annettava julkisista ostotarjouksista 21 pdiviini huhtikuuta 2004 annetun Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivin 2004/25/E Y’ Jja sddinnellyillii markkinoilla
kaupankdynnin kohteeksi otettavien arvopaperien liikkeeseenlaskijoita koskeviin
tietoihin liittyvien avoimuusvaatimusten yhdenmukaistamisesta

15 pdiiviind joulukuuta 2004 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2004/109%/EY’ mukaisesti. Jotta voidaan taata tasapuoliset toimintaedellytykset
litkkeeseenlaskijoiden ja niiden listaamattomien yhtididen viililld, joihin
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat sijoittavat, timdn direktiivin vaatimuksia
olisi sovellettava sellaisiin vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajiin, jotka hoitavat
rahastoja, joilla on mdirdysvalta liikkeeseenlaskijassa, jonka osakkeita otetaan
kaupankdynnin kohteeksi sidnnellyilld markkinoilla, vain jos ja siind mddrin kuin ne
ylittiviit liikkeeseenlaskijoihin sovellettavat, jo olemassa olevat unionin oikeuden
sddnnokset. Téta varten olisi asetettava erityisvaatimuksia sellaisille vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen hoitajille, jotka hoitavat rahastoja, joilla on méérédysvalta listatussa tai
listaamattomassa yhtidssé, jotta ne erityisesti ilmoittaisivat téllaisen mééraysvallan
olemassaolosta ja antaisivat kyseiselle yhtidlle ja kaikille sen muille osakkeenomistajille
tietoja suunnitelmistaan, jotka liittyvit madrdysvallassa olevan yhtion liiketoiminnan
tulevaan kehitykseen ja muihin kaavailtuihin muutoksiin. Jotta toiminta méiérdysvallan
alaisen yhtion suhteen olisi avointa, tarvittaisiin myds tiukempia raportointivaatimuksia.
Asianomaisen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston vuosikertomusta olisi tdydennettava
tiedoilla, jotka koskevat nimenomaan kyseista sijoituslajia ja méérdysvallan alaista
yhtiota.

1
2
3

EUVL L 96, 12.4.2003, s. 16.
EUVL L 142, 30.4.2004, s. 12.
EUVL L 390, 31.12.2004, s. 38.
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(17 @) On tarpeen varmistaa, ettei sijoituskohteena oleviin yhteiséihin sovelleta tiukempia
vaatimuksia kuin muihin liikkeeseenlaskijoihin tai listaamattomiin yhtioihin, jotka
vastaanottavat muita yksityisid sijoituksia kuin vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen
tarjoamia sijoituksia. Yhtiooikeuden avoimuudesta on kylli huolehdittava, mutta
kaikenlainen syrjintdi, kuten sellaisen vaatimuksen asettaminen yhtion omistajuuden
perusteella, ettd sijoituskohteena olevan yhteison strategia ja kehityssuunnitelma on
Jjulkistettava, vaikuttaisi reiluun kilpailuun ja vaarantaisi innovoinnin rahoittamisen
Euroopan unionissa. Se voisi vaikuttaa myos muiden osakkeenomistajien oikeuksiin.
Komission olisi titi varten tarkasteltava yhtiéoikeuden alalla annettua lainsdddiintiod
ja asiaa koskevia rahoitusalan direktiiveji viimeistidiin timdn direktiivin
voimaantulopdividin mennessd, ja sen olisi tehtivd tarvittavat muutokset
lainsddddintoehdotuksena, tihdn direktiiviin mahdollisesti tarvittavat muutokset
mukaan luettuina. Komission kertomuksessa ja siihen liittyvissi ehdotuksessa olisi
varmistettava tasapuoliset toimintaedellytykset sijoituskohteena olevien yhteisojen ja
muiden yhtioiden vililli. Komission olisi kertomuksessaan ja ehdotuksessaan otettava
huomioon osakkeenomistajien oikeuksien suojelu sekii se, etti innovoinnin
rahoittamisen ja teknologioiden kehittimisen yhteydessd on varmistettava tasapuoliset
kansainviilisen tason toimintaedellytykset seki Euroopan unionin kilpailukyky.

(17 b) Jotta voidaan viilttii mahdollinen yrityksen varojen tyhjentiminen, vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston mddrdysvallan alaisen kohdeyhtion nettovarojen olisi vastattava
omien varojen riittivyytti koskevia sidnndéksid toisen yhtib'oikeusdirektiivinl
mukaisesti.

(18)  Nykyién monet vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat hoitavat kolmansiin maihin
sijoittautuneita vaihtoehtoisia sijoitusrahastojal . Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen
hoitajien olisi voitava hoitaa kolmansiin maihin sijoittautuneita vaihtoehtoisia
sijoitusrahastoja, kunhan niihin sovelletaan asianmukaisia jérjestelyja, joilla
varmistetaan kyseisten rahastojen moitteeton hallinnointi ja unionin sijoittajien varojen
tehokas séilytys.

(19)  Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien olisi myds voitava markkinoida kolmansiin
maihin sijoittautuneita vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja ammattimaisille sijoittajille seka
asianomaisen hoitajan kotijdsenvaltiossa ettd muissa jasenvaltioissa. Tdmin oikeuden
kayttoon olisi sovellettava ilmoitusmenettelyé ja sitd, ettd asianomaiset kolmannet
maat tiyttivit tietyt vaatimukset. Jos vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja on
sijoittautunut myos kolmanteen maahan, silti olisi edellytettiivi timdin direktiivin
noudattamista eli sen olisi tiytettivi samat velvoitteet kuin unioniin sijoittautuneen
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan, koska silld on timdn direktiivin nojalla
samat oikeudet.

(20) Kolmannessa maassa olevien varojen osalta ja tietyin edellytyksin vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitajille olisi annettava mahdollisuus siirtdé hallinnollisia tehtdvia

Toinen neuvoston direktiivi 77/91/ETY, annettu 13 pdivind joulukuuta 1976, niiden takeiden
yhteensovittamisesta samanveroisiksi, joita jisenvaltioissa vaaditaan perustamissopimuksen
58 artiklan 2 kohdassa tarkoitetuilta yhtiéilti niiden jisenten sekd ulkopuolisten etujen
suojaamiseksi osakeyhtiiiti perustettaessa seki niiden pidomaa sdilytettiessd ja muutettaessa
(EYVL L 26, 31.1.1977, s. 1).
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21 a)

(21 b)

(22)

(22 a)

(23)

kolmanteen maahan sijoittautuneelle yhteisolle, kunhan téhén liittyen toteutetaan
tarvittavat suojatoimenpiteet. Vastaavasti sdilytysyhteiso voisi siirtad joitakin
kolmanteen maahan sijoittautunutta vaihtoehtoista sijoitusrahastoa koskevia
sdilytystehtavidan kyseiseen kolmanteen maahan sijoittautuneelle siilytysyhteisolle,
kunhan kyseisen kolmannen maan lainsdddéanto takaa sijoittajille unionin
sijoittajasuojaa tasoltaan vastaavan suojan. Lisdiksi vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
hoitajan olisi kyettivi noudattamaan asianomaisen kolmannen osapuolen
valinnassa, nimedmisessd ja sidnnéllisessdi arvioinnissa sekd tdille siirrettyihin
tehtdiviin liittyvissi jirjestelyissi asianmukaista varovaisuutta, ammattitaitoa ja
huolellisuutta. Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan olisi myos I voitava nimittda
kolmanteen maahan sijoittautunut oikeudellisesti tai toiminnallisesti riippumaton
arvonmaarittija.

Téimdn direktiivin perusperiaatteena olisi oltava, ettii kolmanteen maahan
sijoittautuneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan olisi saatava tiimdn
direktiivin mukaiset oikeudet (kuten lupa markkinoida vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston osakkeita ja osuuksia kaikkialla unionissa) vain, jos siihen
sovelletaan timdin direktiivin velvoitteita. Tiilli olisi varmistettava unioniin
sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien tasavertaiset
kilpailumahdollisuudet (tasapuoliset toimintaedellytykset). Téihdn direktiiviin olisi
siksi sisdllyttivi sidnnéksid, jotka mahdollistavat kolmanteen maahan
sijoittautuneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan toimiluvan saamisen timdn
direktiivin mukaisesti. Kiytinnon ja kansallista itsemddrddmisoikeutta koskevista
syistd tissd direktiivissd olisi sen vuoksi edellytettiiva, etti kolmansiin maihin
sijoittautuneet vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat sitoutuvat vapaaehtoisesti
noudattamaan direktiivia. Téihdn direktiiviin olisi sisdillyttivi sidnndéksid, joiden
avulla vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan valvontaviranomainen voi yhdessii
EAMYV:n ja asianomaisten unionin toimivaltaisten viranomaisten kanssa varmistaa
direktiivin noudattamisen.

Komission olisi harkittava suunnattua antia koskevaa unionin sddntelykehystd.

Timad direktiivi ei saisi vaikuttaa nykyiseen tilanteeseen, jossa unioniin sijoittautunut
ammattimainen sijoittaja voi sijoittaa unioniin sijoittautuneeseen vaihtoehtoiseen
sijoitusrahastoon omasta aloitteestaan riippumatta siiti, minne vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitaja on sijoittautunut.

On tarpeen selkeyttdd timén direktiivin tdytdntdonpanosta vastaavien toimivaltaisten
viranomaisten toimivaltuuksia ja tehtdviéd sekd vahvistaa mekanismeja, joilla
varmistetaan riittivantasoinen rajatylittiva valvontayhteisty. Tdssd direktiivissd
EAMV:lle olisi annettava koordinointitehtiivi ja valtuudet antaa toimivaltaisille
viranomaisille suuntaviivoja timdin direktiivin valvonnasta ja tiytintoonpanosta.

Unionille ehdotetun uuden valvontarakenteen mukaisesti tissd direktiivissd olisi
annettava EAMV :lle viliton valvontavalta sekd valtuudet puuttua markkinoihin
tietyissd olosuhteissa, mddrdtd vivutuksen taso tietyissd olosuhteissa ja ratkaista
toimivaltaisten viranomaisten keskindisid kiistoja.

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien toiminnan suhteellisen suuri merkitys
tietyilld rahoitusmarkkinoilla erityisesti silloin, kun kyseisten hoitajien hoitamilla
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(24)

(25)

(27)

(29)

vaihtoehtoisilla sijoitusrahastoilla ei ole todellista kiinnostusta markkinoiden perustana
oleviin tuotteisiin tai vilineisiin, saattaa tietyissd olosuhteissa haitata kyseisten
markkinoiden tehokasta toimintaa. Markkinoista saattaisi timén vuoksi tulla liian
haavoittuvat tai silld voisi olla vaikutus kyseisilld markkinoilla kaupankdynnin kohteena
olevien vilineiden oikeaan hinnoitteluun. Sen vuoksi on valttimatontd varmistaa, etti
toimivaltaisilla viranomaisilla ja EAMV:lla on tarvittava valtuudet valvoa
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien toimintaa kyseisilld markkinoilla ja puuttua
tilanteeseen, jos se on tarpeen markkinoiden asianmukaisen toiminnan suojaamiseksi.

Jasenvaltioiden olisi EAMV:n suuntaviivoja noudattaen siadettiva
seuraamusjirjestelmésti, jota sovelletaan tdimén direktiivin sddnndsten rikkomiseen, ja
varmistettava, ettd seuraamukset pannaan tiytdntoon. Seuraamusten olisi oltava
tehokkaita, oikeasuhteisia ja varoittavia.

EAMV:n, EJRK:n, toimivaltaisten viranomaisten, muiden viranomaisten, elinten tai
henkildiden vélisen tietojen vaihdon tai toimittamisen olisi tapahduttava yksiléiden
suojelusta henkilotietojen késittelyssé ja ndiden tietojen vapaasta litkkuvuudesta

24 péivani lokakuuta 1995 annetussa Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissi
95/46/EY" saddettyjen, henkildtietojen toimittamista koskevien sddntdjen mukaisesti.

Komissiolle olisi I annettava toimivalta hyviksyd delegoituja sidddksid
perustamissopimuksen 290 artiklan mukaisesti ja erityisesti timan direktiivin
tdytantoonpanemiseksi tarvittavia sdddoksid.

Koska timdin direktiivin tavoitetta eli korkeatasoisen kuluttajan- ja sijoittajasuojan
varmistamista luomalla yhteiset puitteet vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien
toimiluville ja valvonnalle ei voida riittavélla tavalla saavuttaa jdsenvaltioiden toimin,
miké nikyy ndiden toimijoiden nykyisen kansallisen tason séédntelyn ja valvonnan
puutteina, vaan ne voidaan néin ollen saavuttaa paremmin unionin tasolla, unioni voi
toteuttaa toimenpiteitd Euroopan unionista tehdyn sopimuksen 5 artiklassa vahvistetun
toissijaisuusperiaatteen mukaisesti. Kyseisessa artiklassa vahvistetun
suhteellisuusperiaatteen mukaisesti tissé direktiivissé ei ylitetd sitd, miké on tarpeen
ndiden tavoitteiden saavuttamiseksi,

OVAT ANTANEET TAMAN DIREKTIIVIN:

I luku
Yleiset sdadnnokset

1 artikla
Kohde

Talla direktiivilla sdddetddn sdannot, jotka koskevat vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien
toimilupia, toimintaa ja avoimuutta.

1

EYVL L 281, 23.11.1995, s. 31.
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1b.

2 artikla
Soveltamisala

Tatd direktiivid sovelletaan unioniin sijoittautuneisiin vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen
hoitajiin, jotka tarjoavat hoitopalveluja yhdelle tai useammalle vaihtoehtoiselle
sijoitusrahastolle, riippumatta siité,

a) onko vaihtoehtoinen sijoitusrahasto sijoittautunut unioniin vai kolmanteen
maahan;
b) tarjoaako vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja palvelujaan suoraan vai

edustajan kautta;
c) onko vaihtoehtoinen sijoitusrahasto tyypiltddn avoin vai suljettu;

ca) onko vaihtoehtoinen sijoitusrahasto perustettu sopimusoikeuden, trusteja
koskevien sddnndésten tai yhtidjirjestyksen nojalla tai onko silli jokin muu
oikeudellinen muoto;

d) millainen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston I hoitajan oikeudellinen muoto on.

Tapauksissa, joissa laki, jonka mukaisesti vaihtoehtoinen sijoitusrahasto on
Jérjestetty, edellyttid hallituksen tai muun hallintoelimen perustamista ja joissa
vaihtoehtoinen sijoitusrahasto ei nimed vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajaa, itse
vaihtoehtoista sijoitusrahastoa on pidettiivi timdn direktiivin mukaisena
vaihtoehtoisena sijoitusrahaston hoitajana.

Talld direktiivilli ei esteti tai rajoiteta sijoittajia luovuttamasta hallussaan olevia
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osuuksia tai osakkeita pidomamarkkinoilla. Miti
tahansa tillaisten osuuksien tai osakkeiden tarjoamista tai haltuun antamista, joka
tapahtuu vaihtoehtoista sijoitusrahastoa hoitavan vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
hoitajan aloitteesta, on pidettivi timdn direktiivin mukaisena vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitajan suorittamana markkinointina.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajalla, joka on saanut timén direktiivin mukaisesti
luvan tarjota hoitopalveluja yhdelle tai useammalle vaihtoehtoiselle sijoitusrahastolle,
on myos lupa markkinoida ndiden rahastojen osakkeita tai osuuksia ammattimaisille
sijoittajille unionissa VI luvussa ja soveltuvin osin 35 artiklassa sdddetyin edellytyksin.

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajilla, joihin
sovelletaan 2 -a ja 2 a artiklan poikkeuksia, on oikeus tulla kohdelluiksi tdmén
direktiivin soveltamisalaan kuuluvina vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajina.

2 -a artikla
Poikkeukset

Tata direktiivia el sovelleta seuraaviin:
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b)

Y/

d)

yhteissijoitusyritykset tai niiden rahastoyhtiot tai sijoitusyhtiot, joilla on direktiivin
2009/65/EY mukainen toimilupa, edellyttien, etti kyseiset rahastoyhtiot tai
sijoitusyhtiot eiviit hoida vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja;

luottolaitokset, ammatillisia lisielikkeitd tarjoavat laitokset, yksinomaan ammatillisia
lisdeliikkeiti koskevia rahastoja hoitavat laitokset, vakuutus- ja
Jélleenvakuutusyritykset tai muut séidnnellyt laitokset edellyttien, etti ne sijoittavat
yksinomaan omaan lukuunsa;

ylikansalliset laitokset, kuten Maailmanpankki, Kansainvélinen valuuttarahasto (IMF),
Euroopan keskuspankki (EKP), Euroopan investointipankki (EIP) ja Euroopan
investointirahasto (EIR), seki sellaiset muut ylikansalliset laitokset ja niiden kaltaiset
kansainviliset jérjestot, jotka hoitavat yhtd tai useampaa vaihtoehtoista sijoitusrahastoa,
edellyttiien, etti kyseiset vaihtoehtoiset sijoitusrahastot toimivat yleisen edun
mukaisesti,

keskuspankit;

vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat, jotka ovat holding-yhtiéitd, joiden
osakkeita pidetiiin kaupan unionin sddnnellyilli markkinoilla ja jotka eiviit myénnd
osakkeenomistajilleen lunastus- tai takaisinosto-oikeuksia.

2 a artikla
Erityiset tai osittaiset poikkeukset

Seuraavat perusteet tiyttivien vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien on
noudatettava ainoastaan Il lukua (toimilupa) 9 artiklaa (yleiset periaatteet — etiikka)
seki 21, 24 ja 25 artiklaa (raportointivelvollisuudet toimivaltaisten viranomaisten
suuntaan):

a) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat, jotka tarjoavat hoitopalveluja
yksinomaan emoyrityksilleen, tytiryrityksilleen tai emoyritystensd muille
wytiryrityksille;

b) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat, joiden hoitamalla vaihtoehtoisella

sijoitusrahastolla on enintiin kolme ammattimaista sijoittajaa, jotka eiviit itse
ole muita vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja tai yhteissijoitusyrityksidis;

c) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat, jotka ovat sellaisia kansallisia,
alueellisia ja paikallisia hallituksia ja elimid tai instituutioita, jotka hoitavat
sosiaaliturva- ja elikejirjestelmidi tukevia rahastoja;

d) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat, jotka ovat sellaisia sisdisesti
hoidettuja vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja, jotka ovat oikeushenkiloitd, jotka
eiviit myonnd osakkeenomistajilleen lunastus- tai takaisinosto-oikeuksia, jotka
sijoittavat pddasiassa siirtokelpoisiin arvopapereihin ja joiden osakkeilla
kaydidn kauppaa sddnnellyilli markkinoilla unionissa;

e vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat, jotka hoitavat tyontekijoiden
osallistumisjiirjestelmid.
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Téimdiin kohdan soveltamisalaan kuuluvat vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat
eivit saa kayttid 33 artiklassa tarkoitettua menettelyd markkinoidakseen hoitamansa
rahaston osuuksia tai osakkeita ammattimaisille sijoittajille toisessa jisenvaltiossa.

Jarjestelmiin kannalta viihemmdn tirkeisiin vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen
hoitajiin sovelletaan ainoastaan timdn direktiivin II lukua (toimilupa), 9 ja

10 artiklaa (etiikka ja eturistiriitojen vilttaminen), 19 ja 20 artiklaa (avoimuutta
koskevat vaatimukset), 21, 24 ja 25 artiklaa (raportointivelvollisuudet toimivaltaisten
viranomaisten suuntaan), 11 artiklaa (riskienhallinta), 14 artiklaa (péiioma) ja VIII
lukua (valvonta).

Jos kyseinen vaihtoehtoinen sijoitusrahasto on 16 artiklaa sovellettaessa
kiinteistorahasto, médrdajoin suoritettava arvonmdidritys on vapaaehtoista.
Arvonmiidgrityksen suorittamisen aikavilin on noudatettava vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston sddntoji. Tiillaiseen vaihtoehtoiseen sijoitusrahastoon ei sovelleta 17
artiklaa (sdilytysyhteiso).

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on noudatettava tiiti direktiivid kunkin
hoitamansa vaihtoehtoisen pdiomasijoitusrahaston osalta seuraavasti:

a) sovelletaan II lukua (toimilupa), 9 ja 10 artiklaa (etiikka ja eturistiriitojen
vilttiminen), 18 artiklaa (tehtivien siirtiminen), 19 ja 20 artiklaa
(vuosikertomus ja tiedonantovelvollisuus sijoittajia kohtaan), V lukua
(vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan velvollisuudet tietyntyyppisten
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoidon osalta), VII lukua (kolmannet maat)
ja VIII lukua (valvonta);

b) poiketen siitd, mitd 16 artiklassa sdddetddn, mddrdajoin suoritettavan
arvonmdidirityksen on oltava vapaaehtoista, mutta arvonmddrityksen
suorittamisen aikavilin on noudatettava vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
sddntdjd ja arvonmddiritys on suoritettava aina, kun vaihtoehtoisen
plidomasijoitusrahaston osakkeita tai osuuksia lasketaan liikkeeseen tai
lunastetaan;

<) direktiivin 17 artiklaa ei sovelleta.

Edelld olevia 1, 2 ja 3 kohtaa ei sovelleta sellaisiin vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen
hoitajiin, jotka hoitavat vaihtoehtoisia pidomasijoitusrahastoja.

Direktiivin V lukua sovelletaan timdn artiklan soveltamisalaan kuuluviin
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajiin.

Jésenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten on laadittava luettelo timdn artiklan
soveltamisalaan kuuluvista vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista. Luettelo on
annettava tiedoksi Euroopan komissiolle ja EAMYV :lle.

EAMYV:n on tarkistettava sddnndéllisin viliajoin, etti toimivaltaiset viranomaiset
huolehtivat siitd, etti timdn artiklan soveltamisalaan kuuluvat vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen hoitajat kuuluvat jatkuvasti timdn artiklan soveltamisalaan.
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3 artikla
Maéritelmét

Tassd direktiivissd kdytetddn seuraavia madritelmia:

a)

b)

d)

g)
h)

3

k)

D

'vaihtoehtoisella sijoitusrahastolla' tarkoitetaan sellaista yhteisté sijoitustoimintaa
harjoittavaa yritysté, sen alarahastot mukaan luettuina, jonka tarkoituksena on varojen
yhteinen sijoittaminen ja sijoittaminen vipua kéyttiviin hoidettuihin tileihin ja jolta ei
vaadita direktiivin 2009/65/EY 5 artiklan mukaista toimilupaa;

'vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajalla’ tarkoitetaan luonnollista henkil64 tai
oikeushenkildd, jonka I litketoimintaa on yhden tai useamman vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoito, joka vastaa timdn direktiivin vaatimusten noudattamisesta ja
joka voi vaihtoehtoisen sijoitusrahaston oikeudellisesta muodosta riippuen olla joko
vaihtoehtoinen sijoitusrahasto itse tai ulkopuolinen yhteiso,

'arvonmadrittdjélld' tarkoitetaan toimivaltaiselta viranomaiselta toimiluvan saanutta ja
sen valvomaa oikeushenkil6a tai toiminnallisesti riippumatonta vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitajan yksikkod, joka madrittdd vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
varojen tai sen osakkeiden tai osuuksien arvon;

'hoitopalveluilla' tarkoitetaan liitteessd I a mddriteltyji tehtdvid,

'markkinoinnilla' tarkoitetaan vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan tai jakelusta
vastaavan vilittijin aloitteesta tapahtuvaa kyseisen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
hoitajan hoitaman vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osakkeiden tai osuuksien

I tarjoamista tai haltuun antamista unioniin sijoittautuneille sijoittajille I ;

'ammattimaisella sijoittajalla’ tarkoitetaan direktiivin 2004/39/EY liitteen II mukaista
sijoittajaa;
'yksityissijoittajalla ' tarkoitetaan sijoittajaa, joka ei ole ammattimainen sijoittaja;

'kotijésenvaltiolla' tarkoitetaan jasenvaltiota, josta vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja
on saanut 6 artiklan mukaisen toimiluvan;

'vastaanottavalla jasenvaltiolla' tarkoitetaan jisenvaltiota, joka ei ole kotijdsenvaltio, ja
jonka alueella vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja tarjoaa vaihtoehtoisille
sijoitusrahastoille hoitopalveluja tai markkinoi niiden osakkeita tai osuuksia;

'toimivaltaisilla viranomaisilla' tarkoitetaan kansallisia toimivaltaisia viranomaisia, joilla
on toimivalta lain tai muun sdddoksen perusteella valvoa vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen hoitajia;

'rahoitusvilineelld' tarkoitetaan direktiivin 2004/39/EY liitteessd I olevassa C osassa
olevan madritelman mukaista vélinetts;

'vivutuksella' tarkoitetaan mitd tahansa menetelmai, jolla vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
hoitaja lisdd hoitamansa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston positiota tietyssi
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ob)

0c¢)

od)

oe)

0g)

sijoituskohteessa joko rahaa tai arvopapereita lainaamalla, rahoitusjohdannaispositioihin
sisdltyvad vivutusta kdyttdmalld tai milld muulla tavalla tahansa, mukaan luettuna
sellaisten rahastojen tai muiden oikeushenkiloiden kéiyttimd vivutus, joissa
vaihtoehtoinen sijoitusrahasto yksin tai yhdessi muiden vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen kanssa kiyttid mddrdysvaltaa, ja joka lisddi vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston kannettavana olevaa rahoitusvelkaa;

'méédrdosuudella’ tarkoitetaan vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajasta suoraan tai
vilillisesti omistettua osuutta, joka on véhintéddn 10 prosenttia sen pdfomasta tai
ddnioikeuksista, taikka jolla voidaan vaikuttaa sen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
hoitajan johtamiseen, josta osuus omistetaan; tissd tarkoituksessa otetaan huomioon
direktiivin 2004/109/EY 9 ja 10 artiklassa tarkoitetut dénioikeudet I ;

'litkkeeseenlaskijalla' tarkoitetaan direktiivin 2004/109/EY 2 artiklan 1 kohdan
d alakohdassa tarkoitettua osakkeiden liikkeeseenlaskijaa, joka on sijoittautunut
unioniin;

'tyontekijoiden edustajilla’ tarkoitetaan tyontekijoiden edustajia sellaisina kuin ne tai
heidét mééritelldén tyontekijoille tiedottamista ja heiddn kuulemistaan koskevista
yleisisté puitteista Euroopan yhteisossé 11 pdivand maaliskuuta 2002 annetun neuvoston
direktiivin 2002/14/EY" 2 artiklan e alakohdassa;

'sdilyttimiselli’ tarkoitetaan asianomaisten varojen hoitamista tai hallintaa omistajan
puolesta omaisuudenhoitajana tai sdilytysyhteisond;

'sdilytysyhteisolli’ tarkoitetaan 17 artiklassa tarkoitetut tehtdviit hoitaakseen saanutta
laitosta;

‘'omilla varoilla’ tarkoitetaan direktiivin 2006/48/EY V osaston 2 luvun 1 jaksossa
tarkoitettuja omia varoja;

'rahaston vastapuolella’ tarkoitetaan pankkia tai sddnneltyd arvopaperiyritystd, joka
tarjoaa palveluja, mukaan luettuina vilitys-, rahoitus-, selvitys- ja toimitus-, sdilytys-,
riskienhallinta- ja operatiiviset tukipalvelut, konsultointipalvelut ja tutkimustoiminta;

'lyhyeksi myynnilli' tarkoitetaan sellaisen arvopaperin myyntid, jota myyji ei omista,
ja miti tahansa myyntid, jonka pddtteeksi toimitetaan myyjin lainaama tai myyjin
lukuun lainattu arvopaperi;

'kattamattomalla lyhyeksi myynnilli' tarkoitetaan liiketoimea, jossa vastapuoli myy
arvopapereita, jotka eivit ole sen hallussa, koska se ei ole hankkinut niihin tiytti
omistusoikeutta tai lainannut niitd voidakseen toimittaa ne tavanomaisen
toimitusjakson mukaisesti;

‘jirjestelmin kannalta vihemmidin tirkedlld vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
hoitajalla’ tarkoitetaan vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajaa, joka suoraan tai
vilillisesti sellaisen yhtion kautta, johon kyseinen hoitaja on sidoksissa yhteisen
litkkeenjohdon tai mddrdysvallan taikka merkittivin suoran tai vilillisen omistuksen

1
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kautta, hoitaa sellaisten vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen salkkuja, joihin ei sisdlly
vivutusta, joista kunkin yksittiisen rahaston hoidettavat varat eiviit yliti

100:aa miljoonaa euroa, joiden yhteenlasketut varat eiviit yliti 250:ti miljoonaa
euroa ja joissa lunastusoikeutta ei voi kdiyttiid viiteen vuoteen kunkin vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston perustamisesta;

‘teollisella holding-yhtiolli' tarkoitetaan yhtiotd, jolla on omistusosuuksia yhdessi tai
useammassa yhtiossd, joiden liiketoiminnan tarkoituksena on toteuttaa teollista
litketoimintastrategiaa tytiryritystensd tai osakkuusyritystensd avulla ja jonka
perustamisen piidvaikuttimena ei ole tuottaa voittoa sijoittajille irtautumalla
wytiryrityksistd tai osakkuusyrityksisti;

'listaamattomalla yhtiolld' yhtiotd, joka on sijoittautunut unioniin ja jonka osakkeita
ei oteta kaupankdynnin kohteeksi direktiivin 2004/39/EY 4 artiklan 1 kohdan
14 alakohdassa tarkoitetuilla sdadnnellyillid markkinoilla;

'vaihtoehtoisella kiinteistosijoitusrahastolla’ tarkoitetaan vaihtoehtoista
sijoitusrahastoa, joka sijoittaa kiinteistoihin tai kiinteistoihin liittyviin varoihin;

'vaihtoehtoisella piiiiomasijoitusrahastolla’ tarkoitetaan vaihtoehtoista
sijoitusrahastoa, suljetut rahastot ja rahasto-osuusrahastot mukaan luettuina, jotka
sijoittavat pddasiassa yksityisten yhtioiden ja yritysten oman piidioman ehtoisiin
arvopapereihin tai oman pidoman ehtoisiin arvopapereihin liittyviin arvopapereihin
rahoittaakseen riskipidomaa, kasvusuunnitelmia ja yritysostoja;

'kohdeyhtiolli’ tarkoitetaan liikkeeseenlaskijaa tai listaamatonta yhtiétd, joka on
mddrdysvallan saavuttavan sijoittajan tekemdn julkisen ostotarjouksen kohteena;

vipua kdyttivilli hoidetulla tililli' tarkoitetaan sijoitustilia, jota hoitaa kolmas
osapuoli, jolla on valtuudet toteuttaa liiketoimia ilman tilinhaltijan
ennakkohyviiksyntid, ja johon liittyvissi liiketoimissa kdytetddn vipua;

'ryhmdlld’ tarkoitetaan henkilosti tai yhteisosti puhuttaessa henkilod, joka kéyttid
henkilon tai yhteisén suhteen mddrdysvaltaa, on henkilon tai yhteison
mddrdysvallassa tai on henkilon tai yhteison kanssa saman mddrdysvallan alaisena.

I Tuku
Toimiluvan myontdminen vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajille

4 artikla
Toimilupavaatimus

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettei yksikdin tdmén direktiivin soveltamisalaan
kuuluva vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja tarjoa hoitopalveluja vaihtoehtoisille
sijoitusrahastoille tai markkinoi niiden osakkeita tai osuuksia ilman etukéteen saatua
toimilupaa.

Jisenvaltioiden on vaadittava, etti sen alueella toimiluvan saanut vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitaja tiyttid jatkuvasti tissd direktiivissi asetetut toimiluvan
myontamisti koskevat edellytykset.
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Yhteisot, joilla ei ole timédn direktiivin mukaista toimilupaa, eikd — jos kyseesséd on
tamén direktiivin soveltamisalan ulkopuolelle jédéva vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
hoitaja — jonkin jasenvaltion kansallisen lainsddddnnon mukaista toimilupaa, eivit saa
tarjota hoitopalveluja vaihtoehtoisille sijoitusrahastoille tai markkinoida niiden
osakkeita tai osuuksia unionissa.

2. Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajalle voidaan myontéé lupa tarjota hoitopalveluja
joko kaikille tai vain tietyntyyppisille vaihtoehtoisille sijoitusrahastoille.

Vaihtoehtoinen sijoitusrahasto voi sen oikeudellisesta muodosta riippuen olla
sisdisesti hoidettu tai nimetd ulkopuolisen hoitajan. Jos vaihtoehtoinen
sijoitusrahasto on oikeushenkilo eikd ole nimennyt ulkopuolista hoitajaa,
vaihtoehtoinen sijoitusrahasto on itse vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja.

Jos vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajalla on timdn direktiivin mukainen
toimilupa tai rahasto- tai sijoitusyhtiolli on direktiivin 2009/65/EY mukainen
toimilupa, toimivaltaisten viranomaisten on annettava kyseiselle vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitajalle direktiivin 2009/65/EY mukainen toimilupa tai kyseiselle
rahasto- tai sijoitusyhtiélle timdn direktiivin mukainen toimilupa, jos se tiyttidi
toimilupaa koskevat mahdolliset lisiivaatimukset. Toimivaltaisten viranomaisten on
titd varten pyydettivi ainoastaan niitii tietoja, joita ei ole annettu alkuperidistii
toimilupaa varten, jos kyseiset tiedot eiviit ole muuttuneet.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajalla voi olla timén direktiivin mukainen toimilupa
ja direktiivin 2009/65/EY mukainen rahasto- tai sijoitusyhtidn toimilupa.

3. Jdsenvalltiot voivat antaa vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajille luvan tarjota
hoitopalvelujen lisiiksi seuraavia palveluja:

a) sijoitussalkkujen hoito, mukaan luettuna elikerahastojen ja ammatillisia
lisdeliikkeitd tarjoavien laitosten omistamien sijoitussalkkujen hoito
ammatillisia lisielikkeitii tarjoavien laitosten toiminnasta ja valvonnasta 3
pliivéind kesikuuta 2003 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiivin 2003/41/EY" 19 artiklan 1 kohdan mukaisesti, sijoittajien antamien
valtuutusten mukaisesti, harkinnanvaraisesti ja asiakaskohtaisesti;

b) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen osuuksia koskeva sijoitusneuvonta tai
sdilytys ja hallinnointi liitdnndispalveluina.

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajille ei saa myéntdiid timdn direktiivin
mukaisesti toimilupaa tarjota ainoastaan tissdi kohdassa tarkoitettuja palveluja tai
tarjota ainoastaan liitteessd I a olevissa 2 ja 3 kohdassa tarkoitettuja palveluja.
Kyseisten toimintojen on edustettava véihdisti osaa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
hoitajan liikevaihdosta.

' EUVL L 235, 23.9.2003, s. 10.
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Direktiivin 2004/39/EY 2 artiklan 2 kohtaa sekd 12, 13 ja 19 artiklaa sovelletaan tissii
kohdassa mainittuihin vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien tarjoamiin
palveluihin.

5 artikla
Toimiluvan mydntdmismenettely

Jisenvaltioiden on vaadittava, ettii toimilupaa hakevan vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
hoitaja toimittaa sen jisenvaltion toimivaltaisille viranomaisille, jossa sen
sdantomairiinen kotipaikka sijaitsee, seuraavat tiedot:

-a)

a)

aa)

b)

ca)

ch)

d)

tiedot henkiloistd, jotka tosiasiallisesti johtavat vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
hoitajan liiketoimintaa;

tiedot sen osakkeenomistajina tai jisenind suoraan tai vélillisesti olevista
luonnollista henkildista tai oikeushenkildisté, joilla on madrdosuus, sekd niiden
madrdosuuksien maarit;

jos sisdisesti hoidettu vaihtoehtoinen sijoitusrahasto hakee toimilupaa,
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston johtajien tai hallintoelimen jisenten nimet
sekii yksityiskohtaiset tiedot heidin taustastaan ja kokemuksestaan
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston liiketoiminnan osalta;

toimintaohjelma, jossa esitetiiiin vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan
organisaatiorakenne, seka tiedot siitd, miten se aikoo tayttaa II, III, IV ja
soveltuvin osin V, VI ja VII luvun mukaiset velvoitteensa;

I tiedot vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan sijoitusstrategioista, myos sen
vivutuksen kdiyttod koskevista toimintalinjoista, sekii tiedot niiden
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen riskiprofiileista ja muista ominaispiirteista,
joita se hoitaa tai aikoo hoitaa, mukaan luettuna tieto siitd, mihin jisenvaltioon
tai kolmanteen maahan ne ovat sijoittautuneet tai niiden odotetaan
sijoittautuvan;

tiedot siiti, mihin kohderahastot ovat sijoittautuneet, jos tillainen
vaihtoehtoinen sijoitusrahasto on rahasto-osuusrahasto;

tiedot siitd, mihin master-rahasto on sijoittautunut;

rahaston sddnnot tai perustamisasiakirjat kustakin vaihtoehtoisesta
sijoitusrahastosta, jota se aikoo hoitaa;

tiedot jérjestelyistd, joilla hoitopalveluihin liittyvid tehtdvid on siirretty
kolmansien osapuolten hoidettaviksi 18 artiklassa ja soveltuvin osin 35 artiklassa
tarkoitetulla tavalla;

tiedot jérjestelyistd vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen varojen sdilytystd varten,
mukaan luettuina soveltuvin osin 38 artiklan mukaiset jirjestelyt;
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g) mahdolliset muut, 20 artiklan 1 kohdassa tarkoitetut tiedot kaikkien niiden
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen osalta, joita se hoitaa tai aikoo hoitaa.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan keskustoimipaikan on sijaittava samassa
jasenvaltiossa kuin sen sdédntoméadrdinen kotipaikka.

5 a artikla
Keskusrekisteri

EAMYV:n on pidettiivi julkista keskusrekisterid, joka sisiltidi kunkin vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitajan toimivaltaisen valvontaviranomaisen tiedot. Rekisterin on oltava
saatavilla sihkdisessid muodossa.

6 artikla
Toimiluvan myontdmisen edellytykset

1. Kotijdsenvaltion toimivaltaiset viranomaiset voivat myontda toimiluvan ainoastaan, jos
ne katsovat, ettd vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja pystyy tiyttdméén tdssé
direktiivissé asetetut ehdot.

Toimivaltainen viranomainen ei saa myontdd sisdiisesti hoidetulle vaihtoehtoiselle
sijoitusrahastolle toimilupaa, elleiviit vaihtoehtoisen sijoitusrahaston johtajat tai
hallintoelimen jisenet ole riittivin hyvimaineisia ja riittivin kokeneita
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston harjoittaman liiketoiminnan lajin osalta, jotta
voidaan varmistaa direktiivin vaatimusten noudattaminen.

Kotijisenvaltion toimivaltaiset viranomaiset voivat kuulla EAMV :td, jos ilmenee
vaikeuksia.

Toimiluvan on oltava péteva kaikissa jésenvaltioissa.

2. Kotijdsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on evéttiva toimilupa, jos ne eivit
kdytinnossé pysty hoitamaan valvontatehtidvainsi jostain seuraavista syista:

a) kolmannen maan lait, asetukset tai hallinnolliset méérdykset, joita sovelletaan
yhteen tai useampaan luonnolliseen henkildon tai oikeushenkiloon, johon
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajalla on ldheiset sidokset direktiivin
2004/39/EY 4 artiklan 31 kohdassa maaritellylla tavalla;

b) kyseisten lakien, asetusten tai hallinnollisten miardysten tdytintdonpanoon
liittyvét vaikeudet.
3. Toimiluvan on katettava kaikki vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan toteuttamat ja

hakemuksessa ilmoittamat tehtdvien siirtoa koskevat jarjestelyt.

Kotijésenvaltion toimivaltaiset viranomaiset voivat rajoittaa toimilupaa, erityisesti kun
kyse on niistd vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen tyypeistd, joita vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitaja saa hoitaa, seka tehtévien toiselle siirtoon liittyvia jarjestelyja.
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Erityistid huomiota on kiinnitettivii sellaisen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
riskiluokitukseen, jonka hoitamiseen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajalla on
toimilupa.

4, Toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava hakijalle kirjallisesti kolmen kuukauden
kuluessa tdaydellisen hakemuksen jattdmisestd, onko toimilupa myonnetty. Jos
toimivaltaiset viranomaiset eivit ilmoita asiasta hakijalle kirjallisesti, toimilupa
katsotaan eviityksi ilman perustelua.

5. Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja voi aloittaa hoitopalvelujen tarjoamisen
kotijasenvaltiossa heti, kun toimilupa on myonnetty.

5a. Rajoittamatta 18 artiklan soveltamista jisenvaltioiden on varmistettava, etti timdn
direktiivin soveltamisalaan kuuluvilla vaihtoehtoisilla sijoitusrahastoilla on vain yksi
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja, joka vastaa timdn direktiivin vaatimusten
noudattamisesta.

5b. Toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava EAMV :lle neljinnesvuosittain ja
konsolidoidussa muodossa, miti toimilupia on myénnetty ja mitkd toimilupapyynnét
on eviitty sekdi miten ne liittyviit mahdollisiin toimiluvan myontimisen ehtoihin,
toimiluvan soveltamisalan muutoksiin ja timdn artiklan sekdi 7 ja 8 artiklan
mukaiseen toimiluvan perumiseen.

7 artikla
Muutokset toimiluvan soveltamisalaan

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on ilmoitettava kotijdsenvaltion toimivaltaisille
viranomaisille ennen muutosten taytintoonpanoa kaikista elennaisista muutoksista

I olosuhteisiin, joissa alkuperdinen toimilupa on myonnetty, erityisesti olennaisista
muutoksista vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan toimintaohjelmassa, sen hoitaman
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sijoitusstrategiassa ja -politiikassa ja kyseisen rahaston
sdannoissé tai perustamisasiakirjoissa, seké tiedot mahdollisista uusista vaihtoehtoisista
sijoitusrahastoista, joita hoitaja aikoo hoitaa.

Toimivaltaisten viranomaisten on kuukauden kuluessa ilmoituksen vastaanottamisesta joko
hyviéksyttdvd muutokset, rajoitettava niité tai hylittédva ne.

8 artikla
Toimiluvan peruuttaminen

Toimivaltainen viranomainen voi peruuttaa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajalle
mydnnetyn toimiluvan, jos kyseinen hoitaja:

(D on saanut toimiluvan valheellisen ilmoituksen perusteella tai milla tahansa muilla
laittomilla keinoilla;

2) ei endd taytd toimiluvan myontdmisen edellytyksid;

3) on vakavasti ja jarjestelmaéllisesti rikkonut sddnnoksid, joilla tima direktiivi on
sisdllytetty kansalliseen lainsdadantoon.
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1T luku
Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan toimintaedellytykset

1 JAKSO: LIIKETOIMINTA

9 artikla
Yleiset periaatteet

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on varmistettava, etti sen palkka- ja
palkkiopolitiikka on sopusoinnussa luottolaitoksiin ja sijoitusyhtiéihin sovellettavien
sddntijen kanssa.

Jésenvaltioiden on vaadittava vaihtoehtoisten sijoitusrahaston hoitajia luomaan ja
panemaan tiytintéon sellaisia palkka- ja palkkiopolitiikkoja ja -kiiytintija, jotka
noudattavat liitteessii I b esitettyji vaatimuksia ja ovat sopusoinnussa moitteettoman
ja tehokkaan riskienhallinnan kanssa ja edistiviit siti eiviitkd kannusta liialliseen
riskinottoon, joilla torjutaan nopeiden voittojen tavoittelua, jotka ovat sopusoinnussa
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien hoitamien rahastojen riskiprofiilien,
sddntdjen ja perustamisasiakirjojen kanssa ja jotka ovat vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen hoitajien ja sijoittajien liiketoimintatavoitteiden ja pitkiin aikavilin
etujen mukaisia.

Palkka- ja palkkiopolitiikan ja -kéytintdjen on oltava kattavia ja oikeasuhteisia
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan toiminnan sekd sen hoitaman vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston luonteeseen, laajuuteen ja monimutkaisuuteen néihden.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on ilmoitettava toimivaltaisille
viranomaisille palkka- ja palkkiopolitiikkansa ja -kiiytintojensd ominaispiirteista.

Toimivaltaiset viranomaiset voivat ryhtyii asianmukaisiin korjaaviin toimenpiteisiin
niiden riskien tasapainottamiseksi, joita voi aiheutua, jos vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitaja ei noudata moitteetonta palkka- ja palkkiopolitiikkaa ja -
kéytintod.

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja voi tarjota
hoitopalvelujaan unionissa ainoastaan, jos se kaiken aikaa noudattaa tdmén direktiivin
sdannoksié.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on

a) toimittava rehellisesti, patevésti, varovasti, huolellisesti ja oikeudenmukaisesti;

b) toimittava hoitamiensa vaihtoehtoisten rahastojen ja niiden sijoittajien etu ja
markkinoiden hdiri6ttdémyys huomioiden; ja

c) varmistettava, ettd kaikkia vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen sijoittajia
kohdellaan tasapuolisesti.
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Yhdellekdén sijoittajalle ei saa antaa erityiskohtelua, jollei tima kéy ilmi vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston sdénndistd tai perustamisasiakirjoista.

Komissio antaa 49 a, 49 b ja 49 c artiklan mukaisesti delegoituja sddddksid, joissa
tarkennetaan perusteet, joilla toimivaltaiset viranomaiset arvioivat, tayttadako
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja 1 kohdan mukaiset velvoitteensa..

Komissio antaa EAMV :ti kuultuaan 49 a, 49 b ja 49 c artiklan mukaisesti delegoituja
sdddoksid, joissa tarkennetaan liitteessd I b kuvatut periaatteet ja annetaan
moitteetonta palkka- ja palkkiopolitiikkaa koskevat suuntaviivat. Suuntaviivoissa on
otettava huomioon myds moitteetonta palkka- ja palkkiopolitiikkaa koskevat
periaatteet, jotka esitetiin komission 30 pdivind huhtikuuta 2009 antamassa
suosituksessa rahoituspalvelualan palkka- ja palkkiopolitiikasta, ja niissdi on otettava
huomioon vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan koko ja sen hoitaman
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston koko, niiden sisdiinen organisaatio sekd niiden
toiminnan luonne, laajuus ja monimutkaisuus.

10 artikla
Eturistiriidat

Jasenvaltioiden on edellytettévd vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajalta kaikkia
kohtuullisiksi katsottavia toimenpiteitd yhden tai useamman vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoidon yhteydessé esiintyvien eturistiriitojen toteamiseksi
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan, mukaan luettuina sen johto, tyontekijét ja
kaikki sithen mdardysvallan kautta suoraan tai vilillisesti sidoksissa olevat henkildt, ja
sen hoitaman vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sijoittajien valilla seké yksittdisten
sijoittajien vililla.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on pidettdvé ylla ja kaytettdva tehokkaita
organisaatio- ja hallintojérjestelyjd, joiden avulla se voi toteuttaa kaikki kohtuulliset
toimenpiteet, jotta eturistiriidat eivit vaikuttaisi haitallisesti vaihtoehtoiseen
sijoitusrahastoon ja sen sijoittajien etuihin.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on omassa toimintaympéristdssédn erotettava
toisistaan tehtdvét ja vastuut, joiden voidaan katsoa olevan keskenédédn
yhteensopimattomia. Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan arvioitava, voiko sen
toimintaolosuhteisiin liittyd muita olennaisia eturistiriitoja, ja sen on ilmoitettava niista
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen sijoittajille.

Jos vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan soveltamilla organisaatiojérjestelyilld,
joiden tavoitteena on eturistiriitojen hallinta, ei pystyta riittdvalla tavalla varmistamaan,
ettd sijoittajien etuihin kohdistuvat riskit véltetdédn, kyseisen hoitajan on selvésti
ilmoitettava sijoittajille eturistiriitojen yleinen luonne tai lhteet ennen kuin se alkaa
suorittaa litketoimia niiden lukuun, seké vahvistettava asianmukaiset periaatteet ja
menettelyt.

Komissio antaa 49 a, 49 b ja 49 c artiklan mukaisesti delegoituja sdididoksid, joilla
tarkennetaan, sitd
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a) minkd tyyppisiin eturistiriitoihin 1 kohdassa viitataan;

b) mitd kohtuullisia toimenpiteitd vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan odotetaan
toteuttavan sisdisten ja organisaatiota koskevien menettelyjen osalta
eturistiriitojen tunnistamiseksi, ehkdisemiseksi, hallitsemiseksi ja/tai
ilmoittamiseksi.

11 artikla
Riskienhallinta

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on varmistettava, etté riskienhallinta- ja
salkunhoitotoiminnot on erotettu toisistaan ja niille tehddén erilliset tarkastukset.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on sovellettava riskienhallintajarjestelméé, jotta
se voi asianmukaisesti mitata, seurata ja hallita kaikkia riskeji, jotka liittyvit
olennaisesti kunkin vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sijoitusstrategiaan ja joille kukin
mainittu rahasto altistuu tai voi altistua.

Kun vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja kdiyttid rahaston vastapuolen palveluja,
siti koskevat ehdot on vahvistettava kirjallisessa sopimuksessa. Sopimuksessa on
erityisesti selvitettiivii vaihtoehtoisen sijoitusrahaston varojen siirto- ja
uudelleenkiiyttomahdollisuus ja noudatettava vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
sddntoja. Sopimuksessa on mddrdittivd, etti sopimuksesta on tiedotettava
sdilytysyhteisolle. Ennen kuin sijoittajat sijoittavat vaihtoehtoiseen sijoitusrahastoon,
ndille on tiedotettava kyseisestii sopimuksen mdidiriyksesti ja ilmoitettava, kuka on
rahaston vastapuoli.

Sijoittajille on erityisesti tiedotettava vastuun siirrosta mahdolliselle rahaston
vastapuolelle, mydés silloin, kun rahoitusvilineesti aiheutuu tappioita. Varojen
palauttamisen mddrdaika mddrdytyy tuolloin vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan
Jja rahaston vastapuolen viilisen sopimuksen ehtojen mukaan.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on toteutettava asianmukaista
ammattitaitoa, huolellisuutta ja varovaisuutta noudattaen niiden rahaston
vastapuolien valinta ja nimediminen, joiden kanssa se tekee sopimuksen.

Jos vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja harjoittaa yhden tai useamman vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston lukuun lyhyeksi myyntid, jisenvaltion on varmistettava, ettd kyseinen
hoitaja

-a)  pitid hallussaan asianomaisia arvopapereita tai muita rahoitusvilineitd tai on
sopinut niiden lainaamisesta esittiessddn lyhyeksi myyntii koskevan
mddrdyksen;
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a) soveltaa menettelyja, joilla se saa haltuunsa arvopaperit tai muut rahoitusvélineet
ajankohtana, jona se on ne sitoutunut toimittamaany

b) noudattaa riskienhallintamenettely4, jonka avulla voidaan riittdvasti hallita
lyhyeksimyytyjen arvopapereiden ja muiden rahoitusvilineiden toimittamiseen
liittyvié riskejé;

c) antaa toimivaltaisille viranomaisille sddinndéllisesti tietoja huomattavista
Iyhyistd positioistaan. Toimivaltainen viranomainen voi poikkeustilanteessa
Pyytiid vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajaa ilmoittamaan kaikista lyhyisti
positioista ja lainatuista arvopapereista.

Kunkin toimivaltaisen viranomaisen on sédnnéllisesti annettava EAMYV :lle 4 kohdan
c alakohdan mukaisesti saamansa tiedot. EAMYV voi poikkeuksellisissa tilanteissa
seki rahoitusjirjestelmiin vakauden ja eheyden varmistamiseksi tehdii kyseisten
tietojen perusteella piiitoksen lyhyeksi myynnin rajoittamisesta.

Komissio antaa 49 a, 49 b ja 49 c artiklan mukaisesti delegoituja sidddksid, joissa
yksiloidddn:

a) riskienhallintavaatimukset, jotka vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on
taytettdvé suhteessa riskeihin, joita se ottaa hoitamansa vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston lukuun;

b) tarvittavat jarjestelyt, joiden avulla vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja voi
hallita erityisid riskejé, joita liittyy lyhyeksi myynnin tapahtumiin, seké
mahdollisesti tarvittavia rajoituksia vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
suojaamiseksi tarpeettomalta altistumiselta riskeille;

c) edelli 4 a kohdassa tarkoitetun raportointijirjestelyn erityispiirteet.

12 artikla
Maksuvalmiuden hoito

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on otettava kiyttoon asianmukainen
maksuvalmiudenhoitojirjestelma ja tarvittavat menettelyt, jotta voidaan varmistaa, ettd
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sijoitusten maksuvalmiusprofiili vastaa sen velvoitteita.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on sddnnollisesti suoritettava stressitestejé, sekd
tavanomaisissa ettd poikkeuksellisissa maksuvalmiusolosuhteissa, seké seurattava
vastaavasti vaihtoehtoisen sijoitusrahastonsa maksuvalmiusriskié. Stressitestien
tuloksista on ilmoitettava toimivaltaisille viranomaisille.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on varmistettava, ettd kunkin sen hoitaman
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sijoitusstrategia, maksuvalmiusprofiili ja
lunastuspolitiikka ovat johdonmukaisia.
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3. Komissio antaa 49 a, 49 b ja 49 c artiklan mukaisesti delegoituja sidddksid, joissa
yksiloidddn I 1 kohdassa sdddettyjd maksuvalmiuden hoitoa koskevat vaatimukset I .

13 artikla
Sijoittaminen arvopaperistamispositioihin

Jotta voidaan varmistaa yhdenmukaisuus eri aloilla ja poistaa ristiriidat sellaisten yhteisojen,
jotka uudelleenpaketoivat lainoja kaupattaviksi arvopapereiksi, sekd direktiivin 2006/48/EY

4 artiklan 41 kohdassa tarkoitettujen alkuunpanijoiden ja sellaisten vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen hoitajien, jotka sijoittavat ndihin arvopapereihin tai muihin rahoitusvélineisiin
yhden tai useamman vaihtoehtoisen sijoitusrahaston lukuun, etujen vélilld, komissio antaa 49 a,
49 b ja 49 c artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joissa VahVistetaanI

a) vaatimukset, jotka alkuunpanijan on tiytettava, jotta vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
hoitaja voi sijoittaa yhden tai useamman vaihtoehtoisen sijoitusrahaston lukuun
kyseisentyyppisiin arvopapereihin tai muihin rahoitusvélineisiin, jotka on laskettu
liikkkeeseen 1 pédivan tammikuuta 2011 jilkeen, mukaan luettuina vaatimukset, joilla
varmistetaan, ettd alkuunpanijan itsellddn pitimé nettomiirdinen taloudellisen osuus on
vahintdin viisi prosenttia;

b) taloudelliset vaatimukset, jotka néihin arvopapereihin tai muihin rahoitusvélineisiin
yhden tai useamman vaihtoehtoisen sijoitusrahaston lukuun sijoittavan vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitajan on taytettava.

2 JAKSO: PAAOMAVAATIMUKSET JA VASTUUVAKUUTUS

14 artikla
Alku- ja toimintapddoma

-1 Sisdisesti hoidetulla vaihtoehtoisella sijoitusrahastolla on oltava vihintiiin
300 000 euron alkupiidoma.

1. Jiljempdind olevien 2—4 kohdan mukaisesti vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajalla,
joka nimetiiin yhden tai useamman vaihtoehtoisen sijoitusrahaston ulkopuoliseksi
hoitajaksi, on oltaval vahintdan 125 000 euron alkupédoma.

2. Jos vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan hoitamien vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen
salkkujen arvo ylittdd 250 miljoonaa euroa, kyseisen hoitajan on lisittdvd omien
varojensa madrid; omien lisdvarojen mééréan on oltava 0,02 prosenttia vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitajan salkkujen arvon siitd mééristé, joka ylittda 250 miljoonaa
euroa, mutta vaadittavan alkupiidoman ja lisivarojen kokonaismdidrd ei saa ylittiiii
10:td miljoonaa euroa.

3. Edelli -1, 1 ja 2 kohdassa asetetuista madrdvaatimuksista riippumatta vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitajan omien varojen mééra ei koskaan saa alittaa direktiivin
2005/49/EY 21 artiklassa edellytettyd mairaa I .
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4. Témén artiklan -1-3 kohdan soveltamiseksi vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan
salkuiksi katsotaan seuraavat:

a) kaikki sen hoitamien vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen salkut, myos niiden
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen salkut, joiden osalta se on 18 artiklan
mukaisesti siirtdnyt yhden tai useamman tehtévén toisen hoidettavaksi, mutta
lukuun ottamatta salkkuja, joiden hoito on sille siirretty;

b) sen hoitamien muiden, unionin tasolla koordinoitujen tai koordinoimattomien
yhteissijoitusyritysten salkut, myos niiden yhteissijoitusyritysten salkut, joiden
osalta se on siirtinyt yhden tai useamman tehtivin toisen hoidettavaksi, mutta
lukuun ottamatta salkkuja, joiden hoito on sille siirretty.

5. Jéasenvaltiot voivat antaa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajalle luvan alittaa
2 kohdassa tarkoitetun omien lisivarojen mdiriin enintdidn 50 prosentilla, jos silli on
sellaisen luottolaitoksen tai vakuutusyrityksen antama takaus vastaavalle mdiiriille,
jonka sddntomdirdinen kotipaikka on jossakin jisenvaltiossa tai kolmannessa
maassa, jossa kyseiseen luottolaitokseen tai vakuutusyritykseen sovelletaan toiminnan
vakautta koskevia sddntojd, joiden toimivaltaiset viranomaiset katsovat vastaavan
unionin lainsdiddinndssd sdddettyja.

6. Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajalla on oltava ammatillinen vastuuvakuutus
ammattitoimintaan liittyviistid huolimattomuudesta aiheutuvan korvausvastuun
varalta. Edellii mainitun vakuutuksen mddrien mukautuksissa olisi otettava
huomioon vakuutusedustuksesta 9 pdivind joulukuuta 2002 annetun Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivin 2002/92/EY" mukaiset mukautukset.

7. Miidiriin, jonka vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja sijoittaa kuhunkin
hoitamaansa vaihtoehtoiseen sijoitusrahastoon, edellyttien, etti kyseisten
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen luonne ei esti tillaista sijoittamista, on oltava
sellainen, etti vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan vuotuinen nettomdidrdinen
taloudellinen riski on suurempi tai yhti suuri kuin tietty prosenttiosuus kaikkien
sijoittajien kyseiseen vaihtoehtoiseen sijoitusrahastoon tekemien sijoitusten
kokonaismdiirdistd.

8. Omat varat on sijoitettava rahavaroihin tai lyhyelli aikavililli helposti rahaksi
muunnettaviin varoihin, eivitki ne saa sisdltid spekulatiivisia omaisuuserid.

9. Komissio antaa 49 a, 49 b ja 49 c artiklan mukaisesti delegoituja sdididoksid, joissa
tismennetdiiin 7 kohdassa tarkoitettu prosenttiosuus.

3 JAKSO: TOIMINNAN JARJESTAMISTA KOSKEVAT VAATIMUKSET

15 artikla
Yleiset periaatteet

I EYVLL9Y, 15.1.2003, s. 3.
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Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on kaiken aikaa hyodynnettidva riittdvia ja
tarkoituksenmukaisia resursseja, jotka tarvitaan sen hoitotehtdvien asianmukaiseen hoitamiseen.

Silld on oltava ajantasaiset jarjestelmait, dokumentoidut sisdiset menettelyt ja liiketoiminnan
harjoittamisen sdannollisen sisdisen valvonnan mekanismit, jotta se voi viahentii ja hallita
toimintaansa liittyvid riskeja.

16 artikla
Arvonméiritys

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on nimettdvé kullekin hoitamalleen
vaihtoehtoiselle sijoitusrahastolle mainitusta hoitajasta oikeudellisesti tai
toiminnallisesti riippumaton arvonmairittdja madrittimaan vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hankkimien varojen arvo ja mainitun rahaston osakkeiden tai osuuksien
arvo.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on varmistettava, etti vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston varojen, osakkeiden ja osuuksien arvo mééritetddn vahintdin
vuosittain. Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on lisiksi varmistettava, ettii
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osakkeiden tai osuuksien arvo voidaan mdidrittiidi
tarvittaessa lunastamisen tai liikkeeseenlaskun mahdollistamiseksi.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on varmistettava kunkin rahaston osalta,
ettd riippumattomuus toteutuu rahaston varojen arvonmddritystd ja nettoarvon
laskemista koskevissa prosesseissa ja etti asianmukaiset suojatoimet toteutetaan
eturistiriitojen ja arvonmdidritystd suorittaviin tyontekijoihin kohdistuvan
epdasianmukaisen vaikutuksen vilttimiseksi siind tapauksessa, etti vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitaja suorittaa itse arvonmididrityksen.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja on vastuussa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
varojen asianmukaisesta arvonmididirityksestd ja nettoarvon laskemisesta sekii timdn
nettoarvon julkaisemisesta. Sdilytysyhteisé on vastuussa niiden olosuhteiden
tarkastamisesta, joissa arvonmdiiritys, nettoarvon laskeminen ja julkaiseminen
tapahtuu. Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan vastuuseen ei vaikuta se, etti timd
on siirtinyt vaihtoehtoisen sijoitusrahaston varojen arvonmddritykseen liittyviin
tehtiviin kolmannelle osapuolelle. Kaikki arvonmddritykset, riippumatta siiti, ovatko
ne vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan tai ulkopuolisen arvonmdidrittijin
suorittamia, kuuluvat vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sdilytysyhteison valvontaan ja
seurantaan.

Mikiili kdytetdiin ulkopuolista arvonmiddrittijid, vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
hoitajan on osoitettava, etti kyseinen kolmas osapuoli on pitevd ja kykenevii
suoriutumaan kyseisistd tehtdvistd, etti sen valinnassa on noudatettu asianmukaista
huolellisuutta ja etti vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajalla on mahdollisuus
valvoa jatkuvasti ja tehokkaasti ulkopuolisen arvonmdidrittijin toimintaa.
Ulkopuolisen arvonmddrittijin kiytto ei saa estid vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
hoitajan toimesta tapahtuvaa tehokasta valvontaa eiki se varsinkaan saa estéii
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajaa toimimasta eikd hoitamasta vaihtoehtoista
sijoitusrahastoa sijoittajien parhaan edun mukaisesti. Mikili ulkopuolista
arvonmddrittijdd ei kiytetd, kotijisenvaltion toimivaltaiset viranomaiset voivat
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velvoittaa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan alistamaan
arvonmddritysmenettelynsi ja/tai arvonmddrityksensd ulkopuolisen arvonmddrittijin
tai tarvittaessa tilintarkastajan tarkastettavaksi.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on varmistettava, ettd arvonméaérittija
noudattaa asianmukaisia ja yhdenmukaisia menettelyjd mééarittdessédén vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston varojen arvon olemassa olevien sovellettavien
arvonmairitysvaatimusten ja -sdéntdjen mukaisesti, jotta mééritetty arvo kuvastaa
mainitun rahaston osakkeiden tai osuuksien nettoarvoa.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on julkaistava séinndéllisesti menetelmiit,
joita kiiytetiiiin epiilikvidien varojen arvonmdidirityksessid riippumatta siitd, suorittaako
arvonmddrityksen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja vai onko tehtivd siirretty
kolmannelle osapuolelle.

Saannot, joita sovelletaan varojen arvon madritykseen ja vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
osake- tai osuuskohtaisen nettoarvon laskemiseen, on vahvistettava sen maan
lainsdddanndssé, johon mainittu rahasto on sijoittautunut, tai mainitun rahaston
sdannoissé tai perustamisasiakirjoissa.

Komissio antaa 49 a, 49 b ja 49 c artiklan mukaisesti delegoituja sidddksid, joissa
yksiloiddan, mitkd asianmukaisesti toimiluvan saaneet ja valvotut yhteisét ovat timdin
direktiivin mukaisesti hyvéiksyttyji arvonmididrittijii. Delegoiduissa séiiddoksissdi on
vahvistettava yksityiskohtaisia ja tehokkaita organisaatio- ja hallintojdirjestelyjd, jotta
eturistiriidat eiviit vaikuttaisi haitallisesti asiakkaiden etuihin.

Komissio voi myds antaa 49 a, 49 b ja 49 c artiklan mukaisesti delegoituja sdididoksid,
Jjoissa yksiloidddin perusteet, joiden tiyttyessi arvonmdidrittijin voidaan katsoa olevan
1 kohdassa tarkoitetulla tavalla toiminnallisesti riippumaton.

17 artikla
Sailytysyhteisod

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on varmistettava kunkin hoitamansa
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osalta, ettd sille nimetéén yksi sdilytysyhteiso, joka
hoitaa soveltuvin osin seuraavia toimintoja:

a) vastaanottaa kaikki maksut, joita sijoittajat suorittavat merkitessdin
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan hoitaman vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
osakkeita tai osuuksia, ja kirjaa ne mainitun hoitajan lukuun erilliselle tilille;

b) sdilyttdd mainitulle rahastolle kuuluvia rahoitusvalineitd, nimittiin

i) pitid hallussa kaikkia sellaisia rahoitusvilineitd, joita voidaan sdilyttid
arvopaperikeskuksessa, jotka voidaan kirjata arvo-osuustileille tai jotka
on tuotu fyysisesti sdiilytysyhteisoon; vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
hoitajan nimedmdin sdilytysyhteison on tiiti varten varmistettava
varojen eriyttiminen avaamalla erillisid tileji vaihtoehtoisen
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ba

¢)

ca)

sijoitusrahaston nimissd; téisti periaatteesta huolimatta jisenvaltiot
voivat sallia eriyttimisen kirjaustileilld, edellyttien etti kunkin
rahaston varat voidaan koska tahansa tunnistaa selkedisti kuuluviksi
tietylle vaihtoehtoiselle sijoitusrahastolle;

ii) pitiid vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan toimittamien tietojen
perusteella kirjaa, jotta voidaan varmistaa sellaisten rahoitusvilineiden
omistusoikeus, joita ei voi pitid hallussa, mukaan luettuina ulkoiset
todisteet siitd, ettii suoritus on todella tapahtunut;

varmistaa, etti b alakohdassa tarkoitettuja rahoitusvilineiti ei voida kéiyttdid
uudestaan ilman vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan ennakkoon antamaa
suostumusta,

tarkastaa, ettd mainittu rahasto tai sen lukuun toimiva hoitaja on hankkinut
omistusoikeuden kaikkiin muihin varoihin, joihin mainittu rahasto sijoittaa;

pitiid kirjaa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston omistusoikeudesta muihin kuin a
ja b alakohdassa tarkoitettuihin varoihin.

Sdilytysyhteison on 1 kohdassa tarkoitettujen toimintojen lisiiksi

a)

b)

o

d)

e

varmistettava, etti vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osakkeiden tai osuuksien
myynti, liikkeeseenlasku, takaisinosto, lunastus ja peruutus suoritetaan
sovellettavan kansallisen lainsdiddinnon ja vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
sddntojen tai perustamisasiakirjojen mukaisesti;

varmistettava, etti vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osakkeiden tai osuuksien
arvoa koskevissa laskelmissa noudatetaan sovellettavaa kansallista
lainsddddntod sekd vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sddntiji tai
perustamisasiakirjoja;

noudatettava vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan antamia mddrdyksid,
Jjolleiviit ne ole sovellettavan kansallisen lainsdiidddnnon tai rahaston sidntojen
vastaisia;

huolehdittava siitd, etti vaihtoehtoisen sijoitusrahaston varoja koskeviin
toimiin liittyvit maksut suoritetaan yleensd kdytossd olevissa midrdajoissa;

huolehdittava siitd, etti vaihtoehtoisen sijoitusrahaston tulot kdytetiiin
sovellettavan kansallisen lainsdddinnon ja rahaston sédntijen tai
perustamisasiakirjojen mukaisesti.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja ei saa toimia sdilytysyhteisona.

Siilytysyhteison on toimittava riippumattomasti jal vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
sijoittajien edun mukaisesti.

Kun vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja nimedd sdilytysyhteison, tistd tehdiidn
kirjallinen sopimus. Sopimuksessa on mddriteltivii se tietojen vaihto, joka katsotaan
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tarpeelliseksi, jotta siilytysyhteiso voi hoitaa sille tissd artiklassa ja muissa
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston kotijisenvaltion sdilytysyhteisoihin sovellettavissa
laeissa, asetuksissa tai hallinnollisissa mddrdyksissd mddrdtyt tehtdiviit.

Sdilytysyhteison on oltava jokin seuraavista:

a)

b)

luottolaitos, jonka sddntoméérdinen kotipaikka sijaitsee unionissa ja jolla on
I direktiivin 2006/48/EY I mukainen toimilupa; tai

sijoituspalveluyritys, jolla on direktiivin 2004/39/EY mukainen toimilupa; tai

oikeushenkilo, jolla on vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan
kotijisenvaltion toimivaltaisten viranomaisten antama toimilupa toimia
direktiivissi 2006/48/EY mdidritellyn tasoisen vakauden valvonnan sddintelyn
ja jatkuvan valvonnan alaisena siilytysyhteisond ja joka voi antaa riittivit
taloudelliset ja ammatilliset takeet siitd, ettii se kykenee hoitamaan kyseisiii
sdilytystehtivii tehokkaasti ja vastaamaan niihin liittyvisti sitoumuksista.

Jos toimiluvan saaneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan hoitama rahasto on
sijoittautunut unioniin, sdilytysyhteisolli on oltava sédntomddrdinen kotipaikka siind
jésenvaltiossa, johon rahasto on sijoittautunut.

Jos toimiluvan saaneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan hoitama rahasto on
sijoittautunut kolmanteen maahan, sdiilytysyhteisolli on oltava sddntomddrdinen
kotipaikka unionissa, paitsi jos seuraavat edellytykset tiyttyviit:

@)

b)

ba)

toimiluvan saaneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan kotijisenvaltion
ja rahaston sijoittautumispaikkana toimivan kolmannen maan toimivaltaiset
viranomaiset ovat allekirjoittaneet yhteistyo- ja tietojenvaihtosopimuksia;

vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sijoittautumispaikkana toimivasta
kolmannesta maasta on tehty 3 c kohdan nojalla pdcdtos, jossa todetaan, ettii
kyseiseen maahan sijoittautuneet sdilytysyhteisot ovat sellaisen tehokkaan
vakauden valvonnan séiintelyn (mukaan luettuina
vihimmdispddomavaatimukset) ja valvonnan alaisia, joka vastaa unionin
lainsddddnnon saannoksid;

sdilytysyhteisé on sopimuksen mukaisesti vastuussa vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitajalle ja vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sijoittajille
Jjohdonmukaisesti 5 ja 5 a kohdan nojalla ja lupaa tiyttida 4 ja 4 a kohdan
mukaiset velvoitteensa;

vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sijoittautumispaikkana toimivasta
kolmannesta maasta on tehty 3 c kohdan nojalla piidtos, jossa todetaan, ettii
kolmannessa maassa sovellettavat siiinnét rahanpesun ja terrorismin
rahoittamisen ehkiisemiseksi tiyttiviit rahanpesunvastaisen toimintaryhmdn
vaatimukset samoin kuin rahoitusjirjestelmdn kdyton estimisestii
rahanpesutarkoituksiin sekd terrorismin rahoitukseen 26 piivind lokakuuta
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2005 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivilli 2005/60/E Y
vaatimukset;

d) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan kotijisenvaltio on allekirjoittanut sen
kolmannen maan kanssa, johon rahasto on sijoittautunut, sopimuksen, joka
vastaa tiysin OECD:n malliverosopimuksen 26 artiklassa vahvistettuja
vaatimuksia ja varmistaa tehokkaan tietojenvaihdon veroasioissa;

e sdilytysyhteisé on pankki tai 3 kohdassa tarkoitetun kaltainen yhteiso, joka
tiyttid saman kohdan c alakohdassa mdiiritellyt ehdot.

3b. Komissio antaa 49 a, 49 b ja 49 c artiklan mukaisesti delegoituja séddoksid siitd,
joissa sdididetiin

a) yleisisti perusteista, joilla arvioidaan, tiyttivitko 3 a kohdan c alakohdassa
tarkoitetut kolmansissa maissa sovellettavat séiinnét rahanpesun ja
terrorismin rahoittamisen ehkdisemiseksi rahanpesunvastaisen
toimintaryhmdn vaatimukset ja vastaavatko ne direktiivin 2005/60/EY
vaatimuksia;

b) yleisisti perusteista, joilla arvioidaan, onko 3 a kohdan b alakohdassa
tarkoitetulla kolmansien maiden vakauden valvonnan sddntelylli ja
valvonnalla sama vaikutus kuin unionin lainsdddinnon sdinnoksilld ja
toteutetaanko ne tehokkaasti.

3c.  Komissio antaa 3 b kohdassa tarkoitettuja perusteita noudattaen ja 49 a, 49 b ja
49 c artiklan mukaisesti delegoituja siidoksii sen toteamiseksi, ettii

a) kolmansissa maissa sovellettavat siinnot rahanpesun ja terrorismin
rahoittamisen ehkiisemiseksi tiyttiviit rahanpesunvastaisen toimintaryhmdn
vaatimukset ja niilli on sama vaikutus kuin direktiivin 2005/60/EY

vaatimuksilla;

b) kolmansien maiden vakauden valvonnan sddntelylli ja valvonnalla on sama
vaikutus kuin unionin lainsdddédnnén séidnnoksilli ja ne toteutetaan
tehokkaasti.

4, Sailytysyhteiso voi siirtda tehtividan lukuun ottamatta tehtivid, jotka liittyviit

alisdiilytysyhteison ja alemman tason omaisuudensdilyttijin valintaan, seurantaan ja
valvontaan. Siilytysyhteiso ei saa siirtid toimintojaan siind mdidrin, etti siiti tulee
postilaatikkoyhteisé.

4 a. Siilytysyhteison on toimittava asianmukaisen piitevdsti, varovasti ja huolellisesti
sellaisen kolmannen osapuolen valinnassa, nimedmisessd, sadnndollisessd
arvioinnissa ja jatkuvassa valvonnassa, jolle se siirtid osan tehtivistidn, sekii tille
siirrettyihin tehtdviin liittyvissd jirjestelyissd.

' EUVL L 309, 25.11.2005, s. 15.
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5b.

Séilytysyhteiso on vastuussa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajalle ja vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston sijoittajille kaikista niille aiheutuvista tappioista, jotka johtuvat
sdilytysyhteisolle taimian direktiivin mukaisesti kuuluvien velvoitteiden tiyttimisen
tarkoituksellisesta tai tahattomasta laiminlyomisestii tai niiden puutteellisesta
suorittamisesta, paitsi jos tappiot ovat aiheutuneet ylivoimaisen esteen vuoksi. Jos
séilytysyhteison sdilyttdmistd rahoitusvélineistd aiheutuu tappioita, sdilytysyhteiso voi
vapautua vastuustaan ainoastaan, jos se voi osoittaa, ettd menetykset johtuivat
ulkopuolisesta tapahtumasta, joka ei ollut ennakoitavissa, ja ettei sdilytysyhteiso olisi
voinut valttdd aiheutunutta tappiota.

Sdilytysyhteison vastuuseen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajalle ja sijoittajille ei
vaikuta se, ettii se on siirtinyt osan tehtivistiin toimiluvan saaneelle kolmannelle
osapuolelle, kuten alisdilytysyhteisélle tai alemman tason omaisuudensiilyttijille. Jos
rahoitusvilineet, joiden sdilyttiminen on sdilytysyhteison ensisijainen velvoite,
menetetiidn, sdilytysyhteison on palautettava varat vaihtoehtoiselle sijoitusrahastolle
viipymditti, sanotun kuitenkaan rajoittamatta kansallisen lainsddiidinnon
soveltamista. Titi vaatimusta sovelletaan rajoittamatta oikeustoimien soveltamista.

Vastuuvelvollisuuteen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sijoittajia kohtaan voidaan vedota
suoraan tai mainitun rahaston hoitajan vélitykselld I .

Edelli olevasta 5 kohdasta poiketen sdilytysyhteisé voi vapauttaa itsensd vastuustaan,
myds rahoitusvilineiden menettimistapauksessa, jos sen maan lainsddddnto, jossa
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja sijoittaa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
lukuun, estid sdilytysyhteisod suorittamasta varojen sdilytystehtividiin tai jos
sdilytysyhteiso ei kykene suorittamaan varojen sdilytystehtividdin odottamattoman
ulkoisen tapahtuman vuoksi, edellyttien, etti sdilytysyhteiso voi osoittaa, ettd se on
noudattanut toimissaan 4 a kohdassa tarkoitettua asianmukaista huolellisuutta.
Tillaisen vastuusta vapauttamisen saa tehdd vain kerran. Vastuita ei saa ketjuttaa.

Vastuu vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajalle ja sijoittajille voidaan siirtii sille
toimiluvan saaneelle kolmannelle osapuolelle, jolle sdilytysyhteison sdilytystehtivi on
uskottu, sdiilytysyhteison ja kolmannen osapuolen keskindiselld kirjallisella
sopimuksella.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan ja sdilytysyhteison viilisessi sopimuksessa
on mddrdttivd, etti vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajalle tiedotetaan kaikista
sdilytysyhteison ja kolmannen osapuolen viilisisti sopimuksista ennen kuin ne tulevat
voimaan. Ennen kuin sijoittajat sijoittavat vaihtoehtoiseen sijoitusrahastoon, ndille
tiedotetaan kyseisesti sopimuksesta ja vastuunjaosta osapuolten viililli.

Jos kolmannen maan sdilytysyhteisésti on tehty pidtoksii 3 ¢ kohdan mukaisesti,
toisessa alakohdassa tarkoitettua sopimusta ei vaadita.

Edelli olevasta 5 kohdasta poiketen sdilytysyhteiso voi vapauttaa itsensd vastuustaan
tapauksissa, joissa varojen siirtiminen ja uudelleenkdiytto on sallittua sdilytysyhteison
ja rahaston vastapuolen tai alemman tason omaisuudensdilyttijin vilisen
sopimuksen nojalla vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sddntojen tai
perustamisasiakirjojen mukaisesti, edellyttien, etti sdilytysyhteiso voi osoittaa, ettii se
on noudattanut toimissaan 4 a kohdassa tarkoitettua asianmukaista huolellisuutta.
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5d

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan ja sdilytysyhteison viilisessd sopimuksessa
on mddrdéttivd, etti vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajalle tiedotetaan ennen
sopimuksen tiytintéonpanoa mddrdyksestd, jonka nojalla varojen siirtiminen ja
uudelleenkiiytté on sallittua vaihtoehtoisen sijoitusrahaston séiidntdjen mukaisesti.

Ennen kuin sijoittajat sijoittavat vaihtoehtoiseen sijoitusrahastoon, ndille on
tiedotettava kyseisestii sopimuslausekkeesta ja ilmoitettava, kuka on kolmas osapuoli.
Sijoittajille on tiedotettava erityisesti mahdollisesta vastuun siirrosta kolmannelle
osapuolelle, myos siind tapauksessa, etti rahoitusvilineet menetetiin. Varojen
palauttamisen mddrdaika mddrdytyy tuolloin sdilytysyhteison ja kolmannen
osapuolen viilisen sopimuksen ehtojen mukaan.

Sdilytysyhteison on pyynnosti asetettava kotijisenvaltionsa toimivaltaisten
viranomaisten saataville kaikki tiedot, jotka se on saanut tehtiviiiin suorittaessaan ja
Jjotka voivat olla toimivaltaisille viranomaisille tarpeen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
hoitajan valvonnan kannalta. Jos vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan
kotijisenvaltio on eri kuin sdilytysyhteison kotijisenvaltio, sdilytysyhteison
kotijisenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on annettava saadut tiedot viipymidittii
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan kotijisenvaltion toimivaltaisille
viranomaisille.

Komissio antaa 49 a, 49 b ja 49 c artiklan mukaisesti delegoituja sdidoksid, joissa
yksiloidddn tarkemmin sdilytysyhteisojen velvoitteet ja vastuut seki ehdot, joiden
nojalla vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sdilytysyhteiso voi siirtid osan tehtivistidn
kolmannelle osapuolelle.

4 JAKSO: VAIHTOEHTOISEN SIJOITUSRAHASTON HOITAJAN TEHTAVIEN

SIIRTAMINEN

18 artikla
Tehtédvien siirtiminen

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan, joka aikoo siirtdd kolmansille osapuolille
yhden tai useamman tehtévinsa, on ilmoitettava kustakin siirrosta ennakkoon

I kotijasenvaltion toimivaltaisille viranomaisille. Toimivaltaiset viranomaiset voivat
kuukauden mddrdajassa kieltid tehtivin siirtimisen.

Téassd yhteydessa on tdytettdva seuraavat ehdot:

a) kolmannen osapuolen on oltava luottokelpoinen, ja litketoiminnasta kdytdnndssé
vastaavien henkildiden on oltava riittdvan hyvimaineisia ja riittdvan kokeneita;

b) jos siirto koskee salkunhoitoa tai riskienhallintaa taikka maksuvalmiuden
hoitoa, kolmannella osapuolella on lisdksi oltava vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
hoitajan toimilupa, joka oikeuttaa hoitamaan samantyyppisié vaihtoehtoisia
sijoitusrahastoja;
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c) siirto ei saa estéé vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan tehokasta valvontaa
eikd se varsinkaan saa estid sitd toimimasta eikd hoitamasta vaihtoehtoista
sijoitusrahastoa sijoittajien parhaan edun mukaisesti;

d) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on kyettivi osoittamaan, etti kolmas
osapuoli on piteva ja kykeneva suoriutumaan kyseisisté tehtévistd, ettd sen
valinnassa on noudatettu asianmukaista huolellisuutta ja etti vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitajalla on jatkuvasti tosiasiallisesti mahdollisuus valvoa
siirretyn tehtdvén hoitamista, antaa kolmannelle osapuolelle milloin tahansa
lisdohjeita ja peruuttaa siirto vilittomaésti, jos se on sijoittajien edun mukaistay

d a) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on ilmoitettava sijoittajille, mitkd
tehtiviit on siirretty ja mille elimille.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on voitava milloin tahansa antaa lisiiohjeita
yritykselle, jolle tehtiiviit on siirretty, ja sen on voitava peruuttaa valtuutus
vilittomdisti, jos se on sijoittajien edun mukaista.

Tehtévid ei saa siirtdé séilytysyhteisolle, arvonmaéérittdjille eikd muulle yhteisolle, jonka
edut saattavat olla ristiriidassa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston tai sen sijoittajien etujen
kanssa.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on jatkuvasti arvioitava kunkin kolmannen
osapuolen suorittamia palveluja.

Se, ettd vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja on siirtdnyt tehtivid kolmannelle
osapuolelle, ei saa missdin tapauksessa vaikuttaa kyseisen hoitajan vastuuseen, eiké
kyseinen hoitaja saa siirtdé tehtividdn niin laajasti, ettd sen ei endé kaytdnnossa
katsottaisi olevan vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja ja ettd siiti tulisi
postilaatikkoyhteiso.

Kolmas osapuoli ei saa siirtdé edelleen sille siirrettyjé tehtavia.

IV luku
Avoimuutta koskevat vaatimukset

19 artikla
Vuosikertomus

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on asetettava kustakin hoitamastaan
vaihtoehtoisesta sijoitusrahastosta vuosikertomus saataville kultakin tilikaudelta. Se on
asetettava sijoittajien ja toimivaltaisten viranomaisten saataville neljan kuukauden
kuluessa tilikauden paittymisesti tai kun kolmansilta osapuolilta on saatava tietoja,
kuten vaihtoehtoisen sijoitusrahaston kohdesijoituksia koskeva tilintarkastus,
enintiin kuuden kuukauden kuluessa tilikauden pddittymisestii.

Vuosikertomuksessa on oltava vahintddn seuraavat tiedot:
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a) tase tai varoja ja velkoja koskeva selvitys;
b) tilikauden tuloslaskelma;
c) tilikauden toimintakertomus;

ca) jiljempind 20 artiklassa luetellut tiedot siind mdidrin kuin ne ovat muuttuneet
tilikaudella, jota kertomuksessa kdsitellidin;

cb)  vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan maksamien ja tarpeen mukaan
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston maksamien palkkioiden mddriit eriteltyindi
kiintediin ja muuttuvaan palkkio-osuuteen.

Yhden tai useamman henkildn, jolla on lain nojalla kelpoisuus suorittaa tilintarkastusta
tilinpaétdsten ja konsolidoitujen tilinpdétosten lakiséateisesta tilintarkastuksesta

I 17 paivani toukokuuta 2006 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2006/43/EY" mukaisesti, on tarkastettava vuosikertomuksen tilinpaatostiedot, jotka on
laadittava vaihtoehtoisen sijoitusrahaston séidnndissd tai perustamis- tai
muodostamisasiakirjoissa edellytettyjen kirjanpitostandardien tai -periaatteiden
mukaisesti. Tilintarkastuskertomus mahdollisine varaumineen on toistettava
tiaydellisend vuosikertomuksessa.

Komissio antaa 49 a, 49 b ja 49 c artiklan mukaisesti delegoituja siddiksid, joissa
tdsmennetddn vuosikertomuksen sisdltd ja muoto. Nama sdddokset ovat
tarkoituksenmukaisia ja oikeasuhteisia, ja ne mukautetaan asianomaisen sédddoksen
kohteena olevaa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan tyyppid ja kertomuksessa
kiisitellyn vaihtoehtoisen sijoitusrahaston tyyppid vastaaviksi.

20 artikla
Tiedonantovelvollisuus sijoittajia kohtaan

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on varmistettava, ettd vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston sijoittajat saavat ennen kyseiseen rahastoon sijoittamista seuraavat
tiedot, ja tdimén jalkeen sddnnollisesti ajan tasalle saatettuja tietoja:

a) kuvaus vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sijoitusstrategiasta ja tavoitteista,
erityyppisistd sijoituskohteista, joihin kyseinen rahasto voi sijoittaa, sen
kayttdmisté tekniikoista, kaikista toimintaan liittyvisté riskeistd, tarvittaessa
varojen uudelleenkiiytostii ja siirtojiirjestelyistd ja sdilytysjdrjestelyisti,
mahdollisista sovellettavista sijoitusrajoituksista, olosuhteista, joissa kyseinen
rahasto voi hyodyntéd vivutusta, sallituista vivutuksen tyypeisti ja ldhteistd,
vivutuksen enimmdistasosta ja vivutukseen liittyvista riskeisti ja vivutuksen
kdyton mahdollisista rajoituksista sekd vivutuksen kausittaisesta
kokonaismddrdisti,

1

EUVL L 157, 9.6.2006, s. 87.
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aa)

ab)

b)

d)

g)

h)

)

ja

jb)

tiedot siiti, mihin kohderahastot ovat sijoittautuneet, jos tillainen
vaihtoehtoinen sijoitusrahasto on rahasto-osuusrahasto;

tiedot siiti, mihin master-rahasto on sijoittautunut;

kuvaus menettelyistd, joilla vaihtoehtoinen sijoitusrahasto voi muuttaa
sijoitusstrategiaansa tai -politiikkaansa tai molempia;

kuvaus sijoitussopimuksen oikeudellisista vaikutuksista, mukaan luettuina tiedot
oikeudenkayttoalasta, sovellettavasta laista ja siitd, onko olemassa sdddoksid,
joissa sdddetddn tuomioiden tunnustamisesta ja taytdntdonpanosta silld
oikeudenkayttdalueella, johon rahasto on sijoittautunut;

tiedot vaihtoehtoisen sijoitusrahaston séilytysyhteisdstd, arvonmédrittdjasti ja
muista palveluntarjoajista sekd kuvaus niiden tehtévisté ja sijoittajien oikeuksista
ongelmatilanteissa;

kuvaus siirretyistd hoito-, arvonmddritys- tai siilytystehtédvista ja tiedot
kolmansista osapuolista, joille tehtévit on siirretty, vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston alemman tason omaisuudensiilyttijit ja rahaston vastapuolet
mukaan luettuina, kuvaus niiden velvollisuuksista ja vastuista ja kuvaus
Jéljelle jidneistd riskeistd, joille sijoittajat voivat altistua poikkeuksellisissa
olosuhteissa, jotka liittyviit ennakoimattomiin tapahtumiin, jotka eivit ole
sdilytysyhteison eivitki vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan hallittavissa;

kuvaus vaihtoehtoisen sijoitusrahaston arvonmééritysmenettelystd ja soveltuvin
osin hinnanmuodostusmalleista, joita arvonmaérityksessd kdytetdén, mukaan
luettuina menetelmait, joita kdytetddn vaikeasti arvostettavissa olevien varojen
arvonmaéritykseen;

kuvaus vaihtoehtoisen sijoitusrahaston maksuvalmiusriskien hallinnasta, mukaan
luettuina lunastusoikeudet sekéd normaali- ettd poikkeustilanteissa, olemassa
olevista lunastusjérjestelyistd seka siitd, miten vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
hoitaja varmistaa sijoittajien tasapuolisen kohtelun;

kuvaus kaikista sellaisista maksuista ja kuluista seké niiden enimmaisméaérista,
jotka voivat suoraan tai valillisesti koitua sijoittajien maksettaviksi;

mikdéli tietty sijoittaja saa erityiskohtelua tai oikeuden saada erityiskohtelua,
tiedot kyseisesté sijoittajasta ja kuvaus erityiskohtelusta ja tiedot siitd, onko
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan ja kyseisen sijoittajan vililli mitdiin
yhteyksiii,

viimeisin vuosikertomus;

kuvaus vaihtoehtoisen sijoitusrahaston aiemmista tuloksista sen
perustamisesta lihtien uusimpaan arviointiin asti;

tiedot sovelletun sijoitusstrategian korrelaatiosta perinteisiin
sijoitusstrategioihin (kuten osakkeisiin tai joukkovelkakirjoihin) néihden;
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jo)  tiedot 17 artiklan 5 kohdassa tarkoitetun vastuujirjestelmin muutoksista
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan ja sdiilytysyhteison
sopimusjiirjestelyjen seurauksena;

jd)  yksityiskohtainen kuvaus vaihtoehtoisen sijoitusrahaston kerdimien varojen
lihteestd, juoksuajasta ja midrdsti, mukaan luettuna vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitajan ja sen edustajien, johtajien ja tyontekijoiden suoraan
tai vilillisesti hankkima osuus.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on annettava sijoittajille kustakin hoitamastaan
vaihtoehtoisesta sijoitusrahastosta sddnndllisesti seuraavat tiedot:

a) niiden varojen prosenttiosuus vaihtoehtoisen sijoitusrahaston varoista, joihin
sovelletaan niiden ominaisen heikon maksuvalmiuden vuoksi erityisjarjestelyja;

b) tiedot uusista jérjestelyistd vaihtoehtoisen sijoitusrahaston maksuvalmiuden
hallitsemiseksi;
c) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston senhetkinen riskiprofiili ja tiedot

riskienhallintajirjestelmisti, joita kyseisen rahaston hoitaja kayttdi ndiden
riskien hallintaan.

Komissio hyviksyy 49 a, 49 b ja 49 c¢ artiklan mukaisesti delegoituja siddoksid, joissa
yksiloidddn vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan tiedonantovelvollisuudet ja 2
kohdassa tarkoitettujen tietojen antamisen aikavéli. Ndma delegoidut sédddokset
mukautetaan asianomaisen sdddoksen kohteena olevaa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
hoitajan tyyppié vastaaviksi.

21 artikla
Raportointivelvollisuudet toimivaltaisten viranomaisten suuntaan

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on sddnndllisesti raportoitava kotijasenvaltionsa
toimivaltaisille viranomaisille tirkeimmistid markkinoista ja vilineistd, joilla sen kay
kauppaa kunkin hoitamansa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston lukuun.

Sen on toimitettava tiedot tairkeimmista vélineistd, joilla se kiy kauppaa, markkinoista,
joiden jésen se on tai joilla se kdy aktiivisesti kauppaa, sekd kunkin hoitamansa
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston tdrkeimmisti sijoituskohteista ja merkittivimmista
riskikeskittymista.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on sddnnéllisesti toimitettava kotijisenvaltionsa
toimivaltaisille viranomaisille jokaisesta hoitamastaan vaihtoehtoisesta
sijoitusrahastosta seuraavat tiedot:

a) niiden varojen prosenttiosuus vaihtoehtoisen sijoitusrahaston varoista, joihin
sovelletaan niiden ominaisen heikon maksuvalmiuden vuoksi erityisjérjestelyji;
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2 b.

b) tiedot uusista jarjestelyisti vaihtoehtoisen sijoitusrahaston maksuvalmiuden
hallitsemiseksi;

c) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston senhetkinen riskiprofiili ja tiedot
riskienhallintajérjestelmisti, joita kyseisen rahaston hoitaja kéyttdd ndiden
riskien hallintaan;

ca) kussakin sen hoitamassa vaihtoehtoisessa sijoitusrahastossa sovelletun
vivutuksen kokonaismdidird, tieto siitd, miten vivutus jakaantuu rahan tai
arvopapereiden lainaamiseen perustuvan vivutuksen ja rahoitusjohdannaisiin
siséltyvin vivutuksen kesken, ja mahdollinen tieto siiti, missi mdirin
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston varoja on kéytetty vivutusjirjestelyissi
uudelleen; ndissd tiedoissa on ilmoitettava vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
hoitajan kunkin hoitamansa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osalta viisi
suurinta lainarahan tai lainattujen arvopaperien lihdetti sekd kultakin ndilti
lainanantajayhteisiiltii saadun vivutuksen mdidrit kunkin rahaston osalta;

d) tarkeimmét varojen luokat, joihin vaihtoehtoinen sijoitusrahasto on sijoittanut;
e) tiedot raportointikaudella mahdollisesti tapahtuneista lyhyeksi myynneisté,;
ea) maksurakenne ja vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajalle maksetut mdiriit;

eb) tiedot vaihtoehtoisen sijoitusrahaston tuloksista, varojen arvonmddritys
mukaan luettuna.

Toimivaltaiset viranomaiset voivat suhteellisuusperiaatteen mukaisesti pyytii
lisdtietoja sellaiselta vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajalta, jonka ne arvioivat
voivan aiheuttaa jirjestelmdariskeji.

Poikkeuksellisissa olosuhteissa ja kun se on tarpeen rahoitusjiirjestelmén vakauden
ja eheyden varmistamiseksi tai pitkdaikaisen kestivin kasvun edistimiseksi,
EAMYV voi asettaa raportointia koskevia lisivaatimuksia.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on sdadnndllisesti toimitettava kotijdsenvaltionsa
toimivaltaisille viranomaisille jokaisesta hoitamastaan vaihtoehtoisesta
sijoitusrahastosta seuraavat asiakirjat:

a) kunkin sen hoitaman vaihtoehtoisen sijoitusrahaston vuosikertomus kultakin
tilikaudelta neljén kuukauden kuluessa tilikauden pééttymisesté, tai kun
kolmansilta osapuolilta on saatava tietoja (kuten vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston kohdesijoituksia koskeva tilintarkastus), kuuden kuukauden
kuluessa tilikauden pidittymisestii,

b) yksityiskohtainen luettelo kaikista vaihtoehtoisista sijoitusrahastoista, joita
kyseinen hoitaja hoitaa kunkin vuosineljdnneksen lopulla.

Kotijisenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on toimitettava EAMV :lle ja EJRK:lle
kaikki merkitykselliset tiedot, joita tarvitaan jirjestelmiriskien hallintaan, sekd
yhteenveto kaikista 2 ja 3 kohdassa tarkoitetuista tiedoista.
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4, Komissio antaa 49 a, 49 b ja 49 c artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid, joilla
yksiloidddn 1, 2 ja 3 kohdassa tarkoitetut raportointivelvollisuudet ja raportoinnin
aikavili.

V luku
Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan velvollisuudet tietyntyyppisten vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen hoidon osalta

1 JAKSO: VAIHTOEHTOISEN SIJOITUSRAHASTON HOITAJAN VELVOLLISUUDET
VIVUTETTUJEN VAIHTOEHTOISTEN SIJOITUSRAHASTOJEN HOIDON OSALTA

22 artikla
Soveltamisala

Tati jaksoa sovelletaan ainoastaan sellaiseen vaihtoehtoiseen sijoitusrahaston hoitajaan, joka
hoitava yhti tai useampaa vivutusta kéyttivdéd vaihtoehtoista sij oitusrahastoal .

23 artikla
Tiedonantovelvollisuus sijoittajia kohtaan

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan, joka hoitaa I yhtd tai useampaa vivutusta kéyttivii
vaihtoehtoista sijoitusrahastoa, I on ilmoitettava kustakin tdllaisesta rahastosta I :

a) vivutuksen enimméistaso, jota kyseinen hoitaja voi kiyttdd asianomaisen rahaston
lukuun, seké vivutusjérjestelyissd mahdollisesti annetut oikeudet vakuuksien tai
takausten uudelleenkéyttoon;

b) I kunkin vaihtoehtoisen sijoitusrahaston edeltdvélld vuosineljannekselld kayttdman
vivutuksen kokonaismédrd neljinnesvuosittain.

24 artikla
Raportointivelvollisuudet toimivaltaisten viranomaisten suuntaan

I Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan, joka hoitaal yhté tai useampaa vivutusta kdyttivii
vaihtoehtoista sijoitusrahastona, I on annettava kotijdsenvaltionsa toimivaltaisille
viranomaisille tieto kunkin hoitamansa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston vivutuksen
kokonaismaarésti sekd tieto siitd, miten vivutus jakautuu rahan tai arvopaperien lainaamiseen
perustuvan vivutuksen ja rahoitusjohdannaisiin sisdltyvan vivutuksen kesken.

Niissé tiedoissa on ilmoitettava vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan kunkin hoitamansa
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osalta viisi suurinta lainarahan tai lainattujen arvopaperien
lahdettd seka kultakin ndiltd lainanantajayhteisoiltd saadun vivutuksen maarat kunkin rahaston
osalta.
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25 artikla

Tietojen kayttd toimivaltaisten viranomaisten toimesta, valvontayhteisty0 ja vivutusta koskevat

2b.

rajoitukset

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd kotijdsenvaltion toimivaltaiset viranomaiset
kayttévit 24 artiklan nojalla raportoituja tietoja méérittddkseen, missd méérin
vivutuksen kaytto liséé rahoitusjirjestelmén jérjestelmériski tai markkinahéirididen
riskid tai riskid talouden pitkiin aikaviilin kasvulle.

Kotijdsenvaltion on varmistettava, ettd kaikki 24 artiklan nojalla saadut tiedot kootaan
kaikista sen valvomista vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista yhteen ja asetetaan
muiden toimivaltaisten viranomaisten ja EAMV:n saataville noudattaen I 46 artiklassa
sdadettyd menettelyd. Sen on my0s viipymatté tiedotettava titd mekanismia kiyttien ja
kahdenvilisesti suoraan asianomaisille jasenvaltioille, jos sen vastuualueeseen kuuluva
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja saattaa toimia merkittdvané vastapuoliriskin
lahteend toisessa jasenvaltiossa sijaitsevalle luottolaitokselle tai muulle jarjestelmén
kannalta olennaiselle laitokselle.

Jésenvaltioiden on varmistettava, etti vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja asettaa
rajat vivutuksen kiytolle kussakin hoitamassaan vaihtoehtoisessa sijoitusrahastossa
ottaen huomioon muun muassa

a) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston tyypin;

b) sen strategian;

c) vivutuksen lihteet;

d) muut kytkokset tai asiaankuuluvat suhteet muihin rahoituspalvelulaitoksiin,

jotka saattavat aiheuttaa jirjestelmdriskejii;

e tarpeen rajoittaa positiota yksittiisessd vastapuolessa;

P sen, missd mddrin vivutus perustuu vakuuksiin;

2) varojen ja velkojen mahdollisen epéisuhdan suuruuden;

h) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan toiminnan laajuuden, luonteen ja

mdiriin kyseisilli markkinoilla.

Kunkin toimivaltaisen viranomaisen on varmistettava, etti vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitajan asettamien vivutusta koskevien rajoitusten on oltava
kohtuullisia ja ettd mainitun hoitajan on noudatettava kaikkina aikoina asettamiaan
vivutusrajoja. Kunkin toimivaltaisen viranomaisen on sédnnollisesti toimitettava
EAMV:lle 24 artiklan mukaisesti saamansa tiedot. EAMYV voi ndiden tietojen
perusteella ja EJKR:aa kuultuaan arvioida, etti vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
hoitajan tai vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien ryhmdin kdyttimd vivutus
aiheuttaa merkittiviin riskin rahoitusjirjestelmdin vakaudelle ja eheydelle, ja voi
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mddritelld toteutettavat korjaavat toimenpiteet (mukaan luettuna se, misséi mdiérin
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan tai hoitajien ryhmdn on mahdollista kiyttii
vivutusta). EAMV :n olisi viipymditti ilmoitettava kaikista tillaisista arvioinneista
komissiolle ja asianomaisille toimivaltaisille viranomaisille.

Sen varmistamiseksi, etti vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien asettamat
vivutusta koskevat rajoitukset ovat kohtuullisia, jisenvaltioiden on varmistettava, ettii
niiden toimivaltaiset viranomaiset ottavat huomioon seuraavat perusteet:

a) missd mddrin kyseiset rajoitukset eivit lisid jirjestelmdriskid;
b) vastapuolten positiot;
c todenniikoinen vaikutus markkinoihin, joilla kyseinen vaihtoehtoisen

sijoitusrahaston hoitaja toimii;

d) muiden jisevaltioiden samantyyppisiin rahastoihin soveltamat rajoitukset;
e sallitun vivutuksen kokonaisvaikutus talouteen;
P kun on kyse vaihtoehtoisesta péiomasijoitusrahastosta ja 26 artiklassa

tarkoitetusta hankinnasta, hankintaan kdytetyn rahoitusvelan ja ennen
korkoja, veroja, poistoja ja kuoletuksia lasketun tuoton suhde.

EAMYV:n on annettava suuntaviivoja vahimmedisvaatimuksista, joita toimivaltaisten
viranomaisten on noudatettava arvioidessaan Kkyseisiii perusteita.

2c. Jos EAMYV toteuttaa 2 b kohdassa tarkoitetun arvioinnin, tillaisen arvioinnin
kohteena olevan vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan kotijisenvaltion
toimivaltaisen viranomaisen on pantava tiytintoon EAMV :n piidtokset.

Komissio hyviksyy rahoitusmarkkinoiden vakauden ja eheyden varmistamiseksi sekd
talouden pitkiin aikavilin kestivin kasvun edistimiseksi 49 a, 49 b ja 49 c artiklassa
tarkoitettuja delegoituja sddidoksid, joissa asetetaan parametrit, joiden perusteella
EAMY voi toteuttaa 2 b kohdassa tarkoitetun arvioinnin.

EAMV:n ja kotijasenvaltioiden toteuttamien toimenpiteiden on oltava luonteeltaan
viliaikaisia ja komission 3 kohdan nojalla antamien delegoitujen sdididiosten kanssa
yhteensopivia.

2 JAKSO: VAIHTOEHTOISEN SIJOITUSRAHASTON HOITAJAN VELVOLLISUUDET
YHTIOISSA MERKITTAVAN OSUUDEN TAI MAARAYSVALLAN HANKKIVIEN
VAIHTOEHTOISTEN SIJOITUSRAHASTOJEN HOIDON OSALTA

26 artikla
Soveltamisala

Tatd jaksoa sovelletaan seuraaviin:
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a) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat, jotka hoitavat yhtd tai useampaa
vaihtoehtoista sijoitusrahastoa, joilla erikseen tai yhteenlaskettuna on
mddrdysvalta eli esimerkiksi hallussaan vahintdan 10, 20, 30 tai 50 prosenttia
unioniin sijoittautuneen liikkeeseenlaskijan tai tdllaisen listaamattoman yhtion
danioikeuksista;

b) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat, jotka ovat tehneet yhden tai
useamman muun vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan kanssa sopimuksen,
jonka turvin nédiden hoitajien hoitamat vaihtoehtoiset sijoitusrahastot kykenevit
kayttimaan mddrdysvaltaa eli esimerkiksi vahintaan 10:td, 20:td, 30:td tai
50:ti prosenttia liikkeeseenlaskijan tai listaamattoman yhtion d4nioikeuksista.

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien mddrdysvallan alaisten listaamattomien
yhtioiden on noudatettava asianomaisia unionin ja kansallisen yhtiolainsdiddinnon
mukaisia tiedonantovaatimuksia.

Tétd jaksoa ei sovelleta, jos asianomaisen listaamattoman yhtion — sidoksissa olevat
yhtiot mukaan luettuina — palveluksessa on alle 50 henked.

Titii jaksoa sovelletaan direktiivin 2002/14/EY 6 artiklan mukaisesti.

27 artikla
llmoitus merkittivin mddrdysvallan ja médirdysvallan hankkimisesta
listaamattomassa yhtiossa

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd kun vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja
kykenee kayttdmaan mddrdysvaltaa listaamattomassa yhtiéssd, kyseinen hoitaja
ilmoittaa asianomaiselle yhtidlle ja sen kaikille muille osakkeenomistajille 2 kohdassa
sdadetyt tiedot.

Jisenvaltioiden on varmistettava, ettii kun vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja
yksin tai yhdessd toisen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan kanssa saa
haltuunsa yhden tai useamman hoitamansa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston kautta
10, 20, 30 tai 50 prosenttia liikkeeseenlaskijan tai listaamattoman yhtion
ddnioikeuksista, sen on ilmoitettava 2 kohdassa tarkoitetut tiedot asianomaiselle
yhtiolle, tarvittaessa sen tyontekijoiden edustajille tai, jos tillaisia edustajia ei ole, itse
tyontekijoille, vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan toimivaltaiselle viranomaiselle
Jja sen jisenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle, johon liikkeeseenlaskija tai
listaamaton yhtié on sijoittautunut.

Ilmoitukset on tehtdvd mahdollisimman pian, mutta viimeistdin viiden tyépdivin
kuluessa, joista ensimmaéiseksi pédiviksi katsotaan péivé, jona vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitaja saavutti relevantin raja-arvon.

Edellé 1 kohdassa edellytetyssé ilmoituksessa on oltava seuraavat tiedot:

a) syntynyt tilanne danioikeuksien suhteen;

b) olosuhteet, joissa relevantti raja-arvo on saavutettu, mukaan luettuina tdydet
tunnistetiedot asiaan liittyvistd vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista,
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vaihtoehtoisista sijoitusrahastoista ja osakkeenomistajista sekd henkiljistd,
jotka toimivat yhdessii ndiden kanssa, luonnollisista henkiloistd tai
oikeushenkiloistd, joilla on oikeus kéyttid ddnioikeutta niiden puolesta, ja
soveltuvin osin niiden yritysten ketju, joiden kautta ddinioikeutta tosiasiallisesti
kdytetiidin,

c) paivamaiiri, jona relevantti raja-arvo saavutettiin tai ylitettiin.

27 a artikla
Omien varojen riittivyys kohdeyhtioissd

Jotta voidaan vilttid mahdollinen yrityksen varojen ryéviiminen, vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston valvoman kohdeyhtion nettovarojen on vastattava omien varojen riittivyytti
koskevia sidnnoksid toisen yhtiooikeusdirektiivin mukaisesti.

28 artikla
Tiedonantovelvollisuus hankittaessa maardysvalta liikkeeseenlaskijassa tai listaamattomassa
yhtidssd

1. Sen lisdksi, mitd 27 artiklassa sdddetéén, on jasenvaltioiden varmistettava, ettd kun
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja yksin tai yhdessd toisen vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitajan kanssa hankkii mddrdysvallan liikkeeseenlaskijassa tai
listaamattomassa yhtiossd, lukuun ottamatta suljettuja rahastoja, kyseinen hoitaja
ilmoittaa mahdollisimman pian toisessa ja kolmannessa alakohdassa tarkoitetut tiedot
kyseisen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan toimivaltaiselle viranomaiselle ja
sen jisenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle, johon liikkeeseenlaskija tai
listaamaton yhtio on sijoittautunut, liikkeeseenlaskijalle, listaamattomalle yhtiélle,
niiden osakkeenomistajille ja tyontekijoiden edustajille, tai, jos téllaisia edustajia ei ole,
itse tyontekijoille.

Liikkeeseenlaskijan ollessa kyseessé vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on
asetettava asianomaisen liikkeeseenlaskijan, sen osakkeenomistajien ja tyontekijoiden
edustajien saataville direktiivin 2004/25/EY 6 artiklan 3 kohdassa tarkoitetut tiedot.

Liikkeeseenlaskijan ja listaamattoman yhtion ollessa kyseessd vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitajan on asetettava saataville

a) suunnitellut merkittiviit varojen myynnit;

b) periaatteet, joita noudatetaan eturistiriitojen ehkdisemiseksi ja hallitsemiseksi
erityisesti vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan ja liikkeeseenlaskijan vilill4;

c) periaatteet, joita noudatetaan liikkeeseenlaskijan ulkoisessa ja sisdisessé
tiedottamisessa erityisesti koskien tyontekijoitds

d) tieto vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajasta, joka joko yksin tai yhteistyossa
toisen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan kanssa on saavuttanut
mddrdysvallan;
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f) periaatteet, joita noudatetaan eturistiriitojen ehkdisemiseksi ja hallitsemiseksi
erityisesti vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan ja listaamattoman yhtion
vililla;

g) henkilo tai henkilot, jotka ovat oikeutettuja tekemdiin yritysstrategiaa ja

tyollistimispolitiikkaa koskevia oikeudellisesti sitovia sopimuksia.

Jos vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja on saavuttanut yksin tai yhdessi toisen
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan kanssa aseman, jossa se kykenee kiyttimddin
mddrdysvaltaa, kohdeyhtion on ilmoitettava yritysostosta kattavasti ja ajoissa
tyontekijoidensii edustajille, tai jos tillaisia edustajia ei ole, itse tyontekijoille, ja
annettava tarvittaessa kaikki direktiivin 2004/25/EY 9 artiklan 5 kohdassa tarkoitetut
asiaankuuluvat asiakirjat mikili ja siind mddrin kuin liiketoiminnan harjoittaminen
ei joudu vaaraan.

29 artikla

Erityissddnnokset koskien madrdysvaltaa liikkeeseenlaskijassa tai listaamattomassa yhtiossa

kéyttdvan vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan vuosikertomusta

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja sisallyttaa
19 artiklassa sdddettyyn kunkin hoitamansa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
vuosikertomukseen tdmén artiklan 2 kohdassa sdddetyt lisétiedot.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston vuosikertomuksessa on oltava seuraavat lisitiedot
kustakin liikkeeseenlaskijasta ja listaamattomasta yhtiosté, jossa kyseiselld rahastolla
on mddrdysvalta:

a) I taloudellisen kehityksen osalta pddomarakenne, mukaan luettuina kuvaus
tuloista ja tuotoista liiketoiminta-aloittain, lausunto yhti6n| raha-asioiden
kehityksestd, arvio I raha-asioiden odotettavissa olevasta kehittymisestd
jatkossa, raportti tilikauden merkittivistd tapahtumista, tutkimus- ja
kehittimistoimet,

b) taloudellisten ja muiden riskien osalta ainakin pddomarakenteeseen liittyvat
taloudelliset riskit;

c) tyontekijoiden osalta tyontekijoiden vaihtuvuus, tyosuhteiden péattymiset,
rekrytoinnit, palkka- ja palkkiopolitiikka ja muut tyéehdot;

d) lausunto merkittdvistd varojen myynneista;
da) ympiristonikékohdat;

db) johdon korvauksia koskevat paketit;
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dc) myynnin yhteydessi myyntihinta ja voiton mdird;

dd) olennaiset muutokset liikkeeseenlaskijan tai yksityisen yhtion
litketoiminnoissa sen jilkeen kun muutos on tapahtunut.

2a. Lisidksi vaihtoehtoisen sijoitusrahaston vuosikertomuksessa on oltava seuraavat tiedot
kustakin sellaisesta liikkeeseenlaskijasta, jossa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
hoitajalla on 28 artiklassa tarkoitettu mddrdysvalta:

a) hallinto-, johto- ja valvontaelinten ja niiden toimikuntien kokoonpano ja
toiminta;

b) yksityiskohtaiset tiedot sellaisten arvopapereiden haltijoista, joihin liittyy
erityisid valvontaoikeuksia, ja niiden oikeuksien kuvaus;

c) ovatko osakkeet nimetylle henkilélle vai haltijalle asetettuja, jos kansallinen
lainsddddnto sallii molemmat muodot, seki midrdykset, jotka koskevat
osakkeiden muodon muuntamista toiseksi, jollei siitd sddidetd laissa;

d) merkityn osakepiiioman mdiird, joka on maksettu yhtion perustamishetkellii
tai sen saadessa luvan aloittaa toimintansa.

3. Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on annettava kustakin sellaisesta hoitamastaan
vaihtoehtoisesta rahastosta, jonka vuoksi mainittuun hoitajaan sovelletaan timén jakson
sdannoksid, 2 kohdassa tarkoitetut tiedot kaikille 26 artiklan 1 kohdassa tarkoitetun
asianomaisen yhtion tyontekijoiden edustajille, vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
hoitajan toimivaltaiselle viranomaiselle ja sen jisenvaltion toimivaltaiselle
viranomaiselle, johon liikkeeseenlaskija tai listaamaton yhtié on sijoittautunut,

19 artiklan 1 kohdassa asetettua méardaikaa noudattaen.

30 artikla
Erityissddnnokset yhtidistd, joiden osakkeita ei endd oteta kaupankdynnin kohteeksi
sadnnellyilld markkinoilla

Kun tietty taho on hankkinut mddrdysvallan tai merkittivin mddrdysvallan
liikkeeseenlaskijassa ja kyseisen liikkeeseenlaskijan osakkeita ei endd tdméin jélkeen oteta
kaupankdynnin kohteeksi sddnnellyilld markkinoilla, sen on kuitenkin edelleen noudatettava
direktiivin 2004/109/EY mukaisia velvollisuuksiaan vuoden ajan pdivésti, jona se poistettiin
sddnnellyiltd markkinoilta.

VI luku
Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan hoito- ja markkinointipalvelujen tarjoaminen

31 artikla
Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osakkeiden tai osuuksien markkinointi kotijdsenvaltiossa
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Toimiluvan saanut vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja voi markkinoida
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osakkeita tai osuuksia ammattimaisille sijoittajille
kotijasenvaltiossa heti, kun tdssd artiklassa sdddetyt ehdot tayttyvit.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on toimitettava kotijasenvaltionsa
toimivaltaisille viranomaisille ilmoitus kustakin vaihtoehtoisesta sijoitusrahastosta, jota
se aikoo markkinoida.

IImoituksen on siséllettdvd seuraavat tiedot:

a) markkinoitavan vaihtoehtoisen sijoitusrahaston tunnistetiedot seké tieto siitd,
mihin se on sijoittautunut,

b) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sddnnot tai perustamisasiakirjat;
b a) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sdilytysyhteison tunnistetiedot;
c) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston kuvaus ja muut tiedot, jotka annetaan sijoittajille;

d) tiedot jérjestelyistd, joilla estetdédn kyseisen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
osakkeiden tai osuuksien markkinointi yksittiissijoittajille, my0s tapauksissa,
joissa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja tukeutuu vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston suhteen tarjottavien sijoituspalvelujen tarjonnassa
riippumattomien yhteisdjen toimintaan.

Viimeistaan 20 tyopdivin kuluttua 2 kohdan mukaisen tiydellisen ilmoituksen
vastaanottamisesta kotijdsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajalle, voiko se alkaa markkinoida 2 kohdan
mukaisessa ilmoituksessaan yksilditya vaihtoehtoista sijoitusrahastoa.

Jollei kolmannessa alakohdassa tarkoitetuista delegoiduista sédddksistd muuta johdu,
toimivaltaiset viranomaiset voivat asettaa rajoituksia tai ehtoja timén artiklan nojalla
tapahtuvalle vaihtoehtoisen sijoitusrahaston markkinoinnille.

Komissio antaa 49 a, 49 b ja 49 c artiklan mukaisesti delegoituja sddddksid, joissa
yksiloiddan sellaisten rajoitusten ja ehtojen lajit, joita voidaan asettaa vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston markkinoinnille timéan kohdan toisen alakohdan nojalla. I

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien
hoitamia vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja markkinoidaan ainoastaan ammattimaisille
sijoittajille, sanotun kuitenkaan rajoittamatta 32 artiklan 1 kohdan soveltamista.

Jéljempiind VII luvun mukaisesti titdi artiklaa sovelletaan riippumatta siiti, onko
vaihtoehtoinen sijoitusrahasto sijoittautunut unioniin vai kolmanteen maahan.

32 artikla
Jasenvaltioiden mahdollisuus sallia vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen markkinointi
yksityissijoittajille
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1 a.

Jasenvaltiot voivat sallia vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen markkinoinnin
yksityissijoittajille alueellaan.

Jasenvaltiot voivat tdtd varten asettaa vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajille tai
vaihtoehtoisille sijoitusrahastoille lisdvaatimuksia. EAMV:n on annettava titi koskevat
suuntaviivat.

Jisenvaltiot eiviit voi sallia vaihtoehtoisen sijoitusrahaston markkinointia
yksityissijoittajille alueellaan, jos vaihtoehtoinen sijoitusrahasto sijoittaa yli

30 prosenttia muihin vaihtoehtoisiin sijoitusrahastoihin, joilla ei ole eurooppalaista
markkinointilupaa.

Jasenvaltioiden, jotka sallivat vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen markkinoinnin
yksityissijoittajille alueellaan, on vuoden kuluttua 54 artiklan 1 kohdassa tarkoitetusta
ajankohdasta ilmoitettava komissiolle ja EAMV :lle

a) minka tyyppisié vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen hoitajat voivat markkinoida yksityissijoittajille niiden alueella;

b) mahdolliset lisdvaatimukset, joita jdsenvaltiot asettavat vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen markkinoinnille yksityissijoittajille alueellaan edelld 1
kohdassa tarkoitettujen EAMV:n suuntaviivojen mukaisesti.

Jasenvaltioiden on ilmoitettava komissiolle ja EAMV:lle my6s myShemmisté
mahdollisista ensimmadiseen alakohtaan liittyvistd muutoksista.

33 artikla
Ehdot markkinoinnille muissa jésenvaltioissa

Kun toimiluvan saanut vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja aikoo markkinoida
hoitamansa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osakkeita tai osuuksia ammattimaisille
sijoittajille toisessa jasenvaltiossa, sen on toimitettava kotijdsenvaltionsa toimivaltaisille
viranomaisille seuraavat asiakirjat:

a) ilmoitus, joka sisdltidéd toimintaohjelman, josta kdy ilmi markkinoitavan
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston tunnistetiedot seka tieto siitd, mihin se on
sijoittautunut;

b) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sdanndt tai perustamisasiakirjat;

b a) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sdilytysyhteison tunnistetiedot;
c) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston kuvaus ja muut tiedot, jotka annetaan sijoittajille;

d) tieto jdsenvaltiosta, jossa se aikoo markkinoida hoitamansa vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston osakkeita tai osuuksia ammattimaisille sijoittajille;

e) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston markkinointia koskevat jarjestelyt seka
soveltuvin osin tiedot jarjestelyistd, joilla estetddn kyseisen rahaston osakkeiden
tai osuuksien markkinointi yksityissijoittajille.
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Kotijdsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on viimeistdan 20 tydpdivin kuluttua
kaikkien asiakirjojen vastaanottamisesta toimitettava 1 kohdassa tarkoitetut asiakirjat
sen jdsenvaltion toimivaltaisille viranomaisille, jossa vaihtoehtoista sijoitusrahastoa
tullaan markkinoimaan. Niiden on tdssd yhteydessé toimitettava myds todistus siitd, ettd
kyseiselld vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajalla on toimilupa.

Kotijdsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on viipymétté ilmoitettava
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajalle asiakirjojen toimittamisesta. Vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitaja voi aloittaa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston markkinoinnin
vastaanottavassa jasenvaltiossa kyseisestd ilmoituspéivisté alkaen.

Edelld 1 kohdan e alakohdassa tarkoitettuihin jérjestelyihin sovelletaan vastaanottavan
jasenvaltion lainsdddant6d ja valvontaa.

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd 1 kohdassa tarkoitettu ilmoitus ja 2 kohdassa
tarkoitettu todistus toimitetaan kansainviliselld rahoitusalalla yleisesti kaytetylla
kielella.

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd niiden toimivaltaiset viranomaiset hyviksyvét
2 kohdassa tarkoitettujen asiakirjojen sdhkdisen siirron ja arkistoinnin.

Jos 2 kohdan mukaisesti toimitetut tiedot muuttuvat, vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
hoitajan on ilmoitettava muutoksesta kirjallisesti kotijasenvaltion toimivaltaisille
viranomaisille viimeistddn kuukautta ennen muutoksen toteutumista.

Kotijésenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on viipymaéttd ilmoitettava kyseisista
muutoksista vastaanottavan jasenvaltion toimivaltaisille viranomaisille.

Komissio antaa 49 a, 49 b ja 49 c artiklan mukaisesti delegoituja siddéksid, joilla
yksiloidddn
a) ilmoituksen vakiomallin muoto ja sisilto;

b) todistuksen vakiomallin sisdlto ja muoto.

Jéljempiind VII luvun mukaisesti titdi artiklaa sovelletaan riippumatta siiti, onko
vaihtoehtoinen sijoitusrahasto sijoittautunut unioniin vai kolmanteen maahan.

34 artikla
Edellytykset hoitopalvelujen tarjoamiselle toisessa jasenvaltiossa

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd toimiluvan saanut vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
hoitaja voi tarjota toiseen jisenvaltioon sijoittautuneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
hoitopalveluja joko suoraan tai sivuliikkeen vélitykselld, kunhan silld on toimilupa
hoitaa kyseisentyyppisid vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan, joka haluaa tarjota toiseen jisenvaltioon
sijoittautuneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitopalveluja, on toimitettava
kotijdsenvaltionsa toimivaltaisille viranomaisille seuraavat tiedot:
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6 a.

a) jasenvaltio, jossa se aikoo tarjota hoitopalveluja suoraan tai sivuliikkeen
vilitykselld;

b) toimintaohjelma, josta kayvét ilmi erityisesti palvelut, joita se aikoo tarjota sekd
vaihtoehtoiset sijoitusrahastot, joita se aikoo hoitaa.

Jos vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja aikoo perustaa sivutoimipisteen, sen on
toimitettava 2 kohdassa tarkoitettujen tietojen lisdksi seuraavat tiedot:

a) sivutoimipisteen organisaatiorakenne;

b) kotijasenvaltiossa sijaitseva osoite, josta asiaan liittyvié asiakirjoja on
mahdollista saada;

c) sivuliikkeen johtamisesta vastuussa olevien nimet.

Kotijdsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on kuukauden kuluessa kaikkien
asiakirjojen vastaanottamisesta toimitettava 2 kohdassa ja tarvittaessa 3 kohdassa
tarkoitetut asiakirjat sen jdsenvaltion toimivaltaisille viranomaisille, jossa hoitopalveluja
tullaan tarjoamaan seki todistus siitd, ettd ne ovat myontineet kyseiselle vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitajalle toimiluvan. Niiden on viipyméttd ilmoitettava vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitajalle ndiden tietojen toimittamisesta.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja voi aloittaa palvelujensa tarjoamisen
vastaanottavassa jasenvaltiossa saatuaan ilmoituksen tietojen toimittamisesta.

Vastaanottavat jasenvaltiot eivit saa asettaa kyseisille vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen
hoitajille tissa direktiivissa kisiteltyihin asioihin liittyvié lisdvaatimuksia.

Jos 2 kohdan ja mahdollisesti 3 kohdan mukaisesti toimitetut tiedot muuttuvat,
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on ilmoitettava muutoksesta kirjallisesti
kotijdsenvaltion toimivaltaisille viranomaisille viimeistidén kuukautta ennen muutoksen
toteutumista.

Kotijésenvaltion toimivaltaisen viranomaisen on ilmoitettava ndistd muutoksista
vastaanottavan jésenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan kotijisenvaltion toimivaltaiset viranomaiset
ovat vastuussa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan jirjestelyjen ja organisaation
asianmukaisuuden valvonnasta sen varmistamiseksi, etti vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitaja voi noudattaa kaikkien hoitamiensa vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen perustamista ja toimintaa koskevia velvoitteita ja sddntoji.

Sen jisenvaltion toimivaltaiset viranomaiset, jossa hoitopalveluja tarjotaan, ovat
vastuussa sen valvonnasta, etti vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja noudattaa
kyseisessi jasenvaltiossa voimassa olevia vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
perustamista ja toimintaa koskevia siidntiji, markkinointia koskevat jiirjestelyt
mukaan luettuina.
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Jotta sen jisenvaltion toimivaltaiset viranomaiset, jossa hoitopalveluja tarjotaan,
voivat puuttua vastuullaan olevien sddntdjen mahdolliseen rikkomiseen, niiden on
voitava luottaa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan kotijisenvaltion
toimivaltaisten viranomaisten kanssa tehtdviiin yhteistyohon. Sen jisenvaltion
toimivaltaiset viranomaiset, jossa hoitopalveluja tarjotaan, voivat tarvittaessa
viimeisend keinona ja ilmoitettuaan asiasta vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan
kotijisenvaltion toimivaltaisille viranomaisille ryhtyi suoraan toimenpiteisiin
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajaa vastaan.

VII luku
Kolmansia maita koskevat erityissddnnot

35 artikla

Edellytykset kolmanteen maahan sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen

markkinoinnille unionissa

Unionissa toimiluvan saanut tai edellii 2 kohdassa tarkoitettu kolmanteen maahan
sijoittautunut vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja voi markkinoida kolmanteen
maahan sijoittautuneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osakkeita tai osuuksia unioniin
sijoittautuneille ammattimaisille sijoittajille vain, jos kaikki seuraavat ehdot tiyttyviit:

a) kyseisen jisenvaltion toimivaltaisilla viranomaisilla ja vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitajan valvontaviranomaisella on yhteistydosopimus, jolla
varmistetaan niiden tietojen tehokas vaihto, jotka ovat olennaisia seurattaessa
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan toiminnan mahdollisia vaikutuksia;

b) komissio on tehnyt kolmatta maata koskevan piitoksen, jossa todetaan, ettii
kolmannessa maassa sovellettavat séiiinnét rahanpesun ja terrorismin
rahoittamisen ehkiisemiseksi tayttiviit rahanpesunvastaisen toimintaryhmdn
vaatimukset ja vastaavat direktiivin 2005/60/EY vaatimuksia;

c) kolmas maa on allekirjoittanut sen jisenvaltion kanssa, josta hoitaja hakee
toimilupaa, ja kaikkien niiden jisenvaltioiden kanssa, joissa kyseiset osakkeet
tai osuudet aiotaan markkinoida, sopimuksen, joka vastaa tiysin OECD:n
malliverosopimuksen 26 artiklassa vahvistettuja vaatimuksia ja varmistaa
tehokkaan tietojenvaihdon veroasioissa; ja

d) kolmannesta maasta on tehty komission pditos, jossa todetaan, etti kolmas
maa myontid unioniin sijoittautuneille vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen
hoitajille samantasoisen pddsyn markkinoilleen kuin unioni myontad
kyseisestid kolmannesta maasta tuleville vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen
hoitajille.

Kolmanteen maahan sijoittautunut vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja voi
markkinoida kolmanteen maahan sijoittautuneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
osakkeita tai osuuksia timdn artiklan mukaisesti ainoastaan, jos se tiyttiidi

39 a artiklan ehdot.

Rajoittamatta muiden soveltuvien rahanpesun ehkdisemisti koskevien séidnndosten
soveltamista, direktiivin 2005/60/EY mukaisesti laadittuja raportteja epdilyttivisti
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litketoimista, jotka koskevat unionissa kotipaikkaansa pitiivien sijoittajien suoria ja
vilillisid sijoituksia kolmansiin maihin sijoittautuneisiin vaihtoehtoisiin
sijoitusrahastoihin, on kiisiteltivd siind jisenvaltiossa, jossa sijoittajan kotipaikka on.

Komissio antaa 49 a, 49 b ja 49 c artiklan mukaisesti delegoituja siddoksid, joissa
sdddetddin

a) yleisisti perusteista, joilla arvioidaan, tiyttivitko 1 kohdassa tarkoitetut
kolmannessa maassa sovellettavat rahanpesun ja terrorismin rahoittamisen
ehkiiisemisti koskevat vaatimukset rahanpesunvastaisen toimintaryhmdn
vaatimukset ja vastaavatko ne direktiivin 2005/60/EY vaatimuksia;

b) yleisisti perusteista, joilla arvioidaan, myéntiiké kolmas maa unionin
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajille samantasoisen pidsyn
markkinoilleen kuin unioni myontiid kyseisesti kolmannesta maasta tuleville
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajille.

Komissio antaa 3 kohdassa tarkoitettuja perusteita noudattaen 49 a, 49 b ja
49 c artiklan mukaisesti delegoituja sdidoksid sen toteamiseksi, ettii

a) kolmannessa maassa sovellettavat vaatimukset rahanpesun ja terrorismin
rahoittamisen ehkdisemiseksi tiyttivit rahanpesunvastaisen toimintaryhmdén
vaatimukset ja vastaavat direktiivin 2005/60/EY vaatimuksia;

b) kolmas maa myontidi unionin vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajille
vihintidn samantasoisen pddsyn markkinoilleen kuin unioni myontdid
kyseisestii kolmannesta maasta tuleville vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen

hoitajille.
35 a artikla
Edellytykset sijoittamiselle kolmansiin maihin sijoittautuneisiin vaihtoehtoisiin
sijoitusrahastoihin

Unioniin sijoittautunut ammattimainen sijoittaja voi sijoittaa kolmanteen maahan
sijoittautuneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osakkeisiin tai osuuksiin ainoastaan,
jos kaikki 35 artiklassa mainitut kyseisti kolmatta maata koskevat ehdot tiyttyviit.

Unioniin sijoittautunut ammattimainen sijoittaja ei saa sijoittaa kolmanteen maahan
sijoittautuneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osakkeisiin tai osuuksiin, jos yksikddn
35 artiklassa mainituista kyseisti kolmatta maata koskevista ehdoista ei tiyty.

Jiljempiind 43 artiklan nojalla sovellettavia toimenpiteitd ja seuraamuksia koskevia
sddntdjd on sovellettava sijoittajiin, jotka rikkovat nditd séddnnoksid.

Komissio arvioi EAMV :ti kuultuaan, mitki kolmannet maat tiyttiviit 1 kohdassa
tarkoitetut ehdot.

36 artikla
Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan hallinnollisten tehtidvien siirto kolmanteen maahan
sijoittautuneelle yhteisolle
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Jasenvaltiot saavat antaa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan siirtdé hallinnollisia palveluja
kolmanteen maahan sijoittautuneelle yhteisolle vain, jos seuraavat edellytykset tayttyvét:

-a) kyseiset varat sijaitsevat kolmannessa maassa;
a) 18 artiklassa asetetut vaatimukset tiyttyvét;

b) taho on valtuutettu hallintopalvelujen tarjontaan tai rekisterdity kolmannessa maassa,
johon se on sijoittautunut, ja vakausvalvonnan alainen;

c) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan toimivaltaisella viranomaisella ja kyseisen
yhteison valvontaviranomaisella on asianmukainen yhteistydsopimus.

37 artikla
Kolmanteen maahan sijoittautunut arvonmaarittdja

1. Jasenvaltiot saavat antaa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan nimeta kolmanteen
maahan sijoittautuneen arvonmaédrittdjan vain, jos seuraavat edellytykset tiyttyvit:

-a) kyseiset varat sijaitsevat kolmannessa maassa;
a) 16 artiklassa asetetut vaatimukset tayttyvét;

b) kolmannesta maasta on tehty 3 kohdan nojalla péétds, jossa todetaan, etti sen
alueelle sijoittautuneiden arvonmaéérittijien kdyttdmit arvonmaééritysvaatimukset
ja -sddnnot vastaavat unionissa sovellettavia.

2. Komissio antaa 49 a, 49 b ja 49 c artiklan mukaisesti delegoituja sdiddoksid, joissa
yksiloidddn perusteet, joilla arvioidaan 1 kohdan b alakohdassa tarkoitettua kolmansien
maiden arvonmééritysvaatimusten ja -sddntdjen vastaavuutta.

3. Komissio antaa 2 kohdassa tarkoitettuja perusteita I noudattaen 49 a, 49 b ja
49 c artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid sen toteamiseksi, ettd kolmannen maan
lainsdadantdon sisdltyvit arvonmédritysvaatimukset ja -sddnndt vastaavat unionissa
sovellettavia.

. . . . o o _eses Joo . 1 .
Komissio varmistaa, etti nimd sdddokset tulevat voimaan ...* mennessd.

39 a artikla
Kolmanteen maahan sijoittautunut vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja

1. Jésenvaltioiden on varmistettava, etti kolmanteen maahan sijoittautunut
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja voi markkinoida hoitamansa vaihtoehtoisen

EUVL: pyydetiiin lisdimddn pédivimdiird, joka on yksi vuosi timdn direktiivin voimaantulosta.
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sijoitusrahaston osakkeita tai osuuksia ammattimaisille sijoittajille niiden alueella,
edellyttien ettii

a) edelli 35 artiklassa tarkoitetut kyseisti kolmatta maata, johon vaihtoehtoinen
sijoitusrahaston hoitaja on sijoittautunut, koskevat ehdot on tiytetty;

b) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja on samaa mielti EAMYV:n kanssa
timdn direktiivin noudattamisesta ja tarvittavista mukautuksista, jotka on
tehtdivii ottaen huomioon, ettd vaihtoehtoinen sijoitusrahasto on sijoittautunut
kolmanteen maahan;

(4] EAMYV ja kolmannen maan toimivaltainen viranomainen ovat tehneet
keskindisen sopimuksen edelli 3 kohdan mukaisesti; ja

d) jos vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja haluaa markkinoida toiseen
kolmanteen maahan sijoittautuneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osakkeita
tai osuuksia, myos timdn kolmannen maan on tiytettivi 35 artiklassa
sdididetyt ehdot.

Jésenvaltioiden on varmistettava, etti kolmanteen maahan sijoittautunut
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja voi tarjota omaisuudenhoitopalveluja niiden
alueella, edellyttien ettii

a) edelli 35 artiklassa tarkoitetut kyseisti kolmatta maata, johon vaihtoehtoinen
sijoitusrahaston hoitaja on sijoittautunut, koskevat ehdot on tiytetty;

b) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja on samaa mielti EAMYV:n kanssa
timdn direktiivin noudattamisesta ja tarvittavista mukautuksista, jotka on
tehtdiivi ottaen huomioon, etti vaihtoehtoinen sijoitusrahasto on sijoittautunut
kolmanteen maahan;

c) EAMYV ja kolmannen maan toimivaltainen viranomainen ovat tehneet
keskindisen sopimuksen edelli olevan 3 kohdan mukaisesti.

Edelli 1 ja 2 kohdassa tarkoitettujen sopimusten on sisdllettivi seuraavaa:
a) timdn direktiivin mukaisten vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajaa

koskevien EAMYV :n valtuuksien siirto kolmannen maan toimivaltaiselle
viranomaiselle EAMYV :n toimesta;

b) EAMYV:n ja kolmannen maan toimivaltaisen viranomaisen vilinen sopimus
EAMYV:n valtuuksien kéyttimisestdi vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajaan
néihden; ja

c vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan sopimus saattaa kaikki tésti

direktiivistd johtuvat asiat unionin tuomioistuinten kisiteltiviksi.

EAMYV:n on rekisteroitivi kaikki timdn artiklan nojalla tehdyt sopimukset, ja se voi
Pyytid sopimuksen purkamista siind tapauksessa, ettd vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
hoitaja ei kykene noudattamaan tiiti direktiivii tai toimivaltainen viranomainen ei
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Pysty tiyttimddn velvoitteitaan. EAMV:n on ilmoitettava kolmannen maan
toimivaltaiselle viranomaiselle kaikista tillaisista sopimusten purkamisista.

5. Komissio antaa 49 a, 49 b ja 49 c artiklan mukaisesti delegoituja siididoksid, joissa
tismennetddin edelli 1 ja 2 kohdassa tarkoitettujen sopimusten sisdlto.

39 b artikla
Yleissopimusten soveltaminen ja uudelleentarkastelu

Komission hyviiksyy ja tarkastelee uudelleen sidnnéllisesti timdin luvun mukaisesti
kolmansien maiden kanssa allekirjoitettuihin sopimuksiin sovellettavia vaatimuksia.

Komissio tarkastelee uudelleen sdinnollisesti jisenvaltioiden kanssa timdén luvun mukaisesti
kolmansien maiden kanssa allekirjoitettuja sopimuksia tutkiakseen, noudattavatko maat
tosiasiallisesti nditi sopimuksia. Komissio antaa tarkastelujen tuloksista raportin
Jjédsenvaltioille, jotka ottavat tulokset huomioon arvioidessaan, onko timdn direktiivin nojalla
myonnetyt tai myonnetyiksi aiottavat toimiluvat myonnettiivi taikka peruutettava
mddrdajaksi tai kokonaan.

Komissio antaa 49 a, 49 b ja 49 c artiklan mukaisesti delegoituja séidoksid, joissa
mddritellidn menettely, jota noudatetaan, kun hyviksytiin ja tarkastellaan uudelleen
standardeja, sopimusten noudattamista koskevia kertomuksia sekd tehokkaan yhteistyén
varmistamisen ehtoja, sekd toimiluparaportoinnin seuraukset.

Komissio antaa Euroopan parlamentille ja neuvostolle niiiti asioita koskevan kertomuksen,
johon se liittii tarvittaessa timdn luvun uudelleentarkastelua koskevia ehdotuksia.

VIII luku
Toimivaltaiset viranomaiset

1 JAKSO: NIMEAMINEN, VALTUUDET JA OIKEUSSUOJAMENETTELYT

40 artikla
Toimivaltaisten viranomaisten nimedminen

Jasenvaltioiden on nimettdva toimivaltainen viranomainen, jonka tehtdvéni on hoitaa tassé
direktiivissé saddettyjé tehtavia.

Toimivaltaisten viranomaisten on oltava julkisia viranomaisia tai sellaisten nimedmid elimid.

Jéasenvaltioiden on vaadittava toimivaltaisia viranomaisiaan luomaan tarkoituksenmukaiset
menetelmiit sen valvomiseksi, etti vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat tiyttiviit timdn
direktiivin mukaiset EAMYV:n suuntaviivoihin perustuvat velvoitteensa.

Jos jdsenvaltio nimedi useita toimivaltaisia viranomaisia, sen on ilmoitettava tista ja
mahdollisesta tehtdvien jakautumisesta komissiolle ja EAMV:lle.

41 artikla
Toimivaltaisten viranomaisten valtuudet
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Toimivaltaisille viranomaisille on annettava kaikki valvonta- ja tutkintavaltuudet, jotka
ovat tarpeen kyseisten viranomaisten tehtdvien hoitamiseksi. Valtuuksia on kéytettava
jollakin seuraavista tavoista:

a) suoraan;

b) yhteistydssd muiden viranomaisten kanssa;

c) kyseisten viranomaisten vastuulla antamalla valtuudet elimille, joille tehtidvét on
siirretty;

d) saattamalla asia toimivaltaisten oikeusviranomaisten késiteltdvéksi.

Toimivaltaisilla viranomaisilla on oltava ainakin seuraavat milloin tahansa
kdytettivissi olevat valtuudet:

a) oikeus saada tutustua kaikkiin asiakirjoihin niiden muodosta riippumatta ja saada
jéljennos niisté;

b) oikeus vaatia tietoja kaikilta henkil6ilti ja tarvittaessa kutsua henkild kuultavaksi
tietojen saamiseksi;

c) oikeus tehda paikalla toimitettavia tarkastuksia, joista ilmoitetaan tai ei ilmoiteta
etukéteen;
d) oikeus vaatia olemassa olevia puhelin- ja tietoliikennetietoja;

da) oikeus asettaa viliaikainen ammattitoimintakielto;

d b) oikeus toteuttaa tarvittavat toimenpiteet sen varmistamiseksi, ettii
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat ja sdilytysyhteisét noudattavat myos
Jjatkossa asianmukaista lainsdddiintod;

dc) viedd asioita toimivaltaiseen tuomioistuimeen syytetoimia varten;

dd) oikeus vaatia sellaisen kiytinnon lopettamista, joka on ristiriidassa tiiti
direktiivii tiytintoonpantaessa annettujen siinndosten kanssa;

de) oikeus vaatia varojen jaddyttimisti tai takavarikoimista;

df) oikeus vaatia vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajia, sdilytysyhteisijd tai
tilintarkastajia antamaan tietoja;

dg) oikeus mdiritd osuuksien liikkeeseenlasku, takaisinostot tai lunastukset
keskeytettiiviksi, jos osuudenhaltijoiden tai yleison etu siti edellyttid;

d h) oikeus peruuttaa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajalle tai
sdilytysyhteisolle myonnetty toimilupa.
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42 artikla
EAMV:n valtuudet

EAMYV midiirittelee ja tarkistaa sidnnéllisesti jisenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten
suuntaviivat, jotka koskevat niiden toimiluvan myontimisvaltuuksien kiyttod ja
raportointivelvollisuuksia, joista on sdddetty tissd direktiivissa.

EAMV:1li on tarvittavat valtuudet, mukaan luettuina 41 artiklan 2 kohdassa sdddetyt
valtuudet, toteuttaa kaikki tarpeelliset toimenpiteet sen varmistamiseksi tapauksissa, joissa
yhden tai useamman vaihtoehtoisen sijoitusrahaston toiminta yksittdisen rahoitusvilineen
markkinoilla voisi vaarantaa kyseisten markkinoiden asianmukaisen toiminnan.

43 artikla
Hallinnolliset seuraamukset

-1. Jasenvaltioiden on laadittava sdinnot toimenpiteistd ja seuraamuksista, joita
sovelletaan timdin direktiivin mukaisesti annettujen kansallisten sdiinnosten
rikkomiseen, ja toteutettava kaikki tarvittavat toimenpiteet ndiden sddntiojen
tiytintoonpanon varmistamiseksi.

1. Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd timén direktiivin nojalla annettujen sdédnndsten
noudattamisesta vastuussa oleville henkildille voidaan EAMV:n suuntaviivojen ja
jasenvaltioiden kansallisen lainsddddnnon mukaisesti madrata aiheellisia hallinnollisia
toimenpiteiti tai hallinnollisia seuraamuksia, jos kyseisid sddnndksié rikotaan; télla ei
kuitenkaan rajoiteta toimiluvan peruuttamiseksi toteutettavia menettelyja eikéd
jasenvaltioiden oikeutta méératé rikosoikeudellisia seuraamuksia. Jasenvaltioiden on
varmistettava, ettd kyseiset toimenpiteet ovat tehokkaita, oikeasuhteisia ja varoittavia.

2. Jasenvaltioiden on méérattiava, ettd toimivaltainen viranomainen voi julkistaa
toimenpiteen tai seuraamuksen, joita timédn direktiivin mukaisesti annettujen sdédnndsten
rikkominen aiheuttaa, jollei julkistaminen vakavasti vaaranna rahoitusmarkkinoita tai
aiheuta suhteetonta vahinkoa osapuolille.

44 artikla
Valitusoikeus

Jasenvaltioiden on huolehdittava siitd, ettd timén direktiivin mukaisesti annettujen lakien,
asetusten tai hallinnollisten maérdysten nojalla tehdyt padtdkset on asianmukaisesti perusteltu ja
toimitettu asianosaisten tietoon ja ettd niiden osalta voidaan hakea muutosta tuomioistuimissa.

Oikeus hakea muutosta tuomioistuimissa koskee my0s tapauksia, joissa paétosté kaikki
vaadittavat tiedot siséltdneestd toimilupahakemuksesta ei ole tehty kahden kuukauden kuluessa
hakemuksen jéattdmisesta.

2 JAKSO
TOIMIVALTAISTEN VIRANOMAISTEN YHTEISTYO

45 artikla
Yhteistyovelvollisuus
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1. Jasenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten on toimittava yhteistyossd keskenéén sekd
EAMV:n ja EJRK:n kanssa, kun se on tarpeen ndiden viranomaisten tdmén direktiivin
mukaisten tehtivien hoitamiseksi tai tdimén direktiivin taikka kansallisen lainsdddannon
mukaisten valtuuksien kayttdmiseksi.

2. Jasenvaltioiden on helpotettava tdssi jaksossa sdddettyd yhteistyota.
3. Toimivaltaisten viranomaisten on kéytettdva valtuuksiaan yhteistyon aikaansaamiseksi

myd0s sellaisissa tapauksissa, joissa tutkinnan kohteena oleva toiminta ei riko mitién
kyseisessé jasenvaltiossa voimassa olevaa sddnnosta.

4. Jasenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten on valittdmaisti toimitettava toisilleen
tiedot, jotka ovat tarpeen ndiden viranomaisten tdmén direktiivin mukaisten tehtédvien
hoitamiseksi.

5. Komissio antaa 49 a, 49 b ja 49 c artiklan mukaisesti delegoituja sdidoksid, jotka

koskevat toimivaltaisten viranomaisten véliseen tietojenvaihtoon liittyvid menettelyja.
Komissio varmistaa, etti nimd sdddokset tulevat voimaan ...* mennessd.

46 artikla
Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien toiminnasta jéarjestelmiin mahdollisesti aiheutuvia
vaikutuksia koskeva tietojenvaihto

1. Taman direktiivin soveltamisalaan kuuluvien vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien
toimiluvista ja valvonnasta vastaavien toimivaltaisten viranomaisten on toimitettava
muiden jésenvaltioiden toimivaltaisille viranomaisille tietoja, joilla on merkitysti
seurattaessa ja ehkdistiessd vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien toiminnan
mahdollisia vaikutuksia jérjestelmin kannalta olennaisten rahoituslaitosten vakauteen ja
markkinoiden hdirittdmyyteen niilld markkinoilla, joilla kyseiset hoitajat toimivat.
Tiedot on toimitettava myds EAMV:lle ja EJRK:lle sekd muiden jasenvaltioiden
toimivaltaisille viranomaisille.

2. Toimivaltaisen viranomaisen on neljannesvuosittain toimitettava kootut tiedot
vastuulleen kuuluvien vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien toiminnasta Euroopan
unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 134 artiklalla perustetulle talous- ja
rahoituskomitealle.

3. Komissio antaa 49 a, 49 b ja 49 c artiklan mukaisesti delegoituja sdidoksid, joilla
tarkennetaan 1 kohdan nojalla vaihdettavien tietojen laajuutta, sisiltod ja
toimittamistaajuutta.

Komissio varmistaa, etti nimd sdddokset tulevat voimaan ...* mennessd.

47 artikla
Valvontaan liittyva yhteistyo

1. Jasenvaltion toimivaltaiset viranomaiset voivat pyytd4 toisen jasenvaltion toimivaltaisia
viranomaisia toimimaan yhteisty0ssa tutkinnan, valvontatoimien tai paikalla tehtdvén
tarkastuksen yhteydessd jalkimmaéisen jasenvaltion alueella ndiden viranomaisten timén
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direktiivin mukaisten valtuuksien rajoissa siten, ettd EAMV :lle tiedotetaan asiasta
viipymdittii.

Toimivaltaisen viranomaisen saadessa paikalla tehtévié tarkastusta tai tutkintaa
koskevan pyynnon, sen on toimittava jollakin seuraavista tavoista:

a) suoritettava tarkastus tai tutkinta itse;

b) annettava tarkastusta vaatineen viranomaisen suorittaa tarkastus tai tutkinta; zai

¢) annettava tilintarkastajien tai asiantuntijoiden suorittaa tarkastus tai tutkinta.

Téssd kohdassa tarkoitettua tarkastusta tai tutkintaa tehdessddn toimivaltaisten
viranomaisten on otettava huomioon EAMV :n aiheesta antamat kannanotot.

Edelld 1 kohdan a alakohdassa tarkoitetussa tapauksessa yhteistyotd pyytdneen
jasenvaltion toimivaltainen viranomainen voi pyytad, ettd tarkastusta tai tutkintaa
suorittavan henkildston mukana on sen omaa henkilostod. Tarkastus tai tutkinta
tapahtuu kuitenkin sen jésenvaltion kokonaisvalvonnassa, jonka alueella se suoritetaan.

Edelléd 1 kohdan b alakohdassa tarkoitetussa tapauksessa sen jasenvaltion toimivaltainen
viranomainen, jonka alueella tarkastus tai tutkinta suoritetaan, voi pyytéia, ettd
tarkastusta tai tutkintaa suorittavan henkiloston mukana on sen omaa henkilostoa

Toimivaltainen viranomainen voi kieltdytya tietojenvaihdosta tai pyydetysti
yhteistyOsté tutkimuksen tai paikalla tehtdvin tarkastuksen yhteydessé ainoastaan, jos

a) tutkinta, paikalla tehtdva tarkastus tai tietojenvaihto voi vaikuttaa haitallisesti
pyynnén saaneen valtion suvereniteettiin, turvallisuuteen tai yleiseen
jérjestykseen;

b) samoja toimia ja henkil6itd koskeva oikeudenkdynti on jo pantu vireille pyynnon

saaneessa jasenvaltiossa;

c) pyynnon saaneessa jasenvaltiossa on jo annettu samoja henkil6ité ja tekoja
koskeva lainvoimainen paatos.

Toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava pyyténeelle toimivaltaiselle
viranomaiselle ensimmaéisen alakohdan nojalla tehdysti paatoksestd perusteluineen.

Komissio antaa 49 a, 49 b ja 49 c artiklan mukaisesti delegoituja sddddksid, jotka
koskevat paikalla tehtdvissa tarkastuksissa tai tutkinnoissa noudatettavia menettelyjé.

48 artikla
Riitojen ratkaiseminen

EAMYV ottaa kiyttoon sovittelumekanismin.
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2. Jos toimivaltaisten viranomaisten vililld vallitsee erimielisyys jonkin timén direktiivin
mukaisen toimivaltaisen viranomaisen arvioinnista, toiminnasta tai laiminlyonnista,
toimivaltaisten viranomaisten on annettava asia EAMV:n késiteltdvéksi, jotta asian
saadaan nopea ja toimiva ratkaisu.

3. Jos erimielisyys jatkuu, EAMYV voi mdiiriiti asianomaiset toimivaltaiset viranomaiset
noudattamaan ratkaisuaan.

IX Tuku
Siirtymaé- ja loppusddnndkset

49 artikla
Komitea

I Komissiota avustaa Euroopan arvopaperikomitean perustamisesta 6 pdivana kesdkuuta 2001
tehdylld komission pastokselld 2001/528/EY " perustettu Euroopan arvopaperikomitea.

49 a artikla
Stirretyn sdiddosvallan kédyttiminen

1. Siirretiin komissiolle viiden vuoden ajaksi timdn direktiivin voimaantulosta lukien
valta antaa 2 artiklan 4 kohdassa, 9 artiklan 2 kohdassa, 10 artiklan 3 kohdassa,
11 artiklan 5 kohdassa, 12 artiklan 3 kohdassa, 13 artiklassa, 16 artiklan 4 kohdassa,
18 artiklan 4 kohdassa, 19 artiklan 4 kohdassa, 20 artiklan 3 kohdassa, 21 artiklan 4
kohdassa, 24 artiklan 2 kohdassa, 25 artiklan 3 kohdassa, 28 artiklan 2 kohdassa,
29 artiklan 4 kohdassa, 31 artiklan 3 kohdassa, 33 artiklan 7 kohdassa, 37 artiklan 2
kohdassa, 37 artiklan 3 kohdassa, 38 artiklan 3 kohdassa, 38 artiklan 4 kohdassa, 39
a artiklan 2 kohdassa, 39 a artiklan 3 kohdassa, 45 artiklan 5 kohdassa, 46 artiklan
3 kohdassa, 47 artiklan 4 kohdassa ja 53 artiklassa tarkoitettuja delegoituja
sdddoksid. Komissio esittii siirrettyd siddosvaltaa koskevan kertomuksen viimeistiiiin
12 kuukautta ennen viiden vuoden kauden pddttymistd ja liittid siihen tarvittaessa
lainsddddintoehdotuksen sdddosvallan siirron jatkamisesta. Kertomuksessa
mddritetddn kausi ja artiklat, joiden osalta delegoitujen sdidosten jatkamista
pyvdetidn.

2. Heti kun komissio on hyviksynyt delegoidun sdiidoksen, se antaa sddddksen tiedoksi
samanaikaisesti Euroopan parlamentille ja neuvostolle.

3. Komissiolle siirrettyyn valtaan antaa delegoituja séiiddoksid sovelletaan 49 b ja
49 c artiklassa siiddettyji ehtoja.

49 b artikla
Sdddosvallan siirron peruuttaminen

1. Euroopan parlamentti tai neuvosto voi peruuttaa 2 artiklan 4 kohdassa, 9 artiklan
2 kohdassa, 10 artiklan 3 kohdassa, 11 artiklan 5 kohdassa, 12 artiklan 3 kohdassa,

' EYVLL 191, 13.7.2001, s. 45.
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13 artiklassa, 16 artiklan 4 kohdassa, 18 artiklan 4 kohdassa, 19 artiklan 4 kohdassa,
20 artiklan 3 kohdassa, 21 artiklan 4 kohdassa, 24 artiklan 2 kohdassa, 25 artiklan 3
kohdassa, 28 artiklan 2 kohdassa, 29 artiklan 4 kohdassa, 31 artiklan 3 kohdassa, 33
artiklan 7 kohdassa, 37 artiklan 2 kohdassa, 37 artiklan 3 kohdassa, 38 artiklan

3 kohdassa, 38 artiklan 4 kohdassa, 39 a artiklan 2 kohdassa, 39 a artiklan

3 kohdassa, 45 artiklan 5 kohdassa, 46 artiklan 3 kohdassa, 47 artiklan 4 kohdassa ja
53 artiklassa tarkoitetun sdddosvallan siirron.

2. Toimielin, joka on aloittanut sisdisen menettelyn pidttiikseen, peruuttaako se
sdddosvallan siirron, pyrkii ilmoittamaan asiasta toiselle toimielimelle ja komissiolle
seki ilmoittaa samalla, mitd siirrettyd sdddosvaltaa mahdollinen peruuttaminen
koskee.

3. Peruuttamispddtokselli lopetetaan pditéksessi mainittu sdiddosvallan siirto. Pdiitds
tulee voimaan joko vilittomdsti tai jonakin myéhempiind, siind mainittuna pdivind.
Piidtos ei vaikuta aiemmin annettujen delegoitujen sdiidosten voimassaoloon. Se
julkaistaan Euroopan unionin virallisessa lehdessa.

49 c artikla
Delegoitujen siiiidosten vastustaminen

1. Euroopan parlamentti ja neuvosto voivat vastustaa delegoitua séddosti neljin
kuukauden kuluessa siitd, kun sdidos on annettu tiedoksi. Euroopan parlamentin tai
neuvoston aloitteesta mdidrdaikaa pidennetiin kahdella kuukaudella. Komissio ei
anna delegoituja sdiddoksid parlamentin loma-aikoina eiki niiti edeltivind kahtena
viikkona.

2. Jos Euroopan parlamentti tai neuvosto ei ole mddrdajan pdidttyessd vastustanut
delegoitua siiadostd, se julkaistaan Euroopan unionin virallisessa lehdessd, ja se tulee
voimaan siind mainittuna pdivind.

3. Jos Euroopan parlamentti tai neuvosto vastustaa delegoitua siiadostd, se ei tule
voimaan.
50 artikla
Uudelleentarkastelu

Komissio tarkastelee timén direktiivin soveltamista ja soveltamisalaa uudelleen kahden vuoden
kuluttua 54 artiklan ensimmiiisessd kohdassa tarkoitetusta ajankohdasta julkisen kuulemisen ja
toimivaltaisten viranomaisten kanssa kéytyjen keskustelujen valossa. Uudelleentarkastelussa
otetaan myos asianmukaisesti huomioon kansainvéliselld tasolla tapahtunut kehitys seké
kolmansien maiden ja kansainvélisten jérjestdjen kanssa kdydyt keskustelut.

Se antaa kertomuksen asianmukaisine ehdotuksineen Euroopan parlamentille ja neuvostolle.

Ennen timdin direktiivin soveltamisen ja soveltamisalan uudelleentarkastelua komissio
esittid ehdotuksia direktiivien 2006/48/EY ja 2006/49/EY muuttamiseksi, jotta varmistetaan
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen kanssa liiketoimintaa harjoittavien rahoituslaitosten
padomavaatimusten tarkoituksenmukainen taso ottaen huomioon aiheutunut riski,
rahoitusmarkkinoiden yleinen vakaus ja mahdolliset eturistiriidat.
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51 artikla
Siirtyméasadnnokset

Unionissa ennen ...~ toimivien vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien on toteutettava
kaikki tarvittavat toimenpiteet timéan direktiivin noudattamiseksi ja jitettdvé toimilupahakemus

* ..
. mennessa.

51 a artikla
Mikrorahoitusta harjoittavat vaihtoehtoiset sijoitusrahastot

Luodakseen sopivan sdiintelykehyksen mikrorahoituksen sijoitusrahastojen
omaisuusluokkaa varten suhteellisuusperiaatetta noudattaen komissio ehdottaa
mikrorahoituksen sijoitusrahastoille erityisti séidntelykehysti myos muuttamalla direktiivii

2009/65/EY.

51 b artikla
Direktiivin 2003/6/EY muutos

Muutetaan direktiivi 2003/6/EY seuraavasti:
1) Lisdtddn 1 artiklan ensimmdiiseen alakohtaan kohdat seuraavasti:

"7 a. 'lyhyeksi myynnilli' sellaisen arvopaperin myyntid, jota myyji ei omista, ja
mitd tahansa myyntid, jonka pddtteeksi toimitetaan myyjin lainaama tai
myyjan lukuun lainattu arvopaperi;

7 b.  'kattamattomalla lyhyeksi myynnilld' liiketoimea, jossa vastapuoli myy
arvopapereita, jotka eivit ole sen hallussa, koska se ei ole hankkinut niihin
tiytti omistusoikeutta tai lainannut niitd voidakseen toimittaa ne
tavanomaisen toimitusjakson mukaisesti."

2) Lisdtddn artikla seuraavasti:

"5 a artikla

Lyhyeksi myynnin sdiintelemiseksi ja oman pidoman ehtoisten arvopapereiden, oman
plidoman ehtoisiksi arvopapereiksi muunnettavat arvopaperit mukaan luettuina,
kattamattoman lyhyeksi myynnin kieltimiseksi komissio antaa delegoituja sdididoksid,
Jjoissa sdiddetdiidin vaatimuksista seuraavilla aloilla:

a) kenen tahansa velvollisuus raportoida jisenvaltion toimivaltaiselle
viranomaiselle nettomddrdisistd lyhyisti positioista, mukaan luettuina
johdannaiset, likviditeetin kannalta tirkeimmistid markkinoista ja
litkkeeseenlaskijan perustamisvaltiosta, kun tietyt osakkuuden raja-arvot

*  EUVL: pyydetiin lisidmasn paivimadri, johon mennessi timi direktiivi on saatettava osaksi

kansallista lainsdddantoa.
" EUVL: pyydetddn lisidmasn paivamaird, joka on yksi vuosi timin direktiivin saattamisesta osaksi

kansallista lainsd4dantoa.
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ylittyviit, ja velvoite julkaista ndmd raportit, kun tietyt muut raja-arvot
ylittyviit;

b) rahoitusalan vilittijien velvoite merkiti toimeksiannot siten, etti lyhyeksi
myynti erotetaan muusta myynnistis;

c) markkinatoimijoiden laatimat asiakirjat, joilla osoitetaan, ettii ennen lyhyeksi
myyntiin ryhtymistd tai sithen sitoutumista osakkeet on aikaisemmin lainattu
tai sen tekemisestdi on sovittu;

d) vaatimus, ettd markkinatoimijat toimittavat myymdnsd osakkeet viimeistiiin
kolme pdividi myyntipdivin jilkeen ja ostavat myydyt osakkeet takaisin, jos ne
eivit toimita osakkeita tissd mddrdiajassa;

e) toimivaltaisten viranomaisten asianmukaiset valtuudet mddirdti seuraamuksia,
jos a—d alakohdan vaatimuksia ei noudateta;

P toimivaltaisten viranomaisten asianmukaiset valtuudet poikkeuksellisesti
kieltiid ottamasta tai lisddmdstd nettomddrdisti lyhytti positiota arvopaperissa,
jonka hinta on pudonnut merkittivisti, ja rajoittaa oman péédoman ehtoisten
arvopapereiden myyntid tai kieltiid se, kun niiden hinta on laskenut
merkittivdasti;

2 toimivaltaisten viranomaisten jirjestimdt kuulemiset asetuksella (EU) N:o
.../2010 perustetun Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen kautta, ennen
kuin rajoitetaan tai kielletidin poikkeuksellisesti ottamasta tai lisddimdsti
nettomddrdistd lyhytti positiota oman pédoman ehtoisissa arvopapereissa
taikka rajoitetaan tai kielletidn niiden myynti erityisellii markkinasegmentilli
tai kaikilla markkinoilla, kun markkinat heikkeneviit merkittivisti."

52 artikla
Direktiivin 2004/39/EY muutos

Muutetaan direktiivi 2004/39/EY seuraavasti:
Lisatdaan 19 artiklan 6 kohtaan luetelmakohta seuraavasti:

"— palvelu ei liity [direktiivin 2010/.../EU] 3 artiklan a alakohdassa tarkoitettuun
vaihtoehtoiseen sijoitusrahastoon.".

52 a artikla
Direktiivin 2006/48/EY muutos

Muutetaan direktiivi 2006/48/EY seuraavasti:
Lisdtidn liitteeseen XI kohta seuraavasti:

"3 a. Edellid 124 artiklan 3 kohdan mukaisen mddrityksen tekoa varten toimivaltaisten
viranomaisten on tapauksen mukaan seurattava erityisesti luottolaitoksen vastuita,
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Jjotka aiheuttavat vaihtoehtoisille sijoitusrahastoille vipuvaikutuksen [vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen hoitajista annetun| direktiivin 2010/.../EU mukaisesti."

53 artikla
Direktiivin 2009/6 5/EY muutos

Muutetaan direktiivi 2009/65/EY seuraavasti:
Lisdtdan I artikla:seuraavasti:
"50 a artikla

Jotta voidaan varmistaa yhdenmukaisuus eri aloilla ja poistaa ristiriidat sellaisten yhteisdjen,
jotka uudelleenpaketoivat lainoja kaupattaviksi arvopapereiksi ja muiksi rahoitusvélineiksi
(alkuunpanijat), ja sellaisten yhteissijoitusyritysten, jotka sijoittavat ndihin arvopapereihin tai
muihin rahoitusvélineisiin, etujen vélilld, komissio hyviksyy delegoiduilla siddoksilli
Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 290 artiklan mukaisesti vaatimukset
seuraavilla aloilla:

a) vaatimukset, jotka alkuunpanijan on tiytettdva, jotta yhteissijoitusyritys voi sijoittaa
kyseisentyyppisiin arvopapereihin tai muihin rahoitusvélineisiin, jotka on laskettu
litkkkeeseen 1 pdivan tammikuuta 2011 jilkeen, mukaan luettuina vaatimukset, joilla
varmistetaan, ettd alkuunpanijan itselldéin pitdmé nettomdirdinen taloudellinen osuus on
véhintddn viisi prosenttia;

b) laadulliset vaatimukset, jotka téllaisiin arvopapereihin tai muihin rahoitusvilineisiin
sijoittavan yhteissijoitusyrityksen on téytettava.".

Jotta komissio voi varmistaa, etti tissd direktiivissd sdddettyji sdilytysyhteisoji koskevia
vaatimuksia sovelletaan sdilytysyhteisioihin direktiivin 2009/65/EY mukaisesti, direktiivin
2009/65/EY 22-26 artikla ja 32-36 artikla on muutettava vastaavasti.

54 artikla
Saattaminen osaksi kansallista lainsdadantoa

1. Jasenvaltioiden on saatettava timédn direktiivin noudattamisen edellyttdmat lait,
asetukset ja hallinnolliset midraykset voimaan viimeistién [...] . Niiden on viipymaétté
toimitettava komissiolle kirjallisina niméa sddnnokset seki kyseisid sddnnoksia ja tatd
direktiivid koskeva vastaavuustaulukko.

Niiden on kuitenkin sovellettava sddnnoksid, joilla VII luvun sdénnokset on saatettu
osaksi kansallista lainsdddéanto4, siitd pdivistd, jona on kulunut kolme vuotta
ensimmaisessd kohdassa tarkoitetusta paivasta.

Néissd jasenvaltioiden antamissa sdddoksissd, joita tarkoitetaan ensimmaéisessa
kohdassa, on viitattava tdhédn direktiiviin tai niihin on liitettdva tdllainen viittaus, kun ne
virallisesti julkaistaan.

2. Jasenvaltioiden on toimitettava tissa direktiivissa tarkoitetuista kysymyksistd antamansa
keskeiset kansalliset sdédnnokset kirjallisina komissiolle.
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55 artikla
Voimaantulo

Tama direktiivi tulee voimaan kahdentenakymmenenteni péivana sen jilkeen, kun se on
julkaistu Euroopan unionin virallisessa lehdessa.

56 artikla
Osoitus

Tama direktiivi on osoitettu kaikille jasenvaltioille.

Tehty Brysselissé [...] pdivand [...]kuuta [...].

Euroopan parlamentin puolesta Neuvoston puolesta
Puhemies Puheenjohtaja
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LIITE I a
YHTEISEEN SALKUNHOITOON KUULUVAT TEHTAVAT

Sijoitusten hoito.

Hallinnointi:

a) lakisddteiset ja rahastonhoitoon liittyviit kirjanpitopalvelut;

b) asiakastiedustelut;

c arvonmddiritys ja hinnoittelu (veroilmoitukset mukaan luettuina);
d) sddnnosten noudattamisen seuranta;

e osuudenhaltijarekisterin yllipito;

P tulojen jakaminen;

2 osuuksien liikkeeseenlasku ja lunastaminen;

h) sopimusten selvitystoiminta (osuustodistusten toimitus mukaan luettuna);
i) tietojen kirjaaminen.

Markkinointi.
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LIITEID
PALKKA- JA PALKKIOPOLITIIKKA

Kun vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja ottaa kdyttoon palkka- ja
palkkiopolitiikan sellaisia henkiléstoryhmid varten, ylin johto mukaan luettuna,
joiden ammatillisella toiminnalla on olennainen vaikutus sen omaan riskiprofiiliin tai
sen hoitamien vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen riskiprofiileihin, ja soveltaa sitd,
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on noudatettava seuraavia periaatteita:

a) palkka- ja palkkiopolitiikan on oltava sopusoinnussa tehokkaan
riskienhallinnan kanssa ja edistettivii sitd, eikdi sen saa kannusta sellaiseen
riskinottoon, joka ei ole sopusoinnussa hoidettavien vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen riskiprofiilien, sddntojen tai perustamisasiakirjojen kanssa;

b) palkka- ja palkkiopolitiikan on oltava sopusoinnussa vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen hoitajien ja niiden hoitamien vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen tai vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen sijoittajien
liiketoimintastrategioiden, tavoitteiden, arvojen ja etujen kanssa, ja sen on
siséllettiivd eturistiriitojen vilttimiseen tihtdidvid toimenpiteitii;

c) johtoelimen on hyviksyttivi vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien
valvojan ominaisuudessa palkka- ja palkkiopolitiikan yleiset periaatteet ja
tarkistettava niiti sddannéllisin viliajoin ja vastattava timdn politiikan
tiytintoonpanosta;

d) palkka- ja palkkiopolitiikan tiytintoonpanon osalta on suoritettava vihintidin
kerran vuodessa keskitetty ja riippumaton sisdinen arviointi, jossa arvioidaan
johtoelimen valvojan ominaisuudessa hyviksymien palkka- ja
palkkiopolitiikan ja -menettelyjen noudattamista;

e) riskienhallintaan osallistuvan henkiloston on saatava korvaus tehtiviinsd
liittyvien tavoitteiden saavuttamisen perusteella riippumatta sen valvoman
liiketoimintasektorin tuloksesta;

P jos palkka tai palkkio on tuloksesta riippuvainen, palkan tai palkkion
kokonaissumman on perustuttava arvioon yksilon tuloksesta ja kyseisen
liiketoimintasektorin tai vaihtoehtoisen sijoitusrahaston tuloksesta sekii
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien kokonaistuloksesta, ja
yksilokohtaista tulosta arvioitaessa on otettava huomioon kohtuullisesti sekd
rahoitukselliset etti ei-rahoitukselliset perusteet;

2 tuloksen arviointi on toteutettava osana vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen
hoitajien hoitamien vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen elinkaaren mukaista
monivuotista kehystd, jotta arviointi perustuisi pidemmidin aikavilin tulokseen
ja jotta palkan tai palkkion tuloksesta riippuvaisen osan maksu jakautuisi
riittivin pitkille ajanjaksolle, jotta voidaan ottaa huomioon hoidettujen
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen lunastuspolitiikka ja sijoitusriskit;
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h)

)

J)

k)

D

n)

taatun muuttuvan palkan tai palkkion on oltava poikkeus ja siti on
sovellettava ainoastaan uuden henkiloston palkkauksen yhteydessi ja
soveltamisen on rajoituttava ensimmidiseen vuoteen;

palkan ja palkkion kiintedit ja muuttuvat osat on tasapainotettava
asianmukaisesti; kiinted osa on riittivin suuri osa kokonaispalkasta ja -
palkkiosta siten, ettd muuttuvien osien osalta voidaan soveltaa tiysin
Jjoustavaa politiikkaa, myds niin ettd muuttuvaa osaa ei vilttimdittd makseta;

tydsopimuksen ennenaikaiseen pddttymiseen liittyvien maksujen on
perustuttava pidemmdn aikavilin tulokseen, ja ne on suunniteltava siten, etti
epiionnistumisesta ei palkita;

palkan tai palkkion muuttuvien osien tai muuttuvien osien ryhmien
laskemisessa kiiytettiivin tuloksen mittaamiseen sovelletaan mukautusta, jossa
on otettava huomioon kaikki asiaan liittyviit nykyiset ja tulevat riskityypit;

jos ilmenee riski, joka olisi otettu huomioon palkan tai palkkion mddrittelyssii
siind tapauksessa, etti se olisi ollut tiedossa, kun muuttuva palkka tai palkkio
maksettiin, vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on voitava perid takaisin
(takaisinmaksupyynnén avulla) vihintéidn 20 prosenttia kyseisesti
muuttuvasta palkasta tai palkkiosta mukauttamista varten, mutta vain siind
mdidrin kuin m alakohdassa tarkoitettu mekanismi ei riiti timdn mukautuksen
toteuttamiseen; takaisinmaksumekanismia on sovellettava sellaisen mdirdiajan
ajan, joka on asianmukainen ottaen huomioon palkan tai palkkion
maksuajankohdan riskit mutta joka on vihintidn nelji vuotta;

merkittivd osa, joka on viihintidn 50 prosenttia, palkan tai palkkion
muuttuvan osan maksamisesta on jaksotettava pidemmdille ajanjaksolle
kyseisen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston elinkaari ja lunastuspolitiikka
huomioon ottaen, ja se on mukautettava vastaamaan kyseisen vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston riskien luonnetta, mutta ajanjakso on vihintiidn nelji vuotta;
maksamista koskevien lykkidmisjirjestelyjen mukaisesti maksettavan palkan
tai palkkion kiyttooikeuden on synnyttivi maksujen suhteessa; jos palkan tai
palkkion muuttuva osa on erityisen suuri, vihintidn 60 prosenttia mdédrdsti
on jaksotettava;

palkan tai palkkion muuttuva osa, jaksotettu osa mukaan luettuna, on
maksettava tai luovutettava ainoastaan, jos se on kestiviid vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen hoitajan kokonaisrahoitustilanteen kannalta ja perusteltua
kyseisen liiketoimintayksikon, vaihtoehtoisen sijoitusrahaston ja yksilon
tuloksen nojalla; muuttuvan palkan tai palkkion kokonaismdidréin on
supistuttava yleensi huomattavasti, jos kyseisen vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen hoitajan tai vaihtoehtoisen sijoitusrahaston tulos on heikko
tai negatiivinen;

henkilostoltid on vaadittava sitoumus siitd, ettei se kiyti henkilokohtaisia
suojausstrategioita tai palkkaan ja palkkioon ja vahinkovastuuseen liittyviii
vakuutusta palkka- ja palkkiojirjestelyihinsii sisdiltyvien
riskinsovittamisvaikutusten vihentimiseksi.
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Edelli 1 kohdassa tarkoitettuja periaatteita sovelletaan vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitajan maksamiin palkkoihin ja palkkioihin ja vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston itse maksamiin palkkoihin ja palkkioihin, myds voitonjako-osuuteen.

Edelli olevaa 1 kohtaa sovelletaan tuottoihin, joita henkilosto saa sijoituksista, joita
se on tehnyt vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan hoitamaan vaihtoehtoiseen
sijoitusrahastoon, sekd vaihtoehtoisen sijoitusrahaston likvidaation yhteydessii
maksettuun palkkaan tai palkkioon. Edelli 1 kohdan m alakohtaa ei sovelleta
muuttuviin palkkoihin tai palkkioihin, jotka liittyviit suoranaistesti vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitajan saamiin palkkioihin, joita ei voi perid takaisin.

Kokonsa tai hoitamiensa vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen koon, sisdisen
organisaationsa sekd toimintansa luonteen, laajuuden ja monitahoisuuden
perusteella merkittivien vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien on perustettava
palkka- ja palkkiokomitea. Palkka- ja palkkiokomitea on muodostettava siten, etti se
kykenee piitevisti ja riippumattomasti arvioimaan palkka- ja palkkiopolitiikkoja ja -
kdytintoji sekd riskienhallintaa varten luotuja kannustimia.

Palkka- ja palkkiokomitea on vastuussa palkkoja ja palkkioita koskevien piiitosten
valmistelusta, mukaan luettuina ne piitokset, jotka vaikuttavat kyseisen
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan tai vaihtoehtoisen sijoitusrahaston riskeihin
ja riskienhallintaan ja jotka johtoelimen on tehtivi valvojan ominaisuudessa.
Palkka- ja palkkiokomitean puheenjohtajana toimii johtoelimen jisen, jolla ei ole
toimeenpanotehtivii kyseisessi vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajassa.
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