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I. Soveltamisala
Kuka?

1. Ohjeet koskevat vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajia ja toimivaltaisia viranomaisia.
Mita?

2. Ohijeita sovelletaan AIFM-direktiivin 4 artiklan 1 kohdan a alakohdan mukaisesti.
Milloin?

3. Ohijeet tulevat voimaan kahden kuukauden kuluttua siitd, kun ESMA on julkaissut ne.

I1. Maaritelmat

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista ja direktiivin 2003/41/EY ja 2009/65/EY sek& asetuksen
(EY) N:o 106072009 ja (EU) N:o 1095/2010 muuttamisesta 8. kesédkuuta 2011 annetussa direktiivissa
2011/61/EUL (jaljempana “AlFM-direktiivi”) sekd Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2011/61/EU taydentamisestéd poikkeuksien, yleisten toimintaedellytysten, sailytysyhteisdjen, vivutuksen,
avoimuuden ja valvonnan osalta 19. joulukuuta 2012 annetussa komission delegoidussa asetuksessa (EU)
No 231/20132 maéaritellyilla kasitteilld on naissd ohjeissa sama merkitys, jollei toisin mainita. Liséaksi
néissa ohjeissa sovelletaan seuraavia maaritelmia:

Yleinen kaupallinen tai teollinen tarkoitus  Sellaisen liiketoimintastrategian tarkoitus, jota noudatetaan
harjoitettaessa padasiassa

i) Kkaupallista toimintaa, joka liittyy tavaroiden tai
hyodykkeiden ostoon, myyntiin ja/tai vaihdantaan
ja/tai muiden palvelujen kuin rahoituspalvelujen
tarjoamiseen, tai

ii) teollisuustoimintaa, johon kuuluu tavaroiden
tuotantoa tai kiinteistdjen rakentamista, tai

iii) kumpaakin edella mainituista.

Yhteinen tuotto Yhteen kootusta riskistd saatu tuotto, joka saadaan
hankkimalla, omistamalla tai myymalla sijoitusvarallisuutta
— myos toteuttamalla liiketoimia tdmén varallisuuden
optimoimiseksi tai arvon lisadmiseksi — riippumatta siita,
saavatko sijoittajat tuottoa muilla perusteilla, kuten
mukautetun osingonjakopolitiikan perusteella.

L http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:1 :2011:174:0001:0073:FI:PDF.
2 http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:1.:2013:083:0001:0095:FI:PDF.
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Paivittainen harkinta ja valvonta Yrityksen  varojen  péivittdiseen  hoitoon liittyvissa
operatiivisissa kysymyksissa kaytettdva suora ja pysyva
paatosvalta, joka — kaytettiinpa sita tai ei — on merkittavasti
laajempi kuin tavanomainen paatds- ja valvontavalta, jota
kaytetdadn &édnestamallda yhtiokokouksessa esimerkiksi
fuusioihin  tai  selvitystilaan, osakkaiden edustajien
valintaan, johtajien tai tilintarkastajien nimityksiin tai
tilinpaatdksen hyvaksymiseen liittyvista kysymyksista.

Ennalta olemassa oleva ryhma Perheenjasenistd  koostuva ryhmé&, jonka samaan
perheeseen kuuluvat henkil6t voivat perustaa missa tahansa
oikeudellisessa muodossa sijoittaakseen varoja yritykseen
edellyttden, ettd tallaisen oikeudellisen muodon ainoat
lopulliset edunsaajat ovat perheenjasenia ja ettd ryhma on
ollut olemassa ennen sijoitusyrityksen perustamista.
Mikaan ei kuitenkaan estd perheenjasenia liittymasta
ryhmé&an sijoitusyrityksen perustamisen jalkeen. Té&ssa
maaritelmassa “perheenjasenilld” tarkoitetaan henkilén
puolisoa, henkilon kanssa sitoutuneessa intiimissa
suhteessa vakituisesti ja jatkuvasti yhteistaloudessa elavaa
henkil6d, sukulaisia suoraan alenevassa tai ylenevassa
polvessa, sisaruksia, vanhempien sisaruksia, serkkuja ja
huollettavia.

11l. Tarkoitus

4. Naiden ohjeiden tarkoituksena on selventda AIFM-direktiivin 4 artiklan 1 kohdan a alakohdassa
esitettyyn vaihtoehtoisen sijoitusrahaston maéaritelmaan sisaltyvia kasitteitd niiden yhteisen,
yhtendisen ja johdonmukaisen soveltamisen varmistamiseksi. Ohjeita sovellettaessa olisi otettava
asianmukaisesti huomioon vaihtoehtoisen sijoitusrahaston maaritelmaan sisaltyvien yksittaisten
kasitteiden vuorovaikutus, eika yritysta tule luokitella vaihtoehtoiseksi sijoitusrahastoksi, ellei se tayta
kaikkia AIFM-direktiivin 4 artiklan 1 kohdan a alakohdan maéaritelmééan siséltyvia elementtejé.
Esimerkiksi sijoitusyrityksid, jotka hankkivat pddomia useilta sijoittajilta, mutta eivat sijoita niité
maaritellyn sijoituspolitiikan mukaisesti, ei pidetd AIFM-direktiivissa tarkoitettuina vaihtoehtoisina
sijoitusrahastoina.

5. Toimivaltaisten viranomaisten ja markkinatoimijoiden ei kuitenkaan tule katsoa, ettd kaikkien tai
joidenkin naissé ohjeissa kuvailtujen, AIFM-direktiivin 4 artiklan 1 kohdan a alakohdassa esitettyyn
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston maaritelmaan sisaltyvien kasitteiden (yhteissijoitusyritys, pddoman
hankinta, useat sijoittajat ja maaritelty sijoituspolitiikka) ominaispiirteiden puuttuminen osoittaisi
yksiselitteisesti, ettei yritys ole kyseisen kasitteen mukainen. Jos yrityksen voidaan muulla tavoin
osoittaa tayttavan kaikki AIFM-direktiivin 4 artiklan 1 kohdan a alakohdan méaritelméan edellytykset,
toimivaltaisten viranomaisten ja markkinatoimijoiden olisi pidettdvd sitd vaihtoehtoisena
sijoitusrahastona. Epatietoisuuden valttamiseksi ndissa ohjeissa kuvaillaan ja selitetddn tarkemmin
ominaispiirteitd, joiden tayttyessa yritys voidaan todennakoisesti luokitella vaihtoehtoiseksi
sijoitusrahastoksi, mutta ohjeet eivat millaan tavoin muuta AIFM-direktiivin sédnndksia.
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Ohjeissa annetut selvennykset patevat ainoastaan sovellettaessa AIFM-direktiivid, eikd niilla pyrité
vaikuttamaan muussa EU:n lainsdadanndssa, kuten direktiiveissa 2009/65/EY ja 2010/73/EU
kaytettyjen vastaavien kasitteiden merkitykseen.

IV. Noudattamista ja ilmoittamista koskevat velvoitteet

Ohjeiden status

7.

Tama asiakirja siséltdd ESMA-asetuksen3 16 artiklan nojalla annettuja ohjeita. ESMA-asetuksen 16
artiklan 3 kohdan mukaan toimivaltaisten viranomaisten ja finanssimarkkinoiden toimijoiden on
kaikin tavoin pyrittdvd noudattamaan ohjeita ja suosituksia.

Toimivaltaisten viranomaisten, joita ohjeet koskevat, olisi noudatettava niitd siséallyttdmalla ne
valvontakaytantodihinsa, myoés silloin, kun asiakirjaan siséltyvat yksittdiset ohjeet on suunnattu
ensisijassa finanssimarkkinoiden toimijoille.

IImoitusvelvoitteet

9.

10.

11.

VI.

12.

Toimivaltaisten viranomaisten, joita ohjeet koskevat, on kahden kuukauden kuluessa niiden
julkaisemisesta ilmoitettava ESMAIle, noudattavatko ne tai aikovatko ne noudattaa néitd ohjeita, ja
annettava perustelut niiden noudattamatta jattdmiselle. Jos ilmoitusta ei saada maardaikaan
mennessé, katsotaan, ettei toimivaltainen viranomainen noudata ohjeita. lIlmoituksen mallilomake on
saatavilla ESMAnN verkkosivuilla.

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien ei edellyteté ilmoittavan ESMAIlle, noudattavatko ne naita
ohjeita.

Yhteissijoitusyrityksen alarahastojen kohtelua koskevat ohjeet

Jos yksi yrityksen alarahasto tayttdd kaikki AIFM-direktiivin 4 artiklan 1 kohdan a alakohdassa
esitetyn vaihtoehtoisen sijoitusrahaston maaritelmén elementit (yhteissijoitusyritys, paaoman
hankinta, useat sijoittajat ja maaritelty sijoituspolitiikka), sen pitdisi riittdd koko yrityksen

maarittamiseksi AIFM-direktiivin 4 artiklan 1 kohdan a alakohdassa tarkoitetuksi vaihtoehtoiseksi
sijoitusrahastoksi.

Yhteissijoitusyrityksen kasitettéd koskevat ohjeet

Jos yrityksellda on kaikki seuraavat ominaispiirteet, sitd voidaan pitaa AIFM-direktiivin 4 artiklan 1
kohdan a alakohdassa tarkoitettuna yhteissijoitusyrityksena. Edellytyksend on, etta

(a) yritys ei toimi yleisessa kaupallisessa tai teollisessa tarkoituksessa;

(b) yritys kokoaa yhteen sijoittajilta saatua p&domaa sijoittaakseen ne yhteisen tuoton
hankkimiseksi sijoittajille; ja

3 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) No 1095/2010, annettu 24 paivand marraskuuta 2010, Euroopan
valvontaviranomaisen (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen) perustamisesta sekd paatoksen N:o 716/2009/EY
muuttamisesta ja komission paatdksen 2009/77/EY kumoamisesta.
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(c) yrityksen osakkaat tai osakkeenomistajat eivat — kollektiivisena ryhméand — osallistu
paivittaiseen harkintaan tai valvontaan. Siitd, ettd vain yhdelle tai usealle osakkaalle tai
osakkeenomistajalle, mutta ei kaikille, annetaan valtuudet paivittdiseen harkintaan tai
valvontaan, ei voida suoraan paatelld, ettd kyseessé ei ole yhteissijoitusyritys.

VIl. PAdoman hankinnan kéasitetta koskevat ohjeet

13. AIFM-direktiivin 4 artiklan 1 kohdan a alakohdan i luetelmakohdassa tarkoitettuna p&doman

14.

15.

16.

hankintana pidetédédn yrityksen taikka sen lukuun toimivan henkilon tai yrityksen (tavallisesti
vaihtoehtorahaston hoitajan) suoria tai valillisia liiketoimia pddoman siirtamiseksi tai sitoumusten
saamiseksi rahastoon yhdeltd tai usealta sijoittajalta sek& niiden sijoittamista madaritellyn
sijoituspolitiikan mukaisesti.

Edellisen kohdan soveltamisen kannalta ei ole merkitysta,
(a) toteutetaanko toimia vain kerran, useita kertoja vai jatkuvasti;

tehddénkd padoman siirto tai pddomasitoumus kateisend vai muuna vastikkeena.Pddoman
hankintana ei lahtékohtaisesti pidetd toimintaa, jossa ennalta olemassaolevan ryhman jasen, jonka
yksityisen varallisuuden hallintaa varten yritys on yksinomaan perustettu, sijoittaa pddomaa téhan
yritykseen, sanotun kuitenkaan rajoittamatta 16 kohdan soveltamista.

Se, ettd joku ennalta olemassa olevan ryhman jasenista tekee yhteissijoituksia sellaisten sijoittajien
kanssa, jotka eivat ole ennalta olemassa olevan ryhman jéasenid, ei suoraan merkitse padoman
hankkimista koskevan edellytyksen puuttumista. Tallaisissa tilanteissa kaikilla liiketoimeen
osallistuvilla sijoittajilla katsotaan olevan taydet AIFM-direktiivin mukaiset oikeudet.

VIII. Useiden sijoittajien kasitetta koskevat ohjeet

17.

18.

Yritysta, jota kansallinen lainsdadanto, yhtién sédnnot tai perustamisasiakirjat tai muut oikeudellisesti
sitovat maaraykset tai jarjestelyt eivat estd hankkimasta padomaa useammalta kuin yhdelta
sijoittajalta, pidetddn AIFM-direktiivin 4 artiklan 1 kohdan a alakohdan i luetelmakohdassa
tarkoitettuna useilta sijoittajilta pAdomaa hankkivana yrityksena. Nain on silloinkin, kun yrityksella on
tosiasiallisesti vain yksi sijoittaja.

Yritysta, jota kansallinen lainsdddantd, yhtion séannot tai perustamisasiakirjat tai muut oikeudellisesti
sitovat maaraykset tai jarjestelyt estavat hankkimasta padomaa useammalta kuin yhdelta sijoittajalta,
voidaan pitdd AIFM-direktiivin 4 artiklan 1 kohdan a alakohdan i luetelmakohdassa tarkoitettuna
useilta sijoittajilta padomaa hankkivana yrityksena, jos yrityksen ainoa sijoittaja

(a) sijoittaa useammalta kuin yhdelt& oikeushenkil6lta tai luonnolliselta henkil6ltd hankkimansa
padoman naiden henkildiden eduksi; ja

(b) muodostuu sellaisesta jarjestelysta tai rakenteesta, jossa on yhteensd useampia kuin yksi
AlFM-direktiivisséa tarkoitettu sijoittaja.

19. Kohdassa 18 tarkoitettuja jarjestelyja ja rakenteita ovat esimerkiksi master-/feeder-rakenteet, joissa

syottorahasto sijoittaa hankkimansa padomat kokonaisuudessaan kohderahastoon, rahastojen rahasto
-rakenteet, joissa rahasto-osuusrahasto on kohderahastojen ainoa sijoittaja, ja jarjestelyt, joissa usean
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sijoittajan edustajana toimiva valtuutettu sijoittaja yhdistaa sijoittajien edut
hallinnointitarkoituksessa.

IX. Maéaritellyn sijoituspolitiikan kasitettd koskevat ohjeet

20. Yrityksellg, jolla on sijoittajilta kootun p&doman hoitamista koskevat periaatteet yhteisen tuoton
hankkimiseksi sijoittajille, katsotaan olevan AIFM-direktiivin 4 artiklan 1 kohdan a alakohdan i
luetelmakohdassa tarkoitettu maéaritelty sijoituspolitiikka. Seuraavat seikat yksindan tai yhdessa
merkitsevat tallaisen sijoituspolitiikan olemassaoloa:

(a) sijoituspolitiikka maaritellaédn ja vahvistetaan viimeistaan silloin, kun sijoittajien sitoumukset
yhtiéta kohtaan tulevat sitoviksi;

(b) sijoituspolitiikka on esitetty asiakirjassa, joka siséllytetddn yrityksen saantéihin tai
perustamisasiakirjoihin tai johon sen sdédnndissa tai perustamisasiakirjoissa viitataan;

(c) yrityksella tai yritystéd hallinnoivalla oikeushenkil6lla velvollisuus, johon sijoittajat voivat
vedota oikeudellisesti, noudattaa sijoituspolitiikkaa kaikkine muutoksineen (riippumatta siit4,
mistd tdma velvoite johtuu);

(d) sijoituspolitiikassa tdsmennetdédn sijoitustoimintaa koskevat ohjeet, jotka perustuvat yhteen
tai useampaan seuraavista kriteereista:

(i) sijoittaminen tiettyihin varallisuuseriin tai sitoutuminen rajoituksiin tiettyjen
varallisuuserien osalta;

(i) tiettyjen strategioiden noudattaminen;

(iii) tietyille maantieteellisille alueille sijoittaminen;

(iv) sitoutuminen velkavivun kaytt6a koskeviin rajoituksiin;

(v) sitoutuminen sijoitusten véhimmaispitoaikoihin; tai

(vi) sitoutuminen muihin riskin hajauttamisen edellyttamiin rajoituksiin.

21. Edellda 20 kohdan d alakohdassa tarkoitettuna sijoitustoimintaa koskevana ohjeistuksena pidetdéan
mitd tahansa sijoitusyrityksen hoitamisesta annettuja ohjeita, joissa maaritelladn muita
sijoitusperusteita kuin yleisessd kaupallisessa tai teollisessa tarkoituksessa toimivan yrityksen
lilketoimintastrategiassa.

22. Yritystad hallinnoivalle oikeushenkil6lle annettu téysi harkintavalta tehda sijoituspaatoksia ei saa
johtaa AIFM-direktiivin sédnndsten kiertamiseen.



