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Hallituksen esitys eduskunnalle laeiksi sijoitusrahastolain, vaihtoehtorahastojen hoitajista an-
netun lain ja Finanssivalvonnasta annetun lain muuttamisesta

ESITYKSEN PAAASIALLINEN SISALTO

Esityksessd ehdotetaan muutettavaksi sijoitusrahastolakia, vaihtoehtorahastojen hoitajista an-
nettua lakia ja Finanssivalvonnasta annettua lakia.

Esityksen tarkoituksena on panna kansallisesti tiytdntdon sijoitus- ja vaihtoehtorahastojen rajat
ylittivad markkinointia koskeva Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi.

Sijoitusrahastolain sddnnoksid rahastoyhtion toiminnasta ja sijoitusrahaston markkinoinnista ul-
komailla ehdotetaan muutettaviksi. Lakiin lisdttdisiin uudet sddnnokset sijoittajien kaytettdvissi
olevista jarjestelyistd sind ETA-valtiossa, jossa sijoitusrahastoa markkinoidaan, sekd edelly-
tyksistd ja menettelyistd sijoitusrahaston markkinoinnin lopettamiseksi. Vastaavalla tavalla
muutettaisin my0s lain sddannoksid yhteissijoitusyrityksen osuuksien markkinoinnista Suo-
messa.

Vaihtoehtorahastojen hoitajista annettuun lakiin lisattdisin uudet sddnndkset vaihtoehtorahas-
ton ennakkomarkkinoinnista. Ennakkomarkkinointia koskevat sddnnokset ulotettaisiin kansal-
lisesti koskemaan myds rekisterditymisvelvollisia vaihtoehtorahastojen hoitajia sekd kolman-
siin maihin sijoittautuneita vaihtoehtorahastojen hoitajia. Lisdksi lakiin lisdttdisin uudet sddn-
nokset ei-ammattimaisten asiakkaiden kdytettavissd olevista jarjestelyistd sekd edellytyksisté ja
menettelyistd vaihtoehtorahaston markkinoinnin lopettamiseksi. Lain sddnnoksid vaihtoehtora-
hastojen hoitajan rajat ylittivaan toimintaan littyvistd ilmoitusmenettelyistd ehdotetaan tdsmen-
nettaviksi.

Lisdksi tarkoituksena on tehdi sijoitus- ja vaihtoehtorahastojen rajat ylittdvdd markkinointia
koskevan Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen edellyttiméit muutokset kansalliseen
lainsdddantoon. Sijoitusrahastolaissa ja vaihtoehtorahastojen hoitajista annetussa laissa sdddet-
tdisiin asetuksen rikkomiseen sovellettavista hallinnollisista seuraamuksista sekd vahingonkor-
vausvelvollisuudesta.

Sijoitusrahastolakiin ja vaihtoehtorahastojen hoitajista annettuun lakiin tehtéisiin myds véhiisid
tarkistuksia aiempien puutteiden korjaamiseksi.

Finanssivalvonnasta annetussa laissa tdsmennettdisiin Finanssivalvonnan valvontavaltuuksia
rekisterditymisvelvollisia vaihtoehtorahastojen hoitajia ja ndiden johtoa kohtaan.

Lait on tarkoitettu tulemaan voimaan mahdollisimman pian, lukuun ottamatta Finanssivalvon-
nasta annetun lain muutosta, joka on tarkoitettu tulemaan voimaan 1.1.2022. Direktiivin kan-
sallisen tdytdntdonpanon méérdaika on ollut 2.8.2021.
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PERUSTELUT
1 Asian tausta ja valmistelu
1.1 Tausta

EUn rahastosédéntely antaa rahastoyhtidille ja vaihtoehtorahastojen hoitajille mahdollisuuden
hoitaa ja markkinoida sijoitusrahastoja ja vaihtoehtorahastoja rajat ylittdvisti Euroopan talous-
alueella joitakin poikkeuksia lukuun ottamatta. Vaikka rahastojen kohdalla EU:n sisdmarkki-
noiden on katsottu onnistuneen suhteellisen hyvin, rajat ylittdvad toimintaa ETA-valtiosta toi-
seen vaikeuttaa edelleen monet esteet ja kansalliset lisivaatimukset. Ndiden sééntelyerojen ja
esteiden vahentdmiseksi sekd rahastojen sisdmarkkinoiden yhdentymisen tukemiseksi Euroo-
pan parlamentti ja neuvosto antoivat vuonna 2019 rahastojen rajat ylittivaa markkinointia kos-
kevan sédéntelypaketin, jossa rahastosédéntelyd uudistettin seuraavilla EU-sd4doksilla:

1) direktiivien 2009/65/EY ja 2011/61/EU muuttamisesta yhteistd sijoitustoimintaa har-
joittavien yritysten rajatylittivin markkinoinnin osalta 20.6.2019 annettu Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivi (EU) 2019/1160 (jaliempana rahastojen rajat ylit-
tavdd markkinointia koskeva muutosdirektiivi tai muutosdirektiivi); sekd

2) yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavien yritysten rajatylittivin markkinoinnin helpotta-
misesta ja asetusten (EU) N:o 345/2013, (EU) N:o 346/2013 ja (EU) N:o 1286/2014
muuttamisesta 20.6.2019 annettu Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU)
2019/1156 (jaliempana rahastojen rajat ylittivdid markkinointia koskeva asetus taiase-
tus)

Muutosdirektiivistéd ja asetuksesta kdytetddn tdssd esityksessd jaliempénd yhteistd nimitystd ra-
hastojen rajat ylittivid markkinointia koskeva sddntelypaketti.

Muutosdirektiivi on tullut voimaan 1.8.2019. Jésenvaltioiden on annettava ja julkaistava direk-
tivin noudattamisen edellyttdmét lait, asetukset ja hallinnolliset méaédrdykset vimeistdén
2.8.2021.

Talld esitykselld pannaan kansallisesti tédytédntoon rahastojen rajat ylittdvda markkinointia kos-
keva muutosdirektiivi sekéd tehdddn asetuksen edellyttinmid muutoksia kansalliseen lainsdédén-
toon.

1.2 Valmistelu
EU-sdddoksen valmistelu

Komissio julkaisi 12.3.2018 pad&domamarkkinaunionin syventdmiseen tidhtddvin toimenpidepa-
ketin seké tiedonannon toimien vauhdittamisesta pddomamarkkinaunionin toteuttamiseksi vuo-
teen 2019 mennessd (COM(2018) 114 final). Toimenpidepaketin tavoitteena oli monipuolistaa
kaytettavissd olevia rahoitusléhteitd, lisdtd rajat ylittdvien pddomavirtojen saatavuutta sekd hel-
pottaa pienten ja keskisuurten yritysten rahoituksen saatavuutta toimivan paddomamarkkinaunio-
nin luomiseksi.

Osana toimenpidepakettia komissio julkaisi direktiivichdotuksen Euroopan parlamentin ja neu-
voston direktiivin 2009/65/EY ja Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2011/61/EU
muuttamisesta  kollektiivisten — sijoitusrahastojen rajat  ylittivin markkinoinnin  osalta
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(COM(2018) 92 final). Lisdksi komissio julkaisi asetusehdotuksen rajat ylittdvan kollektiivisten
sijoitusrahastojen markkinoinnin helpottamisesta ja asetusten (EU) N:o 345/2013 ja (EU) N:o
346/2013 muuttamisesta (COM(2018) 110 final). Ehdotusten yhteydessd komissio julkisti myds
nithin liittyvdt yhteiset vaikutusarviot (SWD(2018) 54 final).

Valmistellessaan toimenpidepakettiaan komissio teki arvioinnin senhetkisestd rahastosédénte-
lysté, jonka keskeisimmaét sdddokset olivat edelleen siirtokelpoisiin arvopapereihin kohdistuvaa
yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavia yrityksid (yhteissijoitusyritykset) koskevien lakien, ase-
tusten ja hallinnollisten méardysten yhteensovittamisesta annettu Euroopan parlamentin ja neu-
voston direktiivi 2009/65/EY , jaliempana sijoitusrahastodirektiivi tai UCITS 1V, seka vaihtoeh-
toisten sijoitusrahastojen hoitajista ja direktiivin 2003/41/EY ja 2009/65/EY sekd asetuksen
(EY) N:o 1060/2009 ja (EU) N:o 1095/2010 muuttamisesta annettu Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivi 2011/61/EU, jallempéna vaihtoehtorahastojen hoitajista annettu direktiivi
tai AIFMD. Samalla komissio tutki jisenvaltioiden asettamia kansallisia lisdvaatimuksia. Ko-
mission arviointi osoitti, ettei sisimarkkinoiden koko potentiaalia ollut saatu vield kayttoon,
silld rahastojen rajat ylittivdd markkinointia haittaisivat yhd monet esteet. Samoin komission
eri kuulemismenettelyssd saamat vastaukset viittasivat sithen, ettd sdéntelyesteet olivat merkit-
tavasti vaikeuttaneet rajat ylittdvaa toimintaa.

Komission lainsdddéntdehdotuksessa ehdotettiin useita muutoksia, joiden tarkoituksena oli vi-
hentdd sddntelyesteitd rahastojen rajat ylittdvissd markkinoinnissa sekd pienentdd sijoitus- ja
vaihtoehtorahastojen hoitajille téllaisesta toiminnasta syntyvid kuluja. Sddnnosten yhdenmu-
kaistamisen rinnalla komissio ehdotti myds kokonaan uusia toimenpiteitd, jotka omalta osaltaan
voisivat helpottaa rajat ylittdvad toimintaa, kuten ennakkomarkkinointia koskevien sddnndsten
harmonisointi. Komissio kuitenkin totesi lainsdddidntéehdotuksensa yhteydessd, ettd on ole-
massa my0s muita tekijoité, jotka tilld hetkelld saattavat vaikeuttaa rahastojen markkinoimista,
mutta ne tekijit eivit kuuluneet ehdotuksen soveltamisalaan. Téllaisiksi tekijoiksi komissio tun-
nisti esimerkiksi rahastoihin ja sijoittajiin sovellettavien kansallisten verojirjestelmien eroavai-
suudet, kiytettivissd olevat vertikaaliset markkinointikanavat sekd kulttuurisidonnaiset piirteet
kotimaisten sijjoitustuotteiden suosimisesta.

Komission direktiivi- ja asetusehdotukset sekd luonnos valtioneuvoston kirjelméksi eduskun-
nalle komission ehdotuksista olivat lausuntokierroksella EU-asioiden komitean alaisessa rahoi-
tuspalvelut ja paddomalikkeet -jaostossa (jaosto EU-10). Komission ehdotuksista annettiin edus-
kunnalle U-kirjelma (U 20/2018 vp) 26.4.2018. Talousvaliokunta antoi 6.6.2018 asiasta lausun-
non (TaVL 30/2018 vp).

Direktiivid ja asetusta koskevissa neuvotteluissa Suomi piti komission ehdottamia toimia kan-
natettavina sijjoitusrahastojen ja vaihtoehtorahastojen rajat ylittivin markkinoinnin helpotta-
miseksi. Neuvotteluissa Suomi kuitenkin pyrki tismentdmédn ehdotuksen sanamuotoja siten,
ettd esityksen tavoitteet voisivat kdytdnnossad toteutua myos rahastojen ennakkomarkkinointia
koskevan ehdotuksen sekéd joustavan markkinoinnin lopettamisen osalta sijoittajien tarpeen
huomioiden. Ennakkomarkkinointia ja markkinoinnin lopettamista koskevia vaatimuksia lie-
vennettiin neuvotteluissa komission alkuperidiseen ehdotukseen nihden.

Hallituksen esityksen valmistelu

Esitysluonnos on valmisteltu virkatyond valtiovarainministeriossd. Osana hallituksen esityksen
valmistelua on osallistuttu komission jirjestimidn kuulemis- ja keskustelutilaisuuteen direktii-
vin ja asetuksen tdytantdonpanosta (7ransposition Workshop on cross-border distribution of
investment funds) 5.11.2019.
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Esitysluonnos ldhettin laajalle julkiselle lausuntokierrokselle 7.5.2021-17.6.2021. Lausuntoja
pyydettiin yhteensd 21 viranomaiselta ja yhteisoltd. Lausuntopalautteen sisdllostd ja huomioon
ottamisesta kerrotaan tarkemmin jaksossa 6.

Hallituksen esityksen valmisteluasiakirjat ovat saatavilla julkisessa palvelussa osoitteessa val-
tioneuvosto.frhankkeet tunnuksella VM106:00/2020.

2 EU-sdddoksen tavoitteet ja pdidasiallinen sisialto
2.1 Tavoitteet

EU:n rahastosdéntelyssé rahastot jaetaan sijoitusrahastodirektiivissd sddnneltyihin siirtokelpoi-
siin arvopapereihin kohdistuvaa yhteistd sijoitustoimintaa harjoittaviin yrityksiin eli yhteissijoi-
tusyrityksiin (UCITS) sekd vaihtoehtorahastoihin (AIF), joita hoitavat vaihtoehtorahastojen
hoitajista annetussa direktiivissd tarkoitetut vaihtoehtorahastojen hoitajat. Tatd sdéntelykehysté
puolestaan tdydentévit vield seuraavat EU-sddddkset:

1) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 345/2013 eurooppalaisista riski-
paddomarahastoista (jallempana EuVECA-asetus);

2) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 346/2013 eurooppalaisista yhteis-
kunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneista rahastoista (jiliempanid FuSEF-asetus);

3) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2015/760 eurooppalaisista pitkdaikais-
sijoitusrahastoista (jillempand ELTIF-asetus); seki

4) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2017/1131 rahamarkkinarahastoista.

EU:n rahastosddntely on viime vuosina ollut useiden muutosten kohteena, miki ilmenee jo eri
sdddosten lukuméadristd. Sdintelyn yhteisend tavoitteena on ollut varmistaa rahastojen ja niiden
hoitajien tasapuoliset toimintaedellytykset ja poistaa rahasto-osuuksien vapaata likkuvuutta ra-
joittavia tekijoitd siten, ettd samalla varmistetaan yhdenmukaisempi sijoittajansuoja eri jisen-
valtioissa.

Eurooppalaiset rahastot ovat yleistyneet sijoituskohteena ja niiden hallinnoimat varat ovat olleet
lahes jatkuvassa kasvussa. Siitd huolimatta EU:n rahastomarkkinat ovat yhi pidasiassa kansal-
lisia markkinoita. Komissio arvioi vuonna 2018 lainsdédéntéehdotuksensa yhteydessé, ettd 70
prosenttia kaikista hoidettavina olevista varoista olivat sellaisissa rahastoissa, joita markkinoi-
tiin ainoastaan rahaston kotijisenvaltiossa. Yhteissijoitusyrityksistd 37 prosenttia ja vaihtoehto-
rahastoista vain noin 3 prosenttia markkinoivat useammassa kuin kolmessa jisenvaltiossa.
Vaihtoehtorahastojenkin osalta suunta on kuitenkin ollut ylospdin. AIFMD:n soveltamisen ja
soveltamisalan arviointia koskevan kertomuksen (COM(2020) 232 final) yhteydessd vuonna
2020 komissio arvioi vaihtoehtorahastojen rajat ylittdvin markkinoinnin lihes kaksinkertaistu-
neen kesdkuun 2017 ja lokakuun 2019 vilisend aikana, jolloin se kasvoi 3 prosentista 5,8 pro-
senttiin. Kertomuksessa vahvistettiin rajat ylittivda toimintaa koskeva AIFM-passi tarkedksi
osatekijiksi tdssd suhteessa, mutta kansallisen ylisddntelyn, kansallisten markkinointisddntojen
erojen, kansallisten toimivaltaisten viranomaisten erilaisten tulkintojen ja AIFMD:n rajallisen
soveltamisalan katsottiin heikentivin AIFM-passin tehokkuutta.

Rahastojen rajat ylittivdd markkinointia koskevan sdéntelypaketin tavoitteena on vihentda kus-
tannuksia, joita rahastoyhtidille ja vaihtoehtorahastojen hoitajille aiheutuu rajat ylittdvén toi-
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minnan aloittamisesta Euroopan talousalueella. Tarkoituksena on véhentdd nykyisid sdéntely-
esteitd ja parantaa kansallisten vaatimusten lipindkyvyyttd. Samalla sdantelypaketin tarkoituk-
sena on varmistaa korkeantasoinen sijoittajansuoja. Rahastojen rajat ylittdvdd markkinointia
koskeva asetus ja muutosdirektiivi muodostavat kokonaisuuden, jolla koordinoidaan paremmin
niitd edellytyksia, joiden mukaisesti sddntelyn piiriin kuuluvien rahastOJen hoitajat toimivat si-
sdmarkkinoilla. Tdmén pitdisi vauhdittaa rahastojen rajat ylittivin markkinoinnin kasvua, va-
hentdd markkinoiden hajanaisuutta, lisitid kilpailua ja tarjota viime kidessd myos sijoittajille
enemmaén sijoitusmahdollisuuksia.

2.2 Rahastojen rajat ylittivii markkinointia koskeva muutosdirektiivi

Rahastojen rajat ylittdvdd markkinointia koskevalla muutosdirektiivilli muutetaan sijoitusra-
hastodirektiivid ja vaihtoehtorahastojen hoitajista annettua direktiivid. Sijoitusrahastodirektiivin
muutokset ovat muutosdirektiivin 1 artiklassa ja vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun direk-
tiivin muutokset ovat 2 artiklassa. Sijoitusrahastodirektiiviin ja vaihtoehtorahastojen hoitajista
annettuun direktiiviin tehdyt muutokset ja lisdykset ovat monilta osin yhdenmukaisia. Sen sijaan
ainoastaan vaihtoehtorahastojen hoitajista annettuun direktiiviin on lisdtty uudet sdédnnokset en-
nakkomarkkinoinnista.

2.2.1 Sijoitusrahastodirektiivin muutokset
Rahastojen rajat ylittdvdd markkinointia koskevan asetuksen edellyttimdt direktiivimuutokset

Sijoitusrahastodirektiivin 77 artikla ja 91 artiklan 3 kohta on kumottu. Kumotussa 77 artiklassa
sdddettiin sijoittajille suunnatussa mainonnassa noudatettavista periaatteista ja 91 artiklan 3
kohdassa edellytettiin jisenvaltioiden varmistavan, ettd lacista, asetuksista ja hallinnollisista
médrédyksistd, jotka eivit koske sijoitusrahastodirektiivin soveltamisalaa mutta joilla on erityistd
merkitystd jarjestelyissd, jotka on tehty toiseen jasenvaltioon sijoittautuneen yhteissijoitusyri-
tyksen osuuksien markkinoimiseksi jasenvaltioiden alueella, on helposti saatavissa tietoa etd-
tietona ja séhkoisesti, kansainvéliselld rahoitusalalla ylelsestl kéaytetylld kielella.

Lisdksi 91 artiklan 3 kohtaa tdydentdva 95 artiklan 1 kohdan a alakohta on kumottu. Kyseisessa
alakohdassa sdddettin komission mahdollisuudesta toteuttaa tidytdntdonpanotoimenpiteitd,
joilla vahvistetaan 91 artiklan 3 kohdassa tarkoitettujen tietojen laajuus.

Séédnndsten kumoaminen johtuu siitd, ettd jatkossa yhteissijoitusyritysten mainontaa koskevat
vaatimukset sekd sddnnokset markkinointivaatimuksia koskevien kansallisten sddnndsten jul-
kaisemisesta ovat rahastojen rajat ylittivda markkinointia koskevassa asetuksessa.

Notifikaatioprosessiin tehdyt muutokset

Muutosdirektiivilld on tdsmennetty sijoitusrahastodirektiivin 17 artiklan 8 kohdassa sdddettya
ilmoitusmenettelyd rahastoyhtion sivuliikkeen perustamisesta toiseen ETA -valtioon sekd 93 ar-
tiklan 8 kohdassa sdddettyd ilmoitusmenettelyd yhteissijoitusyrityksen osuuksien markkinoin-
nista toisessa ETA-valtiossa. Naitd ilmoitusmenettelyjd on tismennetty sddtdmilld tarkemmista
médrdajoista ja edellytyksistd toimivaltaisen viranomaisen toteuttamille toimenpiteille, jos
aiemmin ilmoitettuihin tietoihin kohdistuu muutoksia.

Liséksi 93 artiklan 1 kohtaan on lisatty uusi alakohta, jossa tdsmennetédn yhteissijoitusyrityksen
toimittavan ilmoituskirjeen sisdltovaatimuksia ennen markkinoinnin aloittamista muussa ETA-
valtiossa kuin sen kotijasenvaltiossa.
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Sijoittajien saataville asetettavat jdrjestelyt

Sijoitusrahastodirektiivin 92 artiklassa sdddetddn yhteissijoitusyrityksen velvollisuudesta huo-
lehtia maksujen suorittamista, osuuksien takaisinostoa ja lunastusta sekd tietojen toimittamista
varten tarvittavista jirjestelyistd (eng. facilities) niissé jisenvaltiossa, jossa sen osuuksia mark-
kinoidaan. Muutosdirektiivilld kyseistd artiklaa on muutettu tdsmentdmalld luetteloa niistd teh-
tdvistd, joiden hoitamiseksi yhteissijoitusyrityksen on asetettava sijoittajien saataville tarvittavat
jarjestelyt. Nama jarjestelyt voidaan tarjota myds sdhkdisesti. Lisaksi artiklassa jatkossa kielle-
tddn jasenvaltioita edellyttdmastd sitd, ettd yhteissijoitusyritys on fyysisesti ldsnd vastaanotta-
vassa jisenvaltiossa tai ettd se nimedd kolmannen osapuolen hoitamaan niitd tehtdvid. Vaikkei
sijoitusrahastodirektiivissd ole aiemmin asetettu yhteissijoitusyrityksille velvoitetta paikallisiin
jarjestelyihin niissd jésenvaltioissa, joissa sen osuuksia markkinoidaan, kidytdnndssd kuitenkin
useissa jisenvaltioissa tillaisia kansallisia vaatimuksia on yhtelssgorfusyrltyksﬂle asetettu.
Sadntelyn yhdenmukaisen soveltamisen varmistamiseksi muutosdirektiivissd nimenomaisesti
kielletddn fyysisen lisndolon vaatiminen.

Yhteissijoitusyrityksen olisi jatkossa huolehdittava jarjestelyistd seuraavien tehtdvien hoita-
miseksi: yhteissijoitusyrityksen osuuksiin littyvien merkintd-, takaisinosto- ja lunastustoimek-
siantojen késittely ja muiden maksujen suorittaminen osuudenhaltijoille; tietojen toimittaminen
sijoittajille siitd, miten edelld mainitut toimeksiannot voidaan tehdd ja miten takaisinosto- ja
lunastustuotot maksetaan; tietojen kisittelyn helpottaminen hLittyen sijoittajille kuuluvien oi-
keuksien kdyttoon; sijoitusrahastodirektiivin IX luvun nojalla vaadittujen tietojen ja asiakirjojen
asettaminen sijoittajien saataville sekd toimiminen yhteyspisteend viestinndssd toimivaltaisten
viranomaisten kanssa. Nama jirjestelyt tulee tarjota sen jasenvaltion, jossa markkinointia har-
joitetaan, virallisella kielelld, yhdelld sen virallisista kielistd tai kyseisen jasenvaltion toimival-
taisten viranomaisten hyviksymalld kielella.

Markkinoinnin lopettaminen

Ilman selkeitd ja yhdenmukaisia ehtoja, joiden mukaisesti yhteissijoitusyrityksen osuuksien
markkinomnti voidaan lopettaa yhteissijoitusyrityksen vastaanottavassa jasenvaltiossa, rahasto-
yhti6ille aiheutuu taloudellista ja oikeudellista epdvarmuutta (muutosdirektiivin johdanto-osan
7 perustelukappale). Tamin johdosta sijoitusrahastodirektiiviin on lisdtty uusi 93 a artikla, jossa
séddetdén jasenvaltioiden velvollisuudesta varmistaa, ettd yhteissjoitusyritys voi i]moittaa
Markkinointjjirjestelyjen péaéttiminen jasenvaltiossa, Jonka osalta on tehty 93 artiklan mukai-
nen ilmoitus markkinoinnin aloittamisesta, edellyttdd artiklan mukaan, ettd kyseisessé jasenval-
tiossa sijoittajien hallussa olevista osuuksista tehdéén yleinen, vihintdan 30 tyOpdivén ajan jul-
kisesti saatavilla oleva takaisinosto- tai lunastustarjous. Takaisinosto- tai lunastustarjous on
osoitettava kaikille niille sijoittajille, joiden henkilollisyys on tiedoissa. Lisdksi aikomus padttia
tallaisten osuuksien markkinointijarjestelyt kyseisessd jasenvaltiossa on julkaistava sekd mah-
dolliset sopimusjirjestelyt vélittdjien tai asiamiesten kanssa on muutettava tai padtettiva siitd
péivistd, jolloin markkinointijérjestelyjen pééttamisestd ilmoitetaan.

Markkinointijirjestelyjen péaéttdmiseksi yhteissijoitusyrityksen on artiklan mukaan toimitettava
tiedot kotijjasenvaltionsa toimivaltaisille viranomaisille (93 a artiklan 2 kohta). Artiklan englan-
ninkielisessd versiossa oleva ”the UCITS” on suomenkielisessé direktiivissd kddnnetty virheel-
lisesti vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajaksi. Termin oikea kddnnds on yhteissijoitusyri-
tys”. Artiklassa sdddetddn yhteissijoitusyrityksen kotijisenvaltion toimivaltaisten viranomaisten
velvollisuudesta tarkistaa, onko yhteissijoitusyrityksen 2 kohdan mukaisesti toimittama ilmoi-
tus tdydellinen. Kyseisten viranomaisten on toimitettava ilmoitus viimeistddn 15 tyopdivan ku-
luttua tiydellisen ilmoituksen vastaanottamisesta siind yksildidyn jdsenvaltion toimivaltaisille
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viranomaisille ja Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaiselle, jiliempand ESMA. Toimitettu-
aan imoituksen yhteissijoitusyrityksen kotjjasenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on nope-
asti ilmoitettava siitd yhteissijoitusyritykselle.

Tiedonantovelvollisuuksien osalta artiklassa selvennetdin, ettd yhteissijoitusyrityksen on toimi-
tettava 68—82 artiklan ja 94 artiklan nojalla vaaditut tiedot niille sijoittajille, joilla on edelleen
sijoituksia yhteissijoitusyrityksessd, sekd yhteissijoitusyrityksen kotjjasenvaltion toimivaltai-
sille viranomaisille. Artiklassa edellytetidn jisenvaltioiden sallivan kaikkien sahkoisten tai mui-
den etiviestintikeinojen kdytdn edellyttien, ettd tiedot ja viestintdkeinot ovat sijoittajien saata-
villa sijoittajan sijaintivaltion virallisella kiclelld tai yhdelld sen virallisista kielistd taikka ky-
seisen jdsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten hyviksymalld kielelld. Puolestaan yhteissijoi-
tusyrityksen kotijisenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on toimitettava ilmoituksessa yksi-
16idyn jisenvaltion toimivaltaisille viranomaisille tiedot kaikista muutoksista 93 artiklan 2 koh-
dassa tarkoitettuihin tietoihin. Ndiden tietojen toimittamispéivistd alkaen ilmoituksessa yksi-
16idyn jésenvaltion toimivaltaiset viranomaiset eivdt saa vaatia yhteissijoitusyritystd osoitta-
maan, ettd se noudattaa rahastojen rajat ylittdvad markkinointia koskevan asetuksen 5 artiklassa
tarkoitettuja markkinointivaatimuksia koskevia kansallisia sdannoksid. Lisdksi artiklassa sel-
vennetddn muita kyseisen viranomaisen oikeuksia ja velvollisuuksia.

2.2.2 Vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun direktiivin muutokset
Ennakkomarkkinointi

Rahastojen rajat ylittdvdd markkinointia koskevassa muutosdirektiivissd asetetaan yhdenmu-
kaistetut kriteerit ennakkomarkkinoille ETA-valtioissa. Ennakkomarkkinomnilla (eng. pre-
marketing, soft circling) on tyypillisesti tarkoitettu toimintaa, jossa vaihtoehtorahastojen hoitaja
kartoittaa sijoittajien sijoitushalukkuutta tietyntyyppiselle sijoitukselle uutta rahastoa perustet-
taessa tai mahdollisesti silloin, kun olemassa olevan rahaston markkinoinnin laajentamista har-
kitaan uudelle markkina-alueelle. Vaihtoehtorahastojen hoitajia, jotka ovat halunneet testata si-
joittajien kiinnostusta tiettyyn sijoitusideaan tai -strategiaan, on kuitenkin kohdeltu eri jisenval-
tioissa eri tavoin niiden harjoittaman ennakkomarkkinoinnin osalta. Ennakkomarkkinoinnin
médritelmd sekd edellytykset, joiden mukaisesti sitd on ollut sallittua harjoittaa, ovat vaihdelleet
merkittdvasti ennakkomarkkinoinnin sallivien jisenvaltioiden vililld. Toisaalta taas joissain ja-
senvaltioissa ennakkomarkkinointia késitteend ei ole tunnettu lainkaan.

Ennakkomarkkinoinnin yhtendisen mééritelmdn puuttuminen on saattanut tuottaa haasteita eri-
tyisesti vaihtoehtorahastojen hoitajien rajat ylittdville toiminnalle, silld toimijoille on voinut
olla epdselvdd, miten er1 jasenvaltioissa on tulkittu ennakkomarkkinoinnin ja markkinoinnin
viélistd rajaa. Markkinointi on mééritelty AIFMD:ssé vaihtoehtorahastojen hoitajan aloitteesta
tai lukuun tapahtuvaksi sen hoitaman vaihtoehtorahaston osuuksien tai osakkeiden suoraksi tai
vililliseksi tarjoamiseksi tai kohdentamiseksi sijoittajille, joiden kotipaikka tai sdédntomaérdinen
kotipaikka on unionissa (4 artiklan 1 kohdan x alakohta). Mairitelmélld on merkitystd, silld
markkinointia varten vaihtoehtorahastojen hoitajan on tehtdvd AIFMD:ssd sdddetty markki-
noinnin aloittamista koskeva ilmoitus sekd noudatettava muita markkinointia koskevia vaati-
muksia.

Sadntely- ja tulkintaeroihin puuttumiseksi on katsottu tarpeelliseksi sddtda ennakkomarkkinoin-
nin yhdenmukaistetusta mééritelméstd sekd vahvistaa ehdot, joiden mukaisesti ETA-valtioon
sijoittautunut vaihtoehtorahastojen hoitaja voi harjoittaa ennakkomarkkinointia. AIFMD:n 4 ar-
tiklan 1 kohtaan on lisdtty ennakkomarkkinoinnin (eng. pre-marketing) mééritelmé. Ennakko-
markkinoilla tarkoitetaan direktiivissda ETA-valtioon sijoittautuneen vaihtoehtorahastojen hoi-
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tajan suorittamaa tai sen lukuun tapahtuvaa tietojen tai tiedonannon suoraa tai vlillistd toimit-
tamista sijoitusstrategioista tai sijoitusideoista mahdollisille ammattimaisille sijoittajille, joiden
kotipaikka tai sdantomadrdisen kotipaikka on ETA-valtiossa, jotta voidaan testata niiden kiin-
nostusta vaihtoehtorahastoon tai alarahastoon, jota ei ole vield perustettu tai joka on perustettu
mutta jonka markkinoinnista ei ole vield toimitettu 31 tai 32 artiklan mukaisesti ilmoitusta ETA-
valtioon, jossa mahdollisilla sijoittajilla on kotipaikka tai sddntoméérdinen kotipaikka, mikd ei
missédén tapauksessa ole kyseisen vaihtoehtorahaston tai sen alarahaston osuuksien tai osakkei-
den tarjoamista tai kohdentamista mahdollisille sijjoittajille. Uusi yhdenmukaistettu méaéaritelma
merkitsisi rajanvetoa sen ja markkinoinnin mééritelmin kanssa, silli ennakkomarkkinointia ei
katsottaisi vaihtoehtorahaston osuuksien tai osakkeiden tarjoamiseksi eikd se siten mydskdan
muodostaisi velvoitetta tehdd AIFMD:n mukaista markkinointi-ilmoitusta kyseiseen ETA-val-
tioon.

Vaihtoehtorahastojen hoitajista annettuun direktiiviin on lisétty uusi 30 a artikla, jossa sdédetidin
edellytyksistd, joiden mukaisesti toimiluvan saanut ETA-valtioon sijoittautunut vaihtoehtora-
hastojen hoitaja voi harjoittaa ennakkomarkkinointia. Jasenvaltioiden on AIFMD:n uuden 30 a
artiklan 1 kohdan mukaan varmistettava, ettd toimiluvan saanut ETA-valtioon sijoittautunut
vaihtoehtorahastojen hoitaja voi harjoittaa ennakkomarkkinointia ETA-valtioissa, paitsi jos am-
mattimaisille sijoittajille esitettdvat tiedot 1) ovat riittdvén tarkkoja, jotta sijoittajat voivat sitou-
tua hankkimaan tietyn vaihtoehtorahaston osuuksia tai osakkeita, 2) vastaavat luonnoksia tai
lopullisessa muodossa olevia merkintidlomakkeista tai vastaavia asiakirjoja, tai 3) vastaavat sel-
laisen vaihtoehtorahaston lopullisessa muodossa olevia perustamisasiakirjoja, esitettd tai tar-
jousasiakirjoja, jota eiole vield perustettu.

Vaihtoehtorahastojen hoitajien on varmistettava, etti sijoittajat eiviat hanki vaihtoehtorahaston
osuuksia tai osakkeita ennakkomarkkinoinnin perusteella. Lisdksi ennakkomarkkinoinnin koh-
teena olleet sijoittajat voivat hankkia kyseisen vaihtoehtorahaston osuuksia tai osakkeita vain,
kun markkinointi on sallittua 31 tai 32 artiklan mukaisesti.

Jasenvaltioiden on varmistettava, ettd unioniin sijoittautuneen vaihtoehtorahastojen hoitajan ei
tarvitse imoittaa ennakkomarkkinoinnin sisiltéd tai sen kohteena olevia sijoittajia toimivaltai-
sille viranomaisille. Vaihtoehtorahastojen hoitajan ei mydskédén tarvitse tayttdd muita kuin 30 a
artiklassa asetettuja ehtoja tai vaatimuksia ennen ennakkomarkkinoinnin aloittamista (30 a ar-
tiklan 1 kohdan kolmas alakohta)

Jos vaihtoehtorahastojen hoitaja ei ole tehnyt markkinointi-ilmoitusta tiettyyn ETA-valtioon, se
on tietyissé tilanteissa voinut vedota siihen, ettei markkinoinnin méaritelmé ole tdyttynyt mer-
kinndn tehneen sijoittajan ottaessa oma-aloitteisesti itse yhteyttd vaihtoehtorahastojen hoitajaan
(niin sanottu reverse solicitation). AIFMD:n uusilla sddnnoksilld tiukennetaan oma-aloitteisen
yhteydenoton ehtoja sddtimalld, ettd jos ammattimaiset sijoittajat merkitseviat 18 kuukauden
kuluessa ennakkomarkkinoinnin aloittamisesta ennakkomarkkinoinnin yhteydesséd toimitetuissa
tiedoissa tarkoitetun tai ennakkomarkkinoinnin tuloksena perustetun vaihtoehtorahaston osuuk-
sia tai osakkeita, tdtd merkintdd on pidettdvd markkinoinnin tuloksena ja siind on noudatettava
31 tai 32 artiklassa tarkoitettuja sovellettavia ilmoitusmenettelyja.

Toimivaltaiset viranomaiset valvovat jatkossa vaihtoehtorahastojen hoitajien harjoittamaa en-
nakkomarkkinomtia. Jdsenvaltioiden on 30 a artiklan 2 kohdan kolmannen alakohdan mukaan
varmistettava, ettd ETA-valtioon sijoittautunut vaihtoehtorahastojen hoitaja ldhettda kahden vii-
kon kuluessa ennakkomarkkinoinnin aloittamisesta kotijisenvaltionsa toimivaltaisille viran-
omaisille vapaamuotoisen kirjeen, jossa tdsmennetddn, missd ja milloin ennakkomarkkinointia
on harjoitettu. Lisdksi sithen on sisdllytettdvd lyhyt kuvaus ennakkomarkkinoinnista, mukaan
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lukien tiedot esitellyistd sijoitusstrategioista ja tarvittaessa luettelo ennakkomarkkinoinnin koh-
teena olleista vaihtoehtorahastoista ja alarahastoista. Asiasta on myds nopeasti ilmoitettava nii-
den ETA-valtioiden toimivaltaisille viranomaisille, joissa vaihtoehtorahaston hoitaja harjoitti
ennakkomarkkinointia. Vaihtoehtorahastojen hoitajan pitdid my6s dokumentoida ennakkomark-
kinointi asianmukaisesti.

AIFMD:n uusi ennakkomarkkinoinnin mééritelmé ei sanamuotonsa mukaisesti koske kolman-
teen maahan sijoittautuneen vaihtoehtorahastojen hoitajan harjoittamaa ennakkomarkkinointia
ETA-valtioissa. Muutosdirektiivin johdanto-osan 12. perustelukappaleen mukaan AIFMD:n ja
erityisesti ennakkomarkkinointia koskevien yhdenmukaistettujen sédéntdjen noudattamisen
edellyttdmat kansalliset lait, asetukset ja hallinnolliset midrdykset eivit kuitenkaan saisi asettaa
ETA-valtioon sijoittautunutta vaihtoehtorahastojen hoitajaa millidn tavalla epdedullisempaan
asemaan suhteessa ETA-valtioiden ulkopuolelle sijoittautuneisiin vaihtoehtorahastojen hoita-
Jiin.

Notifikaatioprosessiin tehdyt muutokset

Muutosdirektiivilld on tdismennetty AIFMD:mn 32 artiklan 7 kohdassa sdddettyd ilmoitusmenet-
telyd vaihtoehtorahaston markkinoinnista muussa ETA-valtiossa kuin vaihtoehtorahastojen hoi-
tajan kotijasenvaltiossa seké 33 artiklan 6 kohdassa sdéddettyd ilmoitusmenettelyd vaihtoehtora-
hastojen hoitamisesta ja muiden palvelujen tarjoamisesta toisessa ETA -valtiossa. Néitd ilmoi-
tusmenettelyjd on tdsmennetty sddtdmalld tarkemmista mééréajoista ja edellytyksistd toimival-
taisen viranomaisen toteuttamille toimenpiteille, jos aiemmin ilmoitettuihin tietoihin kohdistuu
muutoksia.

Markkinoinnin lopettaminen

Sijoitusrahastodirektiivid vastaavasti vaihtoehtorahastojen hoitajista annettuun direktiiviin on
lisdtty sddnnokset markkinoinnin lopettamisesta. Uudessa 32 a artiklassa sdéddetidn jasenvalti-
oiden velvollisuudesta varmistaa, ettd ETA-valtioon sijoittautunut vaihtoehtorahastojen hoitaja
voi ilmoittaa osuuksien markkmomtgarjestelyjen paattimisestd. Markkinointijarjestelyjen péat-
tdminen siind ETA-valtiossa, jonka osalta on tehty 32 artiklan mukainen ilmoitus markkinoinnin
aloittamisesta, edellyttda artiklan mukaan, ettd kyseisessi ETA-valtiossa sijoittajien hallussa
olevista vaihtoehtorahaston osuuksista tehdin yleinen, véhintddn 30 tyOpdivdn ajan julkisesti
saatavilla oleva takaisinosto- tai lunastustarjous. Tarjousvelvollisuus ei kuitenkaan koske sul-
jettuja Vaihtoehtorahastoja Ja eurooppalaisia pitkdaikaissjoitusrahastoja. Tarjousvelvollisuuden
sessd ETA-valtiossa on julkaistava sckd mahdolliset sopimusjarjestelyt vilittdjien ja asiamies-
ten kanssa on muutettava tai padtettiva siitd paivésti, jolloin markkinomntijirjestelyjen paatta-
misestd ilmoitetaan.

Markkinointijdrjestelyjen péaéttdmiseksi vaihtoehtorahastojen hoitajan on artiklan mukaan toi-
mitettava tiedot kotijasenvaltionsa toimivaltaiselle viranomaiselle, jonka tulee tarkistaa ilmoitus
ja toimittaa se vimeistddn 15 tyGpdivan kuluttua ilmoituksessa yksildidyn ETA-valtion toimi-
valtaisille viranomaisille ja ESMAlle.

Tiedonantovelvollisuuden osalta artiklassa selvennetidn, ettd vaihtoehtorahastojen hoitajan on
toimitettava 22 ja 23 artiklan nojalla vaaditut tiedot niille sijoittajille, joilla on edelleen sijoituk-
sia vaihtoehtorahastossa, sekd vaihtoehtorahastojen hoitajan kotijisenvaltion toimivaltaisille vi-
ranomaisille. Puolestaan vaihtoehtorahastojen hoitajan kotijaisenvaltion toimivaltaisen viran-
omaisten on toimitettua ilmoituksessa yksildidyn ETA-valtion toimivaltaisille viranomaisille
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tiedot kaikista muutoksista AIFMDm liitteesséd [V olevassa b—f alakohdassa tarkoitettuihin asia-
kirjoihin ja tietoihin. Néiden tietojen toimittamisesta alkaen ilmoituksessa yksildidyn ETA-val-
tion toimivaltaiset viranomaiset eivét saa endé vaatia vaihtoehtorahastojen hoitajaa osoittamaan,
ettd se noudattaa rahastojen rajat ylittivdd markkinointia koskevan asetuksen 5 artiklassa tar-
koitettuja kansallisia markkinointivaatimuksia. Lisdksi artiklassa selvennetddn muita kyseisen
viranomaisen oikeuksia ja velvollisuuksia.

Vihittdissijoittajien saataville asetettavat jdrjestelyt

Vaihtoehtorahastojen hoitajista annettuun direktiiviin on lisdtty uusi 43 a artikla, jossa sdddetdan
sijoitusrahastodirektiivin 92 artiklaa vastaavasti tehtdvistd, joiden hoitamiseksi vaihtoehtora-
haston hoitajan, joka aikoo markkinoida vaihtoehtorahaston osuuksia tai osakkeita vahittdissi-
joittajille, tulee asettaa tarvittavat jarjestelyt véhittdissijoittajien saataville jokaisessa ETA-val-
tiossa, jossa se aikoo markkinoida. Néiden tehtdvien hoitaminen ei edellyti fyysistd ldsndoloa
kyseisessd ETA-valtiossa.

Muut sddnnokset

Lisdksi AIFMD:ssd on uusi 69 a artikla, joka koskee komission velvollisuutta antaa Euroopan
parlamentille ja neuvostolle kertomus, jossa otetaan huomioon vaihtoehtorahastojen hoitajista
annetussa direktiivissd sdddetyn passijirjestelmén arvioinnin tulos, mukaan lukien kyseisen jir-
jestelmén laajentaminen koskemaan ETA-valtioiden ulkopuolelle sijoittautuneita vaihtoehtois-
ten sijoitusrahastojen hoitajia, ja liittda tarvittaessa kertomukseen lamsdadiantoehdotus.

Direktiivin Litteeseen IV, jossa listataan ennen vaihtoehtorahastojen rajat ylittdvin markkinoin-
nin aloittamista annettavat asiakirjat ja tiedot, on lisétty vastaanottavan ETA-valtion mahdollis-
ten sovellettavien lakisééteisten palkkioiden tai maksujen perimiseen tai niistd ilmoittamiseen
tarvittavat tiedot, mukaan lukien osoite, ja tiedot jirjestelyistd 43 a artiklassa tarkoitettujen teh-
tidvien eli vahittdissijoittajien saataville asetettujen markkinointijirjestelyiden hoitamiseksi.

2.3 Rahastojen rajat ylittivai markkinointia koskeva asetus

Rahastojen rajat ylittivda markkinointia koskevassa asetuksessa vahvistetaan yhdenmukaiset
sdanndt, jotka koskevat yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavien yritysten markkinointivaatimuk-
sia koskevien kansallisten sdédnnosten julkaisemista ja sijoittajille suunnattua mainontaa. Lisdksi
asetuksessa vahvistetaan yhteiset periaatteet yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavien yritysten
hoitajilta veloitettavista palkkioista ja maksuista niiden rajat ylittdvén toiminnan osalta. Asetuk-
sessa sdddetdin myOs yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavien yritysten rajat ylittdivdd markki-
nointia koskevan keskustietokannan perustamisesta.

Asetusta sovelletaan 2 artiklan mukaan AIFMD:ssé tarkoitettuihin vaihtoehtorahastojen hoita-
jiin,  sijoitusrahastodirektiivissd tarkoitettuihin - yhteissijoitusyrityksen rahastoyhtidihin, kuten
my0s sellaiseen yhteissijoitusyritykseen, joka ei ole nimennyt rahastoyhtiotd, EuVECA -asetuk-
sessa tarkoitettuthin eurooppalaisen riskipddomarahaston hoitajiin sekd EuSEF-asetuksessa tar-
koitettuihin eurooppalaisen yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneen rahaston hoitajiin.

Asetuksen 4 artiklassa sdddetdédn sijoittajille suunnattua mainontaa koskevista vaatimuksista.
Artiklan mukaan sijoittajille suunnatun mainonnan tulee olla tunnistettavissa sellaiseksi, mai-
nonnassa on kuvattava rahastojen osuuksien ja osakkeiden ostamiseen liittyvat riskit ja tuotot
yhtd ndkyvisti, ja mainonnan siséltimien tietojen tulee olla tasapuolisia ja selkeitd, eivitkd ne
saa johtaa harhaan. Rahastoyhtididen on varmistettava, ettei niiden harjoittama mainonta ole
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ristiriidassa tarjousesitteen tai avaintietojen kanssa, eikd vihenni niiden merkitysti. Lisdksi ar-
tiklassa sdédetdéin mainontaa koskevista tarkemmista siséltovaatimuksista. Mamonnan on sisél-
lettiva selkedt tiedot siitd, miten yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavien yritysten markkinointi-
jarjestelyt voidaan pdadttdd. Myos vaihtoehtorahastojen hoitajien, eurooppalaisten riskipd&doma-
rahastojen hoitajien sekd eurooppalaisten yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneiden ra-
hastojen hoitajien on varmistettava, ettei niiden harjoittama mainonta ole ristiriidassa sijoitta-
jille AIFMD:n 23 artiklan, EuVECA-asetuksen 13 artiklan tai EuSEF-asetuksen 14 artiklan mu-
kaisesti annettavien tietojen kanssa tai vihenna niiden merkitystd. ESMA antaa ohjeet mainon-
taa koskevien vaatimusten soveltamisesta.

Asetuksen 5 artiklassa sdddetddn markkinointivaatimuksia koskevien kansallisten sdédnndsten
julkaisemisesta. Artiklan mukaan kansallisten toimivaltaisten viranomaisten on julkaistava
verkkosivustoillaan ajantasaiset ja tdydelliset tiedot sovellettavista kansallisista laeista, asetuk-
sista ja hallinnollisista mé&rayksistd, jotka koskevat vaihtoehtorahastoihin ja yhteissijoitusyri-
tyksiin hLittyvid markkinointivaatimuksia, sekd niiden tiivistelmét ainakin kansamnvéliselld ra-
hoitusalalla yleisesti kdytetylld kielelld. Komissiolle siirretddn lisdksi valta hyviksyd ESMAn
laatimat luonnokset teknisiksi tdytantdonpanostandardeiksi, joissa vahvistetaan vakiomuotoiset
lomakkeet, mallit ja menettelyt markkinointivaatimuksia koskevien kansallisten sddnndsten jul-
kaisuja ja ilmoituksia varten.

Asetuksen 6 artiklan mukaisesti ESMA pitdd keskustietokantaa markkinointivaatimuksia kos-
kevista kansallisista sddnnoksista.

Asetuksen 7 artiklassa annetaan kansallisille toimivaltaisille viranomaisille mahdollisuus vaatia
rahastoyhtidiltd ennakkoilmoitusta mainonnasta, jota ne aikovat kdyttdd suoraan tai vélillisesti
likeasioissaan sijoittajien kanssa. Toimivaltaisten viranomaisten ainoana tarkoituksena saa kui-
tenkin olla vain varmistua asetuksen ja markkinointivaatimuksia koskevien kansallisten sdén-
ndsten noudattamisesta. Ennakkoilmoituksen vaatiminen ei saa olla ennakkoedellytys yhteissi-
joitusyrityksen osuuksien markkinoinnille eikd osa sijoitusrahastodirektiivin 93 artiklassa tar-
koitettua imoitusmenettelyd. Asetuksessa asetetaan ennakkoilmoitusta koskevalle menettelylle
10 tydpdivén aikaraja mainonnan vastaanottamisesta. Jos vaihtoehtorahastojen, eurooppalaisten
riskipddomarahastojen tai eurooppalaisten yhteiskunnalliseen yritykseen erikoistuneiden rahas-
tojen hoitajat markkinoivat vaihtoehtorahastojen osuuksia tai osakkeita véhittdissijoittajille,
sddnndksid mainonnan tarkistamisesta ennakolta sovelletaan soveltuvin osin myos téllaisiin hoi-
tajun.

Asetuksen 8 artiklassa sdddetdan ESMAn velvollisuudesta laatia mainontaa koskeva kertomus
kansallisten toimivaltaisten viranomaisten toimittamien tietojen perusteella.

Asetuksen 9—11 artiklassa sdddetddn palkkioita ja maksuja koskevista yhteisistd periaatteista ja
niitd koskevien tietojen julkistamisesta. Asetuksen 9 artiklassa edellytetdin, ettd toimivaltaisten
viranomaisten veloittamien rajat ylittdvdédn toimintaan littyvien palkkioiden tai maksujen on
oltava johdonmukaisia suhteessa toimivaltaisen viranomaisen tehtdvien suorittamiseen liittyviin
kokonaiskustannuksiin. Asetuksen 10 artiklan mukaan kansallisten toimivaltaisten viranomais-
ten on julkaistava ja pidettivé ajan tasalla verkkosivuillaan tiedot 9 artiklan mukaisista palkki-
oista tai maksuista tai tarvittaessa niiden laskentamenetelmistd sekd ilmoitettava ESMAlle hy-
perlinkit niihin tietoihin. Lisdksi komissiolle siirretddn valta hyviksyd ESMAn laatimat luon-
nokset teknisiksi tdytdntoonpanostandardeiksi, joissa vahvistetaan vakiomuotoiset lomakkeet,
mallit ja menettelyt néitd julkaisuja ja ilmoituksia varten. Asetuksen 11 artiklassa sdddetdan
ESMAn velvollisuudesta julkaista verkkosivuillaan ndmd hyperlinkit sekd kehittdd ja antaa
verkkosivuillaan interaktiivinen véline, jolla voidaan laskea suuntaa-antavasti 9 artiklan 1 koh-
dassa tarkoitetut palkkiot tai maksut.
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Asetuksen 12 artiklassa sdiddetddn ESMAn velvollisuudesta ylldpitdd vaihtoehtorahastojen ja
yhteissijoitusyritysten rajat ylittivaa markkinointia koskevaa keskustietokantaa ja 13 artiklassa
ESMAlle toimitettavien ilmoitusten standardisoinnista. Asetuksen 14 artiklan mukaan toimi-
valtaisilla viranomaisilla on oltava tarvittavat valvonta- ja tutkintavaltuudet.

Asetuksen 15 ja 16 artikloilla lisdtddn EuSEF- ja EuVECA-asetuksiin ennakkomarkkinoinnin
madritelmd sekéd edellytykset eurooppalaisten riskipddomarahastojen ja eurooppalaisten yhteis-
tenkunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneiden rahastojen ennakkomarkkinomnille. Ennakko-
markkinointia koskevat sdédnnokset ovat pitkdlti yhdenmukaisia AIFMD:hen lisdttyjen ennak-
komarkkinointisidnndsten kanssa, mutta ennakkomarkkinointia ei ole rajattu pelkdstiéin am-
mattimaisun syoittajun.

Asetuksen 17 artiklassa sdddetddn muutoksista vahittdismarkkinoille tarkoitettuja paketoituja ja
vakuutusmuotoisia sijoitustuotteita (PRIIP-tuotteita) koskevista avaintietoasiakirjoista annet-
tuun Euroopan parlamentin ja neuvoston asetukseen (EU) N:o 1286/2014 (jallempéand PRIIPS-
asetus). PRIIPS-asetuksen 32 artiklan mukaisia siirtyméaikoja on muutettu siten, etti sijoitus-
rahastodirektiivin mukaiset rahastoyhtiot, sijoitusyhtiét seka yhteissijoitusyritysten osuuksia
koskevaa neuvontaa antavat tainiitd myyvét henkil6t vapautetaan PRIIPS-asetuksen mukaisista
velvoitteista edelleen 31.12.2021 saakka. Samalla on muutettu kyseisen asetuksen uudelleen-
tarkastelua koskevia paiviméaéaria. Tarkoituksena on vilttdd edelleen se, ettd sijoittavat saisivat
samasta tuotteesta kaksi erilaista asiakirjaa eli sijoitusrahastodirektiivin mukaisen avaintie-
toasiakirjan ja PRIIPS-asetuksen mukaisen avaintietoasiakirjan ennen kuin komissio on voinut
suorittaa PRIIPS-asetuksen uudelleenarvionnin.

3 Nykytila ja sen arviointi
3.1 Sijoitusrahastolaki

3.1.1 Yleista

Sddnnokset sijoitusrahastoista sisltyvit sijoitusrahastolakin (213/2019). Nykyinen sijoitusra-
hastolaki astui voimaan kokonaisuudistuksen seurauksena 1.3.2019, kun aiemmin voimassa ol-
lut sijoitusrahastolaki (48/1999, jiliempéana vanha sij oztusrahastolakz) kumottiin. Sijoitusrahas-
todirektiivi ja sithen tehdyt aiemmat muutokset on pantu tdytdntoon vanhaan sijoitusrahastola-
kiin. Sijoitusrahastolain kokonaisuudistuksen aikaan rahastojen rajat ylittivda markkinointia
koskeva sédéntelypaketti oli vield neuvoteltava Euroopan parlamentissa ja neuvostossa, mutta
sdédntelyuudistusten tavoitteiden voidaan osittain ndhdi tukevan toisiaan.

Sijoitusrahastolain kokonaisuudistuksen yhteydesséd lain soveltamisalaa selkeytettiin ja sdénte-
lystd johtuvaa rahastoyhtion hallinnollista taakkaa kevennettiin suomalaisen sijoitusrahastotoi-
minnan kilpailukyvyn turvaamiseksi. Tarkoituksena oli osaltaan turvata ja péivittdd kansallista

sijoitusrahastosddntelyd vastaamaan paremmin muissa ETA-valtioissa olevaa sdédntelyd ja ra-
hastotoiminnan liiketoimintaympéristossd tapahtuvaa kehitystd. Eri jisenvaltioiden kansalli-
sella sdédntelylld on varmistettu ja tuettu rahastotoiminnan kilpailukykya muun muassa erilaisilla
yhtidmuodoilla ja joustavalla toiminnan jirjestimistd koskevalla sdédntelylld EU-sdéntelyn ul-
kopuolelle jddvien osa-alueiden kohdalla. Rahastotoiminnan liketoimintaympériston muutos ja
rajat ylittivin toiminnan odotettavissa oleva kasvu loivat tarpeen myds Suomessa kansallisen
sijoitusrahastosdéntelyn kokonaistarkastelulle, silli Euroopassa on ollut havaittavissa rahasto-
jen keskittymistd juuri nithin maihin, joissa on panostettu erilaisiin toiminnan jirjestimismah-
dollisuuksin ja mahdollisimman joustavaan kansalliseen sddntelyyn, unohtamatta kuitenkaan
verotuksellisten ratkaisujen vaikutusta (HE 243/2018 vp, s. 8).
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Sijoitusrahastolakia sovelletaan rahastoyhtion ja séilytysyhteison harjoittamaan toimintaan seka
yhteissijoitusyrityksen osuuksien markkinoimisesta yleisolle. Sijoitusrahastotoiminta on varo-
jen hankkimista yleisoltd yhteistd sijoittamista varten ja ndiden varojen sijoittamista padasialli-
sesti rahoitusvilineisiin sekd sijoitusrahaston hoitamista ja rahasto-osuuksien markkinointia si-
joitusrahastodirektiivissd ja sijoitusrahastolaissa tarkoitetulla tavalla (1 luvun 2 §:n 1 momentin
1 kohta). Sijoitusrahastolla tarkoitetaan sijoitusrahastotoiminnassa hankittuja sekd Suomessa
vahvistettujen sééntdjen ja kyseisen lain 13 luvun mukaan sijoitettuja varoja seké niistd johtuvia
velvoitteita. Sijoitusrahastolain kokonaisuudistuksessa sijoitusrahastolakiin liséttiin sijoitusra-
haston alarahastorakenteet salliva sdédntely, minkd johdosta nykyédéin sijoitusrahasto voi myos
koostua yhdesté tai useammasta alarahastosta. Alarahasto on sijoitusrahaston osa, jonka sijoi-
tustoiminta voi poiketa saman sijoitusrahaston muiden alarahastojen sijoitustoiminnasta sijoi-
tusrahaston sddnnoissd tarkemmin kuvatulla tavalla. Alarahastosddntelyn kdyttéonoton katsot-
tin palvelevan erityisesti rajat ylittivda sijoitusrahastotoimintaa, mutta myds kotimaassa on
mahdollista hyodyntdd késitteeseen littyvdd mahdollisuutta harjoittaa alarahastoissa toisistaan
poikkeavaa sijoituspolitiikkaa.

Yhteissijoitusyritykselld tarkoitetaan sijoitusrahastolain 1 luvun 2 §:n 1 momentin 17 kohdan
mukaan sellaista muussa ETA-valtiossa kuin Suomessa toimiluvan saanutta yhteisti sijoitustoi-
mintaa harjoittavaa yritystd, joka kotivaltionsa lainsdddannon perusteella tdyttdd sijoitusrahas-
todirektiivin edellytykset.

3.1.2 Rajat ylittdva toiminta

Sijoitusrahastolain VIII osaan siséltyvit rajat ylittivaa toimintaa koskevat sddnndkset. Sijoitus-
rahastolain 22 luvussa sidddetddn rahastoyhtion toiminnasta ja sijoitusrahaston markkinoinnista
ulkomailla, 23 luvussa yhteissijoitusyrityksen osuuksien markkinoinnista Suomessa ja 24 lu-
vussa ulkomaisen ETA-rahastoyhtion sivulikkeen perustamisesta ja palvelujen tarjoamisesta
Suomessa. Liséksi 25 luvussa on ulkomaisia rahastoyhtiditd ja valvontayhteistyotd koskevat
erityissddnnokset.

Rahastoyhti6 voi harjoittaa toimilupansa kattamaa toimintaa toisen ETA-valtion (rahastoyhtion
isdntdvaltio) alueella joko perustamalla sivulikkeen tai palvelujen tarjoamisen vapauden pe-
rusteella. Jos rahastoyhtid hoitaa sijoitusrahastoa rahastoyhtion isdntévaltiossa, rahastoyhtion
on noudatettava sijoitusrahaston perustamiseen ja toimintaan kyseisen sijoitusrahaston kotival-
tion sddnndksid ja rahastoyhtion organisaatioon rahastoyhtion kotivaltion sdénndksid. Finanssi-
valvonta valvoo rahastoyhtion toimintaa siltd osin kuin sen on noudatettava Suomessa voimassa
olevia sddnnoksia.

Sijoitusrahastolain 22 luvun 1 §:ssé sdddetddn rahastoyhtion toiminnasta toisessa ETA-valtiossa
sivuliikkeen vilitykselld. Rahastoyhtid saa toimilupansa mukaisessa laajuudessa sivulikkeen
vilitykselld hoitaa sijoitusrahastoja ja tarjota 2 luvun 2 §:n 2 momentissa tarkoitettuja palveluja
sekd markkinoida hoitamansa sijoitusrahaston rahasto-osuuksia rahastoyhtion isdntdvaltiossa.
Rahastoyhtion, joka aikoo perustaa sivulikkeen rahastoyhtion iséntévaltioon, on ilmoitettava
aikomuksestaan hyvissd ajoin etukdteen Finanssivalvonnalle. Finanssivalvonnan on tarkastet-
tava rahastoyhtion ilmoittamat tiedot ja toimitettava ne pykélissd sdéddettyjen edellytysten tiyt-
tyessd kahden kuukauden kuluessa rahastoyhtion iséntidvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle.
Rahastoyhtion sivuliike voidaan perustaa ja se saa aloittaa toiminnan, kun rahastoyhtié on saa-
nut rahastoyhtién iséntévaltion toimivaltaisen viranomaisen ilmoituksen tai jos ilmoitusta ei ole
saatu, kahden kuukauden kuluttua siitd, kun timéi on vastaanottanut Finanssivalvonnan toimit-
tamat tiedot.
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Samassa pykildssd sdddetddn lisdksi rahastoyhtion velvollisuudesta ilmoittaa Finanssivalvon-
nalle ja rahastoyhtion isdntdvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle rahastoyhtion ilmoittamiin
tietoihin kohdistuvista mahdollista muutoksista. Jos rahastoyhtion ilmoittamat tiedot liittyen si-
vulikkeen toimintasuunnitelmaan, osoitteeseen tai sen toiminnasta vastuussa oleviin henkiloi-
hin muuttuvat, rahastoyhtién on ilmoitettava kirjallisesti muutoksista viimeistdan kuukautta en-
nen niiden voimaantuloa (5 momentti). Voimassa olevan 22 luvun 3 §:n mukaan jos rahastoyh-
tio el tdytd 1 §:ssé sdddettyjd edellytyksid, Finanssivalvonnalla on oikeus asettaa médérdaika asi-
antilan korjaamiseksi ja, jollei vaatimusta tédytetd médrdajan kuluessa, soveltaa 19 luvun 2 §:4a
toimiluvan peruuttamisesta ja toiminnan rajoittamisesta. Sdannds perustuu osittain sijoitusra-
hastodirektiivin vanhaan 17 artiklan 8 kohtaan. Koska sijoitusrahastodirektiivin 17 artiklan 8
kohtaa on rahastojen rajat ylittdvad markkinointia koskevalla muutosdirektiivilld muutettu siten,
ettd rahastoyhtion kotijaisenvaltion toimivaltaisen viranomaisen velvollisuuksia on tdsmennetty,
ndmi uudet Finanssivalvontaa koskevat sddnnokset on huomioitava my6s kansallisessa laissa.
Muutosdirektiivin tdytdntoonpanemiseksi on tarpeen siddtdd tdsmillisemméstdi midridajasta,
jonka kuluessa Finanssivalvonnan on tarvittaessa kiellettéva sivuliikkeen toimintaan ehdotettu
muutos. Lisdksi tulisi sddtdd Finanssivalvonnan tiedonantovelvollisuuksista rahastoyhtion isén-
tdvaltion toimivaltaisille viranomaisille.

Lain sddnnoksid rahastoyhtion oikeudesta perustaa sivulike muuhun valtioon kuin ETA -valti-
oon eiole tarvetta muuttaa (22 luvun 2 §).

Sijoitusrahaston rahasto-osuuksia voidaan markkinoida yhden toimiluvan periaatteen mukai-
sesti ETA-valtioissa, jos sijoitusrahasto tadyttdd sijoitusrahastodirektiivin edellytykset. Sijoitus-
rahastolain 22 luvun 7 §:n mukaan rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA -rahastoyhtion, joka aikoo
markkinoida Suomessa hoitamansa sijoitusrahaston rahasto-osuuksia muussa ETA-valtiossa
kuin Suomessa (sijoitusrahaston vastaanottava ETA-valtio), on ilmoitettava siitd Finanssival-
vonnalle. Laissa sdddetddn tarkemmin téllaiseen ilmoitukseen liitettdvistd tiedoista ja asiakir-
joista sekd Finanssivalvonnan velvollisuudesta tarkastaa ilmoitus ja toimittaa se sijoitusrahaston
vastaanottavan ETA-valtion toimivaltaiselle viranomaiselle. Muutosdirektiivissd tdsmennetdan
rahasto-osuuksien markkinointia koskevaa ilmoitusmenettelyd, minkd johdosta laissa olisi sdé-
dettdvd nykyistd laajemmin tiedoista ja asiakirjoista, jotka olisi oltava rahastoyhtion tai ulko-
maisen ETA-rahastoyhtion tekeméssa ilmoituksessa.

Sijoitusrahastolain 22 luvun 8 §:n mukaan rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA -rahastoyhtion on
huolehdittava siitd, ettd sijoitusrahaston sdénndt, rahastoesite, viimeisin toimintakertomus ja sen
jalkeinen mahdollinen puolivuotiskatsaus sekd avaintietoesite ovat sijoitusrahaston vastaanot-
tavan ETA-valtion toimivaltaisten viranomaisten saatavilla yhtion internetsivuilla. Liséksi niilld
on velvollisuus ilmoittaa edelld mainituille viranomaisille ndihin asiakirjoihin tehdyistd muu-
toksista. Samoin rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA-rahastoyhtion on ilmoitettava kirjallisesti
etukdteen sijoitusrahaston vastaanottavan ETA-valtion toimivaltaiselle viranomaiselle sijoitus-
rahaston rahasto-osuuksien markkinoimiseksi kyseisessd ETA-valtiossa tehtyihin jérjestelyihin
kohdistuvista muutoksista. Muutosdirektiivilli tdsmennetdin ilmoitusmenettelyd markkinointi-
jarjestelyihin kohdistuvista muutoksista. Sijoitusrahastolaissa on tarpeen sdatdd sijoitusrahasto-

ennen niiden toteutumista. Liséksi laissa on tarpeen sditdd Finanssivalvonnan velvollisuudesta
kieltdd 15 tyopdivan kuluessa ehdotettu muutos, jos rahastoyhtio tai ulkomainen ETA -rahasto-
yhtid ei sijoitusrahaston rahasto-osuuksien markkinoinnissa noudattaisi sijoitusrahastodirektii-
vid. Samoin laissa o]jsi séiéidettéivéi Finanssivalvonnan tehtévistd rahastoyhtion ja ulkomaisen

hin kohdlstunut muutos toteutetaan Finanssivalvonnan kiellosta huolimatta. Lisdksi on tarpeen
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sdatdd Fmanssivalvonnan tiedonantovelvollisuuksista sijoitusrahaston vastaanottavan ETA-val-
tion toimivaltaisille viranomaille.

Voimassa olevaan sijoitusrahastolakiin ei sisélly sidnnoksid rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA -
rahastoyhtion sijoittajille tarjoamista paikallisista jirjestelyistd niissd ETA-valtioissa, joissa si-
joitusrahastoa markkinoidaan, vaan asia on ollut kyseisen ETA-valtion kansallisen sdéntelyn
piirissa. Sgoﬁusrahastodlrektuvun 92 artiklan johdosta laissa on tarpeen sdatédéd rahastoyhtion ja
ulkomaisen ETA-rahastoyhtion velvollisuudesta tarjota jokaisessa ETA-valtiossa, jossa sijoi-
tusrahastoa markkinoidaan, sijoittajille jirjestelyt, joiden avulla huolehditaan s1]01tusrahaston
rahasto-osuuksien merkinndisti ja lunastuksista, suoritetaan maksut rahasto-osuudenomista-
jille, toimitetaan lain edellyttimét tiedot sgmttajﬂle ja pidetddn asiakirjoja ja tietoja sijoittajien
saatavilla. Liséksi jirjestelyilld olisi huolehdittava viestinnistd toimivaltaisten viranomaisten
kanssa.

Sijoitusrahastolaissa ei mydskédédn yksityiskohtaisesti sdédetd sijoitusrahaston rahasto-osuuksien
markkinoinnin lopettamisesta sijoitusrahaston vastaanottavassa ETA-valtiossa. Ennen sijoitus-
rahaston rahasto-osuuksien markkinoinnin lopettamista rahastoyhtion on tullut ilmoittaa p&a-
toksestddn muun ETA-valtion toimivaltaiselle viranomaiselle, mutta muut markkinomnnin lo-
pettamiseen liittyvit toimenpiteet ovat riippuneet kohdemaan lainsédédédnndstd. Sijoitusrahasto-
direktiiviin lisityn 93 a artiklan johdosta laissa on tarpeen sddtdd edellytyksisté, joiden mukai-
sesti rahastoyhtio ja ulkomainen ETA-rahastoyhtio voivat lopettaa Suomessa hoitamansa sijoi-
tusrahaston rahasto-osuuksien markkinoinnin sijoitusrahaston vastaanottavassa ETA-valtiossa.
Laissa olisi tarpeen sditda markkinoinnin lopettamiseen sovellettavasta ilmoitusmenettelysta
sekd sithen liittyvistd rahastoyhtion tai ulkomaisen ETA-rahastoyhtion ja Finanssivalvonnan
velvollisuuksista. Laissa olisi myos sdddettdva rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA-rahastoyhtion
tiedonantovelvollisuudesta niitd sijoittajia kohtaan, joilla olisi markkinoinnin lopettamisesta
huolimatta edelleen hallussaan sijoitusrahaston rahasto-osuuksia.

Sijoitusrahastolain 23 luvussa sédddetddn yhteissijoitusyrityksen osuuksien markkinoinnista
Suomessa. Sijoitusrahastolain 23 luvun 1 §:n mukaan ETA-valtiossa toimiluvan saanut yhteis-
sijoitusyritys, joka kotivaltionsa lainsddddnndn perusteella tiyttdd sijoitusrahastodirektiivin
edellytykset, saa markkinoida osuuksiaan Suomessa kotivaltionsa toimivaltaisen viranomaisen
ilmoitettua markkinoinnin aloittamisesta Finanssivalvonnalle. Pykdldssd sdddetddn tarkemmin
tiedoista ja selvityksistd, jotka markkinoinnin aloitusiimoituksessa on oltava. Y hteissijoitusyri-
tyksen kotivaltion toimivaltaisen viranomaisen on liséksi toimitettava Finanssivalvonnalle to-
distus siitd, ettd yhteissijoitusyritys tdyttid sijoitusrahastodirektiivissd sdddetyt vaatimukset. La-
kia on tarpeen muuttaa siten, ettd ilmoituksen sisidltod koskevia vaatimuksia muutetaan vastaa-
maan sijoitusrahastodirektiiviin tehtyja muutoksia.

Yhteissijoitusyritykselle on asetettu velvollisuus ilmoittaa Finanssivalvonnalle kirjallisesti etu-
kédteen osuuksien markkinoimiseksi tehtyjd jarjestelyjd koskevista muutoksista. Velvollisuutta
ilmoittaa ndihin tietoihin tulevista muutoksista on tarkistettava vastaamaan sijoitusrahastodirek-
tiivissd tdsmennettyjd vaatimuksia.

Sijoitusrahastolain 23 luvun 2 §n 1 momentissa sdddetddn yhteissijoitusyrityksen velvollisuu-
desta toteuttaa osuuksien markkinoimiseksi tarvittavat jirjestelyt, joiden avulla suoritetaan
maksut osuudenomistajille, lunastetaan osuudet sekd pidetddn saatavilla asiakirjat ja tiedot,
jotka yhteissijoitusyrityksen on annettava. Muutosdirektiivin tdytdntdonpanemiseksi laissa on
tarpeen sdatdd yksityiskohtaisesti niistd tehtdvistd, joiden hoitamista varten Suomessa osuuksi-
aan markkinoivan yhteissijoitusyrityksen on asetettava sijoittajien saataville jarjestelyt. Lisdksi
on tarpeen sddtdd jarjestelyjd koskevista kielivaatimuksista ja edellytyksisté, joiden perusteella
yhteissijoitusyritys voi sopia kolmannen osapuolen kanssa ndiden tehtdvien hoitamisesta.
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Sijoitusrahastolain 23 luvun 2 §:n 2 momentissa sdddetddn menettelystd, jota on noudatettava
ennen kuin yhteissijoitusyritys voi lopettaa osuuksien markkinoinnin Suomessa. Ennen osuuk-
sien markkinoimisen lopettamista yhteissijoitusyrityksen on ilmoitettava péétoksestddn Finans-
sivalvonnalle ja julkaistava sitd koskeva ilmoitus vahintdan yhdessi valtakunnallisessa sanoma-
lehdessa. Ilmoituksessa on annettava tiedot siitd, miten osuudenomistajille tarkoitetut maksut
suoritetaan jatkossa sekd miten ja missd osuuksien lunastusvaatimukset esitetdin ja pidetddn
saatavilla julkistettavat asiakirjat ja tiedot. Tétd yhteissijoitusyritykselle asetettua kansallista
velvoitetta on pidetty tdrkedna, jotta suomalaiset rahasto-osuudenomistajat voisivat turvata oi-
keutensa my0s sen jilkeen, kun markkinointi on lopetettu. Muutosdirektiivin taytdntoonpane-
miseksi markkinoinnin lopettamista koskevat kansalliset sddnnokset on korvattava sijoitusra-
hastodirektiivin mukaisilla yhdenmukaistetuilla edellytyksilld, joiden nojalla yhteissijoitusyri-
tys voi pdattad lopettaa yhteissijoitusyrityksen osuuksien markkinoimiseksi tehdyt markkinoin-
tijirjestelyt Suomessa. Laissa on lisdksi tarpeen sddtdd markkinoinnin lopettamista koskevasta
ilmoitusmenettelysti sekd yhteissijoitusyrityksen tiedonantovelvollisuudesta niitd — sijoittajia
kohtaan Suomessa, joilla edelleen on markkinoinnin lopettamisesta huolimatta hallussa yhteis-
sijoitusyrityksen osuuksia. Laissa on my0s tarpeen selventdd Finanssivalvonnan valvontaval-
tuuksia suhteessa Suomessa markkinomnnin lopettaneeseen yhteissijoitusyritykseen.

Sijoitusrahastolain 23 luvun 3 §:ssd sdddetdén markkinointivaatimuksia koskevien tietojen pi-
tamisestd saatavilla. Finanssivalvonnan on pidettiva internetsivuillaan saatavilla tictoja laeista,
asetuksista ja maardyksisté, jotka eivdt kuulu sijoitusrahastodirektiivin soveltamisalaan, mutta
joilla on erityistd merkitystd 2 §:ssd tarkoitetuissa jirjestelyissd Suomessa. Kyseinen sdénnos
on tarpeen kumota, silli sddnnoksen taustalla ollut sijoitusrahastodirektiivin 91 artiklan 3 kohta
on kumottu.

Sijoitusrahastolain 24 luvussa sdddetddn ulkomaisen ETA-rahastoyhtion sivulikkeen perusta-
misesta ja palvelujen tarjoamisesta Suomeen. Menettelystd, jota ulkomaisen ETA -rahastoyhtion
on noudatettava sivuliikkeen perustamisessa Suomeen, sdddetdén 24 luvun 1 §:ssd. Ulkomainen
ETA-rahastoyhtio, jolla on kotivaltionsa toimivaltaisen viranomaisen antama sijoitusrahastodi-
rektiivin mukainen toimilupa, saa perustaa sivulikkeen Suomeen edellyttéen, ettd sen kotijdsen-
valtion toimivaltainen viranomainen ilmoittaa Finanssivalvonnalle sivulikkeen perustamisesta.
Pykilissé sdddetddn tarkemmin tiedoista ja selvityksistd, jotka perustamista koskevassa ilmoi-
tuksessa on oltava. Ulkomaisen ETA-rahastoyhtion on ilmoitettava Finanssivalvonnalle kirjal-
lisesti néihin tietothin tulevista muutoksista vimeistdén kuukautta ennen niiden voimaantuloa.
Koska sijoitusrahastodirektiivin 17 artiklan 8 kohdan mukaiseen ndistd muutoksista ilmoitta-
mista koskevaan menettelyyn tehtdvit tarkistukset kohdistuvat rahastoyhtion kotijasenvaltion
toimivaltaisten viranomaisten velvollisuuksiin, ei direktiivi tiltd osin edellytdi muutoksia kan-
salliseen lainsdddantoon. Nama tarkistukset tulevat kuitenkin kdytinnossa sovellettaviksi ulko-
maisen ETA-rahastoyhtion kotivaltion kansallisen lainsddddannén kautta.

3.2 Laki vaihtoehtorahastojen hoitajista
3.2.1 Yleistd

Vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun direktiivin sddnnokset on saatettu kansallisesti voimaan
sddtamalld laki vaihtoehtorahastojen hoitajista (162/2014). Vaihtoehtorahastosdéntelyn myotd
my6s muu kuin sijoitusrahastodirektiivissd sadnnelty yhtemen sjoittaminen tuli séddntelyn pii-
riin ja rahoitusmarkkinasidintely laajennettin koskemaan myos silhen asti elinkeinovapauden
nojalla harjoitettua omaisuudenhoitoon rinnastettua kommandiittiyhtiomuotoista piddomasijoit-
tamista ja kiinteistosijoittamista.
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Vaihtoehtorahastojen hoitajista annettua lakia sovelletaan oikeushenkil6ihin, joiden sdanndl-
listd liketoimintaa on vaihtoehtorahastojen hoitaminen. Liséksi lakia sovelletaan vaihtoehtora-
haston osuuksien tarjoamiseen asiakkaalle sekd vaihtoehtorahaston siilytysyhteisdtoimintaan.
Lain 13 luvussa sdddetddn vaihtoehtorahaston osuuksien tarjoamisesta ei-ammattimaiselle asi-
akkaalle. Vaihtoehtorahastolla tarkoitetaan yhteis64 tai muuta yhteistd sijoittamista, jossa varoja
hankitaan useilta sijoittajilta ja sijoitetaan mééritellyn sijoituspolitikan mukaisesti sijoittajien
eduksi ja jolta ei edellytetd sijoitusrahastodirektiivin 5 artiklassa tarkoitettua lupaa (2 luvun 1

§).

Vaihtoehtorahastojen hoitajalla tulee olla toimilupa tai sen tulee rekisterdityd Finanssivalvon-
nan ylldpitiméén rekisteriin. Lain 1 luvun 2 §:ssé asetetaan edellytykset, joiden tiyttyessd vaih-
toehtorahastojen hoitajalla on oltava lain mukainen toimilupa (toimilupavelvollinen vaihtoehto-
rahastojen hoitaja). Sen sijaan vaihtoehtorahastojen hoitajan, jonka hoitamien vaihtoehtorahas-
tojen yhteenlasketut varat alittavat pykéliassi sdddetyt rajat, on rekisterdidyttdvé siten kuin lain
5 luvussa sdéddetidan (rekisteroitymisvelvollinen vaihtoehtorahastojen hoitaja). Reksteromtime-
nettely perustuu AIFMD:n 3 artiklan 2 kohdan mahdollistamaan kansalliseen poikkeukseen.
Vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain sdidtimisen yhteydessd katsottiin, ettd toimiluvan
edellyttdminen kaikilta vaihtoehtorahastojen hoitajilta vaikeuttaisi todennékdisesti pienempien
toimijoiden toimintaa suhteellisesti suurempien raportointikustannusten johdosta (HE 94/2013
vp, s. 95). Rekisterditymisvelvollisiin vaihtoehtorahastojen hoitajiin ei sovelleta valtaosaa lain
sdannoksistd, mikd keventdd pienten toimijoiden hallinnollista taakkaa. Rekisterditymisvelvol-
liseen vaihtoehtorahastojen hoitajaan sovellettavat sddnnokset ovat rekisterdintid koskevan 5
luvun lisdksi 12 ja 21-23 luvussa.

3.2.2 Tiedonantovelvollisuus ja markkinointi

Vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain IV osaan siséltyvét tiedonantovelvollisuutta ja
vaihtoehtorahaston markkinointia koskevat sddnnokset.

Vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain 12 luvun 1 §:ssé séddetddn vaihtoehtorahastojen
hoitajan oikeudesta markkinoida vaihtoehtorahastoa Suomessa. Vaihtoehtorahastojen hoitajalla
on oikeus markkinoida hoitamansa vaihtoehtorahaston osuuksia Suomessa toimitettuaan Fi-
nanssivalvonnalle ilmoituksen vaihtoehtorahastosta, jonka osuuksia se aikoo markkinoida. Il-
moituksessa on oltava asian arvioimiseksi tarvittavat asiakirjat ja tiedot. Vaihtoehtorahastojen
hoitaja voi aloittaa vaihtoehtorahaston markkinoinnin Suomessa saatuaan Finanssivalvonnalta
sitd koskevan ilmoituksen. Vaihtoehtorahaston osuuksien tarjoamiseen on Suomessa oikeutettu
toimilupavelvollisen ja rekisterditymisvelvollisen vaihtoehtorahastojen hoitajan lisdksi sijoitus-
palveluyritys, luottolaitos, ETA-vaihtoehtorahastojen hoitaja, ulkomainen ETA-sijoituspalve-
luyritys sekéd kolmanteen maahan sijjoittautunut vaihtoehtorahastojen hoitaja. Vaihtoehtorahas-
tojen hoitajista annetun lain 12 luvun sdintely koskee sitd, joka tarjoaa vaihtoehtorahaston
osuuksia Suomessa. Luvussa asetetaan vaihtoehtorahastojen hoitajille tiedonantovelvollisuuk-
sia sijoittajia kohtaan sekd kielletddn antamasta totuudenvastaisia tai harhaanjohtavia tictoja.
Lisdksi asetetaan velvollisuus noudattaa vaihtoehtorahaston osuuksia markkinoitaessa hyvéa
arvopaperimarkkinatapaa ja asiakkaan tuntemista koskevia vaatimuksia.

AIFMD:n 43 artiklan mukaan ETA-valtiot voivat antaa vaihtoehtorahastojen hoitajien markki-
noida direktiivin mukaisesti hoitamiensa vaihtoehtorahastojen osuuksia tai osakkeita véhittdis-
sijoittajille alueellaan. ETA-valtiot voivat tilloin asettaa vaihtoehtorahastojen hoitajille tai vaih-
toehtorahastoille tiukempia vaatimuksia kuin ne, joita sovelletaan ammattimaisille sijoittajille
markkinoitaviin vaihtoehtorahastoihin. Suomessa valittin mahdollistaa vaihtoehtorahaston
markkinointi myos véhittdissijoittajille. Vaikka vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain lah-
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tokohtana on vaihtoehtorahaston suuntaaminen ammattimaisille asiakkaille, vaihtoehtorahasto-
jen hoitaja voi tdstd ldhtokohdasta huolimatta markkinoida rahastoa eiammattimaisille asiak-
kaille, jos se noudattaa erillistd véhittdismarkkinointia koskevaa sééntelya.

Vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain 13 luvussa sdddetddn edellytyksistd, joiden taytty-
essd vaihtoehtorahastojen hoitaja saa markkinoida vaihtoehtorahastoa ei-ammattimaiselle asi-
akkaalle. Edellytyksiin kuuluu vaihtoehtorahastojen hoitajan toimilupa, vaihtoehtorahaston oi-
keudelliseen muotoon liittyvit rajoitukset sekéd ei-ammattimaiselle asiakkaalle annettavat tiedot.
Markkinoitavien vaihtoehtorahastojen tulee olla oikeudelliselta muodoltaan laissa erikseen séa-
detty, vahittdissijoittajille tuttu oikeushenkilo tai erikoissijoitusrahasto. Lisdksi toimiluvallisen
vaihtoehtorahastojen hoitajan tulee ottaa kdyttoon jarjestelyt varmistaakseen hoitamansa vaih-
toehtorahaston sopivuus aiotulle kohderyhmélle. Fi-ammattimaisen asiakkaan suoja varmiste-
taan laissa siten ennen kaikkea toimilupavalvonnan, tiedonantovelvollisuuden, vertailukelpoi-
suuden ja vaihtoehtorahaston kohderyhmén méérittelyn avulla.

Rekisterditymisvelvolliselle vaihtoehtorahastojen hoitajalle Finanssivalvonta voi erityisesti
syystd hakemuksesta myontdd oikeuden markkinoida vaihtoehtorahastoa ei-ammattimaiselle
asiakkaalle Suomessa. Finanssivalvonnan myontimidn poikkeusluvan edellytyksistd sdddetdan
tarkemmin vaihtoehtorahastojen hoitajien toiminnasta annetussa valtiovarainministerion ase-
tuksessa (226/2014). Asetuksen 6 §:n mukaan Finanssivalvonta voi myontdd oikeuden markki-
noida vaihtoehtorahastoa ei-ammattimaiselle asiakkaalle Suomessa, jos hakija voi osoittaa vaih-
toehtorahaston harjoittavan maltillista sijoitustoimintaa ja Finanssivalvonta voi varmistua siitd,
ettei sijoittajansuoja vaarannu. Hakijan on lisédksi osoitettava, etti sijoitettava pddoma on tarkoi-
tus kerdtd ammattimaisilta asiakkailta ja sellaisilta ei-ammattimaisilta asiakkailta, jotka eivat
ole kuluttajia ja jotka ymmaértivat sijoitukseen liittyvat riskit, sijoittavat pitkédjanteisesti ja joilla
on sijoituksen koko huomioon ottaen riittdvit edellytykset kantaa sijoitukseen Littyvd riski.

Asetuksen edellytykset tdyttdvind ei-ammattimaisina asiakkaina voidaan pitdd ainakin sukujen
omaisuudenhoitoyhteisdjd, sdétioitd ja muita yleishyddyllisid yhteis6jd, teollisuusyhtididen si-
joitustoimintoja, kuntia sekd yliopistoja ja korkeakouluja. Vaihtoehtorahastojen hoitajan ei tar-
vitse hakea poikkeuslupaa Finanssivalvonnalta, jos vaihtoehtorahastoa markkinoidaan ainoas-
taan tillaisille ei-ammattimaisille asiakkaille, joiden sijoitustoiminnan kokemusta ja osaamista
vaihtoehtorahastojen hoitajan eiole perusteltua syytad epailli.

Rekisterditymisvelvollisilla vaihtoehtorahastojen hoitajilla on lisdksi suoraan EuVECA- ja Eu-
SEF-asetusten nojalla oikeus markkinoida hoitamiaan eurooppalaisia riskipddomarahastoja ja
eurooppalaisia yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneita rahastoja asetusten edellytysten
tiyttyessd ei-ammattimaisille asiakkaille. EuWVECA- ja EuSEF-asetukset antavat vaatimukset
tdyttivien riskipddomarahastojen ja yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneiden rahastojen
hoitajien markkinoida kyseisten rahastojen osuuksia ammattimaisten asiakkaiden lisiksi my0os
sellassille sijoittajille, joita voidaan pyynnostd pitdd ammattimaisina asiakkaina, sekd muille si-
joittajille, jotka sitoutuvat sijoittamaan vahintddn 100 000 euroa ja imoittavat kirjallisesti ole-
vansa tietoisia suunniteltuun sitoumukseen tai sijoitukseen littyvistd riskeista.

Rahastojen rajat ylittivdd markkinointia koskevassa muutosdirektiivissd edellytetddn jasenval-
tioiden sddtivin vihittdissijoittajien kéytettdvissd olevista jirjestelyistd (AIFMDm uusi 43 a
artikla). Muutosdirektiivin mukaan vihittdissijoittajien yhdenmukaisen kohtelun varmista-
miseksi on tarpeen, ettd jarjestelyjd koskevia vaatimuksia sovelletaan myds vaihtoehtorahasto-
jen hoitajiin, kun jisenvaltiot antavat niille luvan markkinoida vaihtoehtorahaston osuuksia vi-
hittdissijoittajille alueellaan. Koska Suomessa on tehty valinta ei-ammattimaisille asiakkaille
markkinoinnin sallimisesta, laissa on tarpeen sddtid AIFMD:n mukaisista uusista vaatimuksista.
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Laissa olisi siten sdddettdvd vaihtoehtorahastojen hoitajan ja ETA-vaihtoehtorahastojen hoita-
jan velvollisuudesta tarjota Suomessa ei-ammattimaisille asiakkaille jarjestelyt, joiden avulla
huolehditaan vaihtoehtorahaston osuuksien merkinngistd, takaisinostoista ja lunastuksista, suo-
ritetaan maksut sijoittajille, toimitetaan lain edellyttimét tiedot sijoittajille ja pidetdén asiakir-
joja ja tietoja sijoittajien saatavilla. Lisdksi jirjestelyilld olisi huolehdittava viestinnistd toimi-
valtaisten viranomaisten kanssa.

3.2.3 Ennakkomarkkinointi

Vaihtoehtorahastojen hoitajista annetussa laissa ei ole méaritelty, mitd vaihtoehtorahaston en-
nakkomarkkinoinnilla tarkoitetaan. Késitteend ennakkomarkkinointi on esiintynyt ldhinnd va-
kiintuneissa markkinakdytédnndissd. Sioittajien sijoitushalukkuuden etukéteisen kartoittamisen
osalta rajanveto sallitun ja kielletyn toiminnan vililli on muodostunut tulkitsemalla laissa ole-
vaa markkinoinnin késitettd. AIFMD:n mukaisesti markkinointi médritellidn vaihtoehtorahas-
tojen hoitajista annetun lain 2 luvun 4 §n 6 kohdassa vaihtoehtorahastojen hoitajan aloitteesta
tai lukuun tapahtuvaksi sen hoitaman vaihtoehtorahaston osuuksien tai osakkeiden suoraksi tai
vililliseksi tarjoamiseksi tai kohdentamiseksi sijoittajille.

Muutosdirektiivin tdytdntoonpanemiseksi vaihtoehtorahastojen hoitajista annettuun lakiin on li-
sattdvd ennakkomarkkinoinnin mééritelmé. Ennakkomarkkinoinnin mééritelmén liséksi laissa
on tarpeen sditdd AIFMD:mn 30 a artiklan edellyttdmalld tavalla ennakkomarkkinoinnin edelly-
tyksistd, dokumentaatiovaatimuksista ja ennakkomarkkinointia koskevasta ilmoitusmenette-
lystd toimivaltaiselle viranomaiselle sekd kotimaisissa ettd rajat ylittdvissd ennakkomarkkinoin-
titilanteissa. Vaihtoehtorahastojen hoitajat eivét aina ennakkomarkkinoi itse, vaan saattavat ko-
kea hyodyllisemméksi antaa timé tehtivd kolmannen osapuolen hoidettavaksi. AIFMDmn uu-
sien ennakkomarkkinointisdénndsten tdytdntoonpano edellyttdd, ettéd kansallisessa laissa yksi-
16iddén ne tahot, jotka voivat vaihtoehtorahastojen hoitajan lukuun harjoittaa ennakkomarkki-
nointia. Ennakkomarkkinointia koskevien sddnndsten tdytintoonpano merkitsee muutoksia va-
kiintuneisiin markkinakdytint6ihin Suomessa ja myods ndiden kidytintdjen osittaista kiristy-
mistd, koska kansallinen sééntely on ollut osittain muutosdirektiivin vaatimuksia alemmalla ta-
solla. Suomessa ei ole ollut erityissdéntelyd vaihtoehtorahastojen hoitajien harjoittamasta en-
nakkomarkkinoinnista eikd vaihtoehtorahastojen hoitajilla ole ollut velvollisuutta ilmoittaa har-
joittamastaan ennakkomarkkinoinnista Finanssivalvonnalle. Toisaalta ennakkomarkkinointia
koskevien edellytysten harmonisointi ETA-valtioissa voi poistaa nykytilanteeseen liittynytté
tulkinnanvaraisuutta ja lisid ennakkomarkkinointisdadnnosten ldpindkyvyyttd erityisesti rajat
ylittdvissd tilanteissa.

Vaikka AIFMD:n mukaiseen markkinoinnin késitteeseen ei ole tehty muutoksia, ennakkomark-
kinoinnin késitteen lisdédmisen ja kiyttoonoton voidaan erdiltd osin ndhdi vaikuttavan myds ny-
kyisiin kansallisiin tulkintalinjauksiin vaihtoehtorahaston markkinoinnista. Vaihtoehtorahasto-
jen hoitajista annetun lain esitdiden mukaan vaihtoehtorahaston osuuksien markkinointi tulee
arvioitavaksi ainoastaan silloin, kun se tapahtuu vaihtoechtorahastojen hoitajan aloitteesta tai lu-
kuun ja markkinoitavana on sen itse hoitaman vaihtoehtorahaston osuuksien tarjoaminen sijoit-
tajille. Tarjoaminen voi olla suoraa tai vilillisti. Maaritelmin mukaisesti markkmoinniksi ei ole
lain esitdiden mukaan katsottu toimintaa, joka ei sisdlld osuuksien tarjoamista. Ndin markki-
nointina ei ole pidetty toimintaa, jossa kartoitetaan sijoittajakunnan valmiuksia ja sijoitushaluk-
kuutta tietyntyyppisen sijoituksen tekemiseen. T&lloin ei ole merkitysté silld, tehddankd tétd niin
sanottua soft circling -toimintaa vaihtoehtorahaston nimissé tai sen lukuun. Lain esitéiden mu-
kaan ei mydskddn ole ollut syytd katsoa lain mukaiseksi markkinoinniksi ammattimaisille asi-
akkaille kohdennettua toimintaa, jonka tavoitteena ei ole sitovan sijoitussitoumuksen tekemi-
nen. Tallaista toimintaa voivat olla myos vaihtoehtorahastojen hoitajan aloitteesta jarjestetyt
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sijoittajatilaisuudet (niin sanotut road show -tilaisuudet), jos niissd ei tehdd yksildityd myynti-
tai ostotarjousta vaihtoehtorahastojen osuuksista. (HE 94/2013 vp, s. 144)

Vaihtoehtorahastojen hoitaja on voinut esitelld sijoituksiin tyypillisesti sovellettavia sopimus-
ehtoja yleisluonteisesti ilman, ettd timi on katsottu markkinomnniksi. Tarjousasiakirjojen toi-
mittaminen vaihtoehtorahastojen hoitajan valmiiksi hoitamasta vaihtoehtorahastosta on sijoi-
tuksen ehdoista neuvottelemista, joka puolestaan on ollut markkinointi-ilmoitusta edellyttavéa
toimintaa. Sopimusdokumentaation toimittaminen sijoittajalle vield perustamattomasta vaihto-
ehtorahastosta ei puolestaan ole edellyttinyt, ettd vaihtoehtorahastojen hoitaja noudattaa mark-
kinointia koskevaa sddntelyd. Kun sitova sijoitussitoumus tehdéén, vaihtoehtorahastojen hoita-
jan on pitdnyt voida osoittaa, ettd se on noudattanut pykdlin sdédntelyd ja tehnyt asianmukaisen
ilmoituksen markkinoinnin aloittamisesta. (HE 94/2013 vp, s. 144)

Uudet ennakkomarkkinointisidnnokset koskevat ennakkomarkkinoinnin médritelmidn mukai-
sesti sekd vield perustamattomia vaihtoehtorahastoja ettd perustettuja vaihtoehtorahastoja, joi-
den markkinoinnista ei ole tehty ilmoitusta kyseiseen ETA-valtioon. AIFMD:mn uusi 30 a artikla
yhdessd ennakkomarkkinoinnin mééritelmén kanssa tismentdd myos sitd, mikéd ei ainakaan ole
ennakkomarkkinointia ja mikd edellyttdd markkinointia koskevien sddnndsten noudattamista.
Voimassa olevaan lakiin ja markkinakdytant6ihin nihden AIFMD:n uudet ennakkomarkkinoin-
tisddnnokset méérittelevat yksityiskohtaisemmin, millaisia asiakirjoja sijoittajalle on mahdol-
lista ennakkomarkkinoinnin yhteydessé toimittaa. Perustamattoman vaihtoehtorahaston osalta
laissa olisi jatkossa kiellettivd vaihtoehtorahastojen hoitajaa toimittamasta lopullisessa muo-
dossa olevia vaihtoehtorahaston sddntdjd, esitetti tai tarjousasiakirjoja. Lisdksi esitteen tai tar-
jousasiakirjojen luonnosten toimittamisen tulisi olla sallittua jatkossa vain, jos se ei sisilli niin
tarkkoja tietoja, ettd sijoittajat voivat tehdd sijoituspaédtoksen, minkd lisdksi asiakirjoihin olisi
otettava direktiivin mukaiset varoitukset. Talld voidaan nihdd olevan vaikutusta erityisesti sul-
jettujen rahastojen, kuten padomasijoitusrahastojen, harjoittamaan ennakkomarkkinointiin, silld
suunnitteilla olevan rahaston sijoitusidea tai -strategia pitkdlti muovautuu vasta ammattimaisten
sijoittajien kanssa kdytdvien keskustelujen pohjalta. Niissd keskusteluissa olisi jatkossa huomi-
oitava uudet tismennetyt vaatimukset.

Markkinoinniksi ei ole katsottu tilannetta, jossa sijoittaja on itse ottanut yhteyttd vaihtoehtora-
hastojen hoitajaan ja on siten itse ollut aloitteellinen sijoituskohteen valinnassa (niin sanottu
reverse solicitation). Vaihtoehtorahastojen hoitaja on tdlloin voinut esitelld sijoittajalle eri si-
joitusvaihtoehtoja ilman, ettd sen on tidytynyt tehdd markkinoinnin aloitusilmoitusta ja noudat-
taa AIFMD:n mukaisia markkinointisdédnnoksid. Tdmad on mahdollistanut sen, ettid erityisesti
institutionaaliset sijoittajat ovat voineet itse aktiivisesti etsid vaihtoehtorahastoista sijoituskoh-
teita, eikd laki ole titd kautta rajoittanut kotimaisten sijoittajien sijoituksia esimerkiksi ETA-
valtioiden ulkopuolelle sijoittautuneissa vaihtoehtorahastoissa. Vaikka markkinointisdannokset
eivit ole tulleet sovellettaviksi, laissa on kuitenkin sdddetty siitd, ettd myos silloin, kun sijoittaja
on itse ottanut yhteyttd vaihtoehtorahastoa tarjoavaan, on noudatettava hyvédéd arvopaperimark-
kinatapaa (12 luvun 2 §:n 1 momentti) sekd tiedonantovelvollisuutta sijoittajaa kohtaan (4 §:n
5 momentti) eikd sijoittajalle saa antaa totuudenvastaista tai harhaanjohtavaa tietoa (3 §n 2
momentti). Ammattimainen asiakas voi yksiloidylld kirjallisella suostumuksellaan luopua vaih-
toehtorahastojen hoitajaan kohdistuvasta oikeudestaan tiedonsaantiin. Sen sijaan kielto mene-
telld hyvidn arvopaperimarkkinatavan vastaisesti tai kielto antaa totuudenvastaisia tai harhaan-
johtavia tietoja ovat arvopaperimarkkinoiden yleistd luottamusta suojaavia sdénnoksid, joiden
noudattamisesta ei ole voinut luopua sijoittajan suostumuksella.

Uudet ennakkomarkkinointia koskevat edellytykset rajoittavat vaihtoehtorahastojen hoitajan
mahdollisuutta vedota reverse solicitation -poikkeukseen markkinointisdénndsten soveltumi-
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sessa tiukentamalla oma-aloitteisen yhteydenoton ehtoja. Muutosdirektiivi edellyttdd jasenval-
tioiden séétivén, ettd jos ammattimaiset sijoittajat 18 kuukauden kuluessa siitd, kun vaihtoeh-
toehtorahastojen hoitaja aloitti ennakkomarkkinoinnin, merkitsevit ennakkomarkkinoinnin yh-
teydessd toimitetuissa tiedoissa tarkoitetun tai ennakkomarkkinoinnin tuloksena perustetun
vaihtoehtorahaston osuuksia tai osakkeita, titd merkintdd on pidettdvd markkinoinnin tuloksena.
Vaatimuksen tdytintdonpano kansalliseen lakiin merkitsisi sitd, ettd tietyn ajanjakson ajan siitd,
kun ennakkomarkkinointi aloitettin Suomessa, markkinoinniksi katsottaisiin siten myos tilan-
teet, joissa suomalainen sijoittaja on oma-aloitteisesti ottanut yhteyttd, riippumatta siitd, onko
kyseisen sijoittaja itse ollut ennakkomarkkinomnnin kohteena vai ei. Vastaava tilanne olisi my0s,
jos ulkomainen sijoittaja ottaa yhteyttd suomalaisen vaihtoehtorahaston ennakkomarkkinointia
sijoittajan kotimaassa tehneeseen tahoon.

AIFMD:n ennakkomarkkinointisdénnokset eivdt suoraan koske rekisterditymisvelvollisia vaih-
toehtorahastojen hoitajia, koska direktiivi edellyttdd jasenvaltioiden varmistavan vain sen, etti
toimiluvan saanut vaihtoehtorahastojen hoitaja voi harjoittaa ennakkomarkkinointia. Rekiste-
roityneiden vaihtoehtorahastojen hoitajien harjoittama ennakkomarkkinointi on jisenvaltioiden
kansallisessa harkinnassa. EUVECA- ja EuSEF-asetusten sddnnokset sallivat kuitenkin tiettyjen
rekisterdityneiden vaihtoehtorahastojen hoitajien harjoittaa ennakkomarkkinointia ETA-valti-
oissa asetusten suoraan sovellettavien sdédnndsten nojalla. Vaihtoehtorahastojen hoitajista anne-
tun lain sddtdmisen yhteydesséd valittin sééntelyratkaisuksi se, ettd rekisterditymisvelvollisiin
vaihtoehtorahastojen hoitajin ei sovelleta valtaosaa lain sddnndksistd. Vaihtoehtorahaston
osuuksien tarjoamisen osalta lain 12 luvun sddnnokset ovat kuitenkin soveltuneet yhtd lailla
sekd toimiluvallisin ettd rekisterdityneisiin vaihtoehtorahastojen hoitajiin. Koska myds rekis-
terdityneilld vaihtoehtorahastojen hoitajilla voi olla tarve Kkartoittaa sijoittajien kiinnostusta
vaihtoehtorahastoa kohtaan, ennakkomarkkinointisiannokset olisi syytd kansallisesti ulottaa
koskemaan myds rekisterdityneitd vaihtoehtorahastojen hoitajia. Mahdollisimman yhdenmu-
kaisten ennakkomarkkinointisidnndsten soveltaminen turvaisi vaihtoehtorahastojen hoitajien
tasavertaista kohtelua Suomessa ja olisi yhdenmukaista jo aiemmin tehtyjen sdéntelyratkaisujen
kanssa. Ennakkomarkkinointiin littyvd ilmoitusvelvollisuus ja dokumentaatiovaatimukset kas-
vattaisivat toimijoiden hallinnollista taakkaa, mutta samalla voitaisiin varmistua siitd, ettd Fi-
nanssivalvonta voi valvoa Suomessa harjoitettua ennakkomarkkinointia.

Vaihtoehtorahastojen markkinointi ei-ammattimaiselle asiakkaalle Suomessa on sallittua 13 lu-
vussa sdéddetyin edellytyksin. Lain 13 luvun 6 §:n mukaan vaihtoehtorahaston osuuksia ei saa
markkinoida ei-ammattimaiselle asiakkaalle ennen kuin Finanssivalvonnalle on toimitettu 12
luvun 1 §:ssé tarkoitetut asiakirjat ja tiedot. AIFMD:n vihimméisvaatimusten mukainen taytan-
toonpano edellyttdd jasenvaltioiden varmistavan, ettd vaihtoehtorahastojen hoitaja voi harjoittaa
ennakkomarkkinointia ammattimaisille asiakkaille. Sen sijaan kysymys ennakkomarkkinoin-
nista vihittdissijoittajille ja sen sallimisesta on jétetty jasenvaltioiden kansalliseen harkintaan.
Toisaalta EuVECA- ja EuSEF-asetusten ennakkomarkkinointisidnndksistd seuraa suoraan jo
se, ettd asetusten vaatimukset tdyttavilld riskipddomarahastojen ja yhteiskunnalliseen yrittajyy-
teen erikoistuneiden rahastojen hoitajilla on oikeus ennakkomarkkinoida myds ei-ammattimai-
sille asiakkaille, silld ennakkomarkkinointia ei ole asetuksissa rajattu kohdistumaan pelkdstian
ammattimaisiin asiakkaisiin.

Voidaan olettaa, ettd vaihtoehtorahastojen hoitajien ensisijainen tarve kartoittaa sijoittajien na-
kemyksid sijoitusstrategiasta tai -ideasta kohdistuisi pddasiassa ammattimaisiin asiakkaisiin,
koska vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain lihtokohtana on vaihtoehtorahastojen suun-
taaminen ammattimaisille asiakkaille. Nykyisestd sijoittajaluokittelusta kuitenkin seuraa, etti
my0s tietyt pienemmat institutionaaliset sijoittajat, kuten séétiot, sukujen omaisuudenhoitoyh-
teis6t ja muut yleishyddylliset yhteisot, teollisuusyhtididen sijoitustoiminnot, kunnat, yliopistot
ja korkeakoulut, sekd kasvuyrityksiin sijoittavat kokeneet yksityissijoittajat (businessenkelit)
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tulevat kohdelluiksi ei-ammattimaisina asiakkaina. TAdma johtuu muun muassa siitd, ettd sijoit-
tajaa ei voi pyynnostd kohdella ammattimaisena asiakkaana sijoittajaluokitteluun littyvan kau-
pankéyntiaktiivisuutta koskevan vaatimuksen johdosta, joka ei nykymuodossaan sovi tyypilli-
sen vaihtoehtorahastosijoittajan profiilin. Vihittdissijoittajat ovat yhd tirkedmpi _sijoittaja-
ryhméd Suomessa. Ennakkomarkkinoinnin salliminen vain ammattimaisille asiakkaille rajaisi
tarpeettomasti ennakkomarkkinoinnin ulkopuolelle my6s vaihtoehtorahastoihin sijoittavat yk-
sityissijoittajat, jotka olisivat luonteeltaan rinnastettavissa ammattimaisiin asiakkaisiin.

Ennakkomarkkinoinnin kansallista sallimista my0s ei-ammattimaisille asiakkaille puoltaisi se,
ettd uudet ennakkomarkkinointisdédnnokset olisivat huomattavasti tasméllisempid ja rajoitta-
vampia nykytilanteeseen verrattuna. Ennakkomarkkinointi ei merkitsisi poikkeuksia 13 luvun
markkinomtisddnnosten soveltumiseen, vaan ennakkomarkkinoinnista huolimatta ei-ammatti-
maisen asiakkaan olisi mahdollista merkitd vaihtoehtorahaston osuuksia vasta, kun markki-
nointi ei-ammattimaiselle asiakkaalle olisi lain mukaan sallittua. Ennakkomarkkinoinnin yhtey-
dessé toimitettaville asiakirjoille ja tiedoille asetettavat vaatimukset myds omalta osaltaan var-
mistaisivat korkeantasoisen sijoittajansuojan. Sijoittajalle ei esimerkiksi olisi mahdollista en-
nakkomarkkinoinnin yhteydessd toimittaa merkintilomaketta tai sen luonnosta. Ei-ammatti-
maisten asiakkaiden kohdalla ennakkomarkkinointia harjoittavan vaihtoehtorahastojen hoitajan
olisi V:illgmistettava, etteivit ne hanki vaihtoehtorahaston osuuksia ennakkomarkkinoinnin pe-
rusteella.

3.2.4 Rajat ylittdva toiminta

Vaihtoehtorahastojen hoitajien toimilupaan littyy monien velvoitteiden vastapainoksi oikeuk-
sia, kuten mahdollisuus hoitaa vaihtoehtorahastoja ja tarjota omaisuudenhoito- ja Litdinndispal-
veluja sekd markkinoida hoitamiaan vaihtoehtorahastoja muissa ETA-valtioissa. Tdma on mah-
dollista joko perustamalla sivuliikkeen toiseen ETA-valtioon tai AIFMD:n mukaisen passime-
nettelyn nojalla. Passimenettelyn edellytyksend on palvelujen tai rahastojen notifiointi kohde-
maahan ennen toiminnan tai markkinoinnin aloittamista. Rekisterditymisvelvollinen vaihtoeh-
torahastojen hoitaja voi tarjota hoitamiensa vaihtoehtorahaston osuuksia ETA -valtioissa aino-
astaan ilman passia noudattaen kunkin ETA-valtion kansallista lainsdddantod. Rekisterditymis-
velvollinen vaihtoehtorahastojen hoitaja voi kuitenkin vapaaehtoisesti hakeutua toimiluvan ja
samalla AIFMD:n passisddnndsten piiriin.

Vaihtoehtorahastojen hoitajien rajat ylittdvia toimintaa koskevat sddnnokset ovat vaihtoehtora-
hastojen hoitajista annetun lain VII osassa. Lain 19 luvussa sdddetddn Suomeen sijjoittautuneen
vaihtoehtorahastojen hoitajan oikeudesta hoitaa vaihtoehtorahastoa, tarjota sijoituspalvelua ja
markkinoida vaihtoehtorahastoa toisessa ETA-valtiossa (vaihtoehtorahastojen hoitajan vas-
taanottava jdasenvaltio). Vastaavasti samassa luvussa sdddetdin myds toiseen ETA-valtioon s+
joittautuneen vaihtoehtorahastojen hoitajan oikeudesta hoitaa vaihtoehtorahastoa, tarjota sijoi-
tuspalvelua ja markkinoida vaihtoehtorahastoa Suomessa.

Lukuun on tarpeen lisdtd sddnnokset ennakkomarkkinoinnista rajat ylittdvissa tilanteissa. Lu-
vussa olisi sdddettdvd toimiluvan saaneen vaihtoehtorahastojen hoitajan oikeudesta ennakko-
markkinoida ETA-valtioon sijoittautunutta vaihtoehtorahastoa muissa ETA -valtioissa ja velvol-
lisuudesta ilmoittaa tdstd Finanssivalvonnalle. Vastaavastilaissa on tarpeen séétia toiseen ETA -
valtioon sijoittautuneen vaihtoehtorahastojen hoitajan oikeudesta harjoittaa ennakkomarkki-
nointia Suomessa.

Vaihtoehtorahastojen hoitajista annetussa laissa ei sdddetd vaihtoehtorahaston osuuksien mark-
kinoinnin lopettamisesta toisessa ETA-valtiossa. Tétd koskevat edellytykset ovat riippuneet ky-
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seisen ETA-valtion kansallisesta sddntelystd. Vaihtoehtorahastojen hoitajista annettuun direk-
tiiviin lisdtyn 32 a artiklan johdosta laissa on tarpeen sdétdd edellytyksistd, joiden mukaisesti
toimiluvan saanut vaihtoehtorahastojen hoitaja voivat lopettaa ETA-valtioon sijoittautuneen
vaihtoehtorahaston osuuksien markkinoinnin vaihtoehtorahastojen hoitajan vastaanottavassa ja-
senvaltiossa. Laissa olisi tarpeen sdétdd markkinoinnin lopettamiseen sovellettavasta iimoitus-
menettelystd sekd sithen littyvistd vaihtoehtorahastojen hoitajan velvollisuuksista. Laissa olisi
myds sdddettivd vaihtoehtorahastojen hoitajan tiedonantovelvollisuudesta niitd sijoittajia koh-
taan, joilla olisi markkinoinnin lopettamisesta huolimatta edelleen hallussaan vaihtoehtorahas-
ton osuuksia.

Vastaavalla tavalla muutosdirektiivin tdytantoonpanemiseksi laissa on tarpeen sdatida ETA-
vaihtoehtorahastojen hoitajan oikeudesta lopettaa ETA-valtioon sijoittautuneen vaihtoehtora-
haston markkinointi Suomessa. Laissa on my0s tarpeen selventdd Finanssivalvonnan valvonta-
valtuuksia sellaista ETA-vaihtoehtorahastojen hoitajaan kohtaan, joka on lopettanut osuuk-
siensa markkinonnin Suomessa AIFMDm edellyttdmalld tavalla.

Vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain 19 luvun 5 §:n 4 momentissa sdiddetddn ETA -re-
kisterditymisvelvollisen vaihtoehtorahastojen hoitajan oikeudesta markkinoida hoitamaansa
ETA-valtioon sijjoittautunutta vaihtoehtorahastoa ammattimaisille asiakkaille Suomessa. Sddn-
telyn johdonmukaisuuden vuoksi lakiin olisi syytd ottaa myds sddnnokset siitd, miten ETA -
rekisterditymisvelvollinen vaihtoehtorahastojen hoitaja voi lopettaa ETA-valtioon sijoittautu-
neen vaihtoehtorahaston markkinoinnin Suomessa.

3.2.5 Kolmannet maat

Vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain 20 luvussa sdddetddn kolmansiin maihin sijoittau-
tuneiden vaihtoehtorahastojen markkinoinnista Suomessa. Oikeus hoitaa ja markkinoida kol-
mansiin maihin sijoittautuneita vaihtoehtorahastoja Suomessa on rajatumpaa kuin vastaavat
ETA-valtioon sijoittautuneita rahastoja koskevat oikeudet. Kolmanteen maahan sijoittautuneen
vaihtoehtorahaston markkinoinnissa tulee noudattaa vaihtoehtorahastojen tarjoamisen laissa
sdddettyjd yleisid edellytyksid ja muita arvopaperin markkinointia koskevia vaatimuksia. Sen
sijaan vaihtoehtorahastojen hoitajista annetussa laissa ei ole asetettu rajoituksia toimilupavel-
vollisen ja rekisterditymisvelvollisen vaihtoehtorahastojen hoitajan hoitamien vaihtoehtorahas-
tojen tarjoamiselle ETA-valtioiden ulkopuolelle. Laissa ei myoskddn ole kielletty sijoittajia ot-
tamasta omasta aloitteestaan itse yhteyttd vaihtoehtorahastojen hoitajaan rijppumatta siité, onko
hoitaja sijoittautunut Euroopan talousalueelle vai sen ulkopuolelle.

Vaihtoehtorahastojen hoitajista annettuun direktiiviin lisdtyt sdédnndkset ennakkomarkkinoin-
nista koskevat direktiivin sanamuodon mukaisesti vain tilannetta, jossa ETA-valtioon sijoittau-
tunut vaihtoehtorahastojen hoitaja ennakkomarkkinoi ETA-valtioon sijoittautunutta vaihtoeh-
torahastoa ammattimaisille asiakkaille. Nain ollen AIFMD:n sdéntelyvelvoite ei kata tilannetta,
jossa ennakkomarkkinoidaan kolmanteen maahan sijoittautunutta vaihtoechtorahastoa, vaan tita
koskeva kysymys ennakkomarkkinoinnista on jitetty jdsenvaltioiden kansalliseen harkintaan.
AIFMD:ssé ei myoskédédn sdddetd ETA-valtioiden ulkopuolelle sijoittautuneen vaihtoehtorahas-
tojen hoitajan harjoittamasta ennakkomarkkinoinnista. Tdhén tilanteeseen on kuitenkin otettu
kantaa muutosdirektiivin johdanto-osan 12. perustelukappaleessa, jonka mukaan AIFMD:n ja
erityisesti ennakkomarkkinointia koskevien yhdenmukaistettujen sédéntdjen noudattamisen
edellyttimat kansalliset sddnnokset eivét saisi asettaa ETA-valtioon sijoittautuneita vaihtoehto-
rahastojen hoitajia milliéin tavalla epidedulliseen asemaan suhteessa Euroopan talousalueen ul-
kopuolelle sijoittautuneisiin vaihtoehtorahastojen hoitajin. Tdméi koskee sekd nykytilannetta,
jossa kolmansiin maihin sjjoittautuneilla vaihtoehtorahastojen hoitajilla ei ole passiperusteisia
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oikeuksia, ettd tilannetta, jossa aletaan soveltaa AIFMD:n kolmansia maita koskevia passisdan-
noksid. Koska muutosdirektiivi edellyttdd jasenvaltioiden varmistavan, ettei ennakkomarkki-
nointia koskevat yhdenmukaistetut sddnnokset saata ETA-valtioon sijjoittautuneita vaihtoehto-
rahastojen hoitajia epdedulliseen asemaan, lakiin on tarpeen ottaa kansalliset saannokset ennak-
komarkkinoinnista kolmanteen maahan sijoittautuneiden vaihtoehtorahastojen hoitajien ja kol-
manteen maahan sijoittautuneiden vaihtoehtorahastojen osalta.

Vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain 20 luvun 3 §:ssd sdddetddn kolmanteen maahan
sijoittautuneen vaihtoehtorahastojen hoitajan oikeudesta markkinoida muuhun ETA-valtioon
kuin Suomeen tai kolmanteen maahan sijoittautuneen vaihtoehtorahaston osuuksia ammattimai-
sille asiakkaille Suomessa. Sddntelyn johdonmukaisuuden varmistamiseksi laissa olisi myos
tarpeen sddtdd edellytyksistd, joiden mukaisesti kolmanteen maahan sijoittautunut vaihtoehto-
rahastojen hoitaja voi lopettaa hoitamansa vaihtoehtorahaston markkinoinnin Suomessa.
AIFMD:sséd harmonisoidaan markkinointijirjestelyn lopettamiseen sovellettavat edellytykset ja
ilmoitusmenettelyt ETA-valtioon sijoittautuneiden vaihtoehtorahastojen hoitajien osalta, mutta
ei sddnnelld edellytyksistd kolmansiin maihin sijjoittautuneiden vaihtoehtorahastojen hoitajien
osalta. Mahdollisimman yhdenmukaisten markkinoinnin lopettamista koskevien sdanndsten so-
veltaminen turvaisi vaihtoehtorahastojen hoitajien tasavertaista kohtelua Suomessa ja sijoitta-
jien mahdollisia tiedonsaantitarpeita.

3.2.6 Finanssivalvontaa koskevat sddnnokset

Vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain 21 luvussa sdiddetddn Finanssivalvonnan toimival-
lasta valvoa lain ja sen nojalla annettujen sdédnndsten ja madraysten noudattamista.

Vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain 21 luvun 6 §:ssd sdddetdén Finanssivalvonnan vel-
vollisuudesta ryhtyd toimenpiteisiin vaihtoehtorahaston hoitoa, sijoituspalvelun tarjoamista tai
markkinointia koskevien tietojen muuttumista koskevassa asiassa. Pykdlin mukaan Finanssi-
valvonnan tulee arvioida suunnitellut muutokset saatuaan 12 luvun 1 §:n 4 momentissa, 19 lu-
vun 1 §:n 4 momentissa tai 4 §:n 4 momentissa tarkoitetun ilmoituksen. Jos muutokset ovat
hyvéaksyttivid ja Finanssivalvonta voi varmistua siitd, ettd vaihtoehtorahastojen hoitaja noudat-
taa lakia tai sen nojalla annettuja sddnnoksid ja madrayksid, Finanssivalvonnan on viipymétta
ilmoitettava vaihtoehtorahastojen hoitajalle, ettei se aio kieltdd muutoksia. Jos vaihtoehtorahas-
tojen hoitaja ei suunnitellun muutoksen perusteella endéd noudattaisi lakia tai sen nojalla annet-
tuja sddnnoksid ja madrdyksid, Finanssivalvonnan on kiellettivd muutos. Muutosdirektiivilld
tdsmennetddn AIFMD:ssd sdddettyd ilmoitusmenettelyd vaihtoehtorahaston hoitoa, sijoituspal-
velun tarjoamista sekd markkinointia koskeviin tietoihin kohdistuvista muutoksista rajat ylitta-
vissé tilanteissa. Vaihtoehtorahastojen hoitajista annetussa laissa on tarpeen siditia AIFMD:td
vastaavasti tarkemmista aikarajoista, jonka kuluessa Finanssivalvonnan kiellettdvd vaihtoehto-
rahastojen hoitajaa toteuttamasta muutosta. Lisdksion tarpeen sddtdd Finanssivalvonnan tiedon-
antovelvollisuuksista vaihtoehtorahastojen hoitajan vastaanottavan ETA-valtion ulkomaista
ETA-valvontaviranomaista kohtaan.

Laissa on liséksi tarpeen séétdd Finanssivalvonnan tehtdvisti AIFMD:n edellyttimilld tavalla
silloin, kun se vastaanottaa vaihtoehtorahastojen hoitajan tekemén ilmoituksen toisessa ETA-
valtiossa harjoitettavasta ennakkomarkkinoinnista tai markkinoinnin lopettamisesta toisessa
ETA-valtiossa.
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3.3 Direktiivin séinnokset, jotka eivit edellyti kansallista tiytintoonpanoa

Rahastojen rajat ylittdvdd markkinointia koskevan muutosdirektiivin 2 artiklan 7 kohdassa
(AIFMD:mn uusi 69 a artikla) sdddetddn passijirjestelmidn arvioinnista. Koska artiklassa asete-
taan komissiolle velvollisuus antaa Euroopan parlamentille ja neuvostolle kertomus, jossa ote-
taan huomioon AIFMD:ssé sdddetyn passijirjestelmén arvioinnin tulos, ei artikla edellytd kan-
sallista tdytdntdonpanoa.

Muutosdirektiivin 4 artikla koskee komission suorittamaa arviota direktiivin soveltamisesta, 5
artikla sijoitusrahastodirektiivin - uudelleentarkastelua ennakkomarkkinointin ~ sovellettavien
sdaanndsten yhdenmukaistamisen osalta ja 6 artikla direktiivin voimaantuloa. Séénndkset eivét
edellytd kansallista tdytdnt6onpanoa.

3.4 Rahastojen rajat ylittivai markkinointia k oskevasta asetuksesta johtuvien muutostarpei-
den arviointi

3.4.1 Mainonnan tarkastaminen ennakolta

Rahastojen rajat ylittdvad markkinointia koskevaan asetuksen 7 artiklaan on lisétty sdédnnokset
mainonnan tarkastamisesta ennakolta (eng. ex-ante verification of marketing communications).
Artiklan mukaan toimivaltaiset viranomaiset voivat vaatia ennakkoilmoitusta mainonnasta, jota
rahastoyhtié aikoo kdyttdd suoraan tai vilillisesti likeasioissaan sijoittajien kanssa. Ennakkoil-
moituksen ainoana tarkoituksena tulee olla varmistuminen asetuksen ja markkinointivaatimuk-
sia koskevien kansallisten sdédnnodsten noudattamisesta. Ennakkoilmoituksen vaatiminen ei saisi
olla ennakkoedellytys osuuksien markkinoinnille eikd osa sijoitusrahastodirektiivin 93 artik-
lassa sdéddettyd ilmoitusmenettelyd. Ennakkoilmoitusta koskevia sddnnoksid sovellettaisiin so-
veltuvin osin myds vaihtoehtorahastojen hoitajiin, jos ne markkinoivat vaihtoehtorahastoa ei-
ammattimaisille asiakkaille. Koska asetuksessa ei ole sdddetty passimenettelystd ennakkoilmoi-
tuksen osalta, ennakkoilmoitus olisi tehtdva jokaiseen ETA-valtioon, jossa rahastoa on tarkoitus
markkinoida, jos sen ETA-valtion toimivaltainen viranomainen vaatii tillaista ilmoitusta.

Asetus mahdollistaa sen, ettd ennakkoilmoitus voitaisiin vaatia jarjestelméllisesti tai minkd ta-
hansa muun tarkastuskdytinnon mukaisesti, eikd se vaikuttaisi muihin valvontavaltuuksim.
Asetuksessa sdddetddn tarkemmista midrdajoista ennakkoilmoituksen késittelemiselle ja asete-
taan toimivaltaiselle viranomaiselle velvollisuus vahvistaa ja julkaista verkkosivustollaan mai-
nonnan ennakkoilmoitusta koskevat menettelyt, jos toimivaltainen viranomainen vaatii téllaista
ennakkoilmoitusta. Siséisilld sddnnoilld ja menettelyilld olisi varmistettava toimijoiden avoin ja
syrjimédton kohtelu rijppumatta siitéd, missd ETA-valtiossa niille on myo6nnetty lupa.

Suomessa ei ole aiemmin ollut sddnndksid markkinointianeistoa koskevasta ilmoitusmenette-
lystd, ja sen kdyttoonotto Suomessa on rahastojen rajat ylittdvaa markkinointia koskevan ase-
tuksen nojalla Finanssivalvonnan harkittavissa. Koska ennakkoilmoituksen vaatiminen muut-
taisi nykytilaa, lakiin on syytd lisidtd informatiivinen sdénnds asiasta.

3.4.2 Mainontaa koskevat vaatimukset
Rahastojen rajat ylittdvaa markkinointia koskevassa asetuksessa sdéddetién sijoittajalle suunnat-
tua mainontaa (eng. marketing communications) koskevista vaatimuksista, joita sovelletaan

sekd sijoitusrahastoihin ettd vaihtoehtorahastoihin. Uudet vaatimukset edellyttivdt muutoksia
kansalliseen sééntelyyn totuudenvastaisten tai harhaanjohtavien tietojen esittamisen kiellosta.
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Sijoitusrahastolain 15 luvun 1 §:ssd sdddetddn yleisistd markkinointiperiaatteista, joiden mu-
kaan sijoitusrahaston rahasto-osuuksia ei saa markkinoida antamalla totuudenvastaista tai har-
haanjohtavaa tietoa. Markkinoinnista on kdytdvd ilmi sen kaupallinen tarkoitus. Lisdksi sellai-
sessa markkinoinnissa, jossa kehotetaan ostamaan sijoitusrahaston rahasto-osuuksia ja joka si-
séltdd erityisid tietoja sijoitusrahastosta, ei saa esittdd vditteitd, jotka ovat ristiriidassa rahas-
toesitteen ja avaintietoesitteen sisiltimien tietojen kanssa tai jotka vihentdvit niiden merkitysta.
Markkinointiaineistosta on myos kéytidvd ilmi, missd ja milld kielelld rahastoesite ja avain-
tietoesite ovat sijoittajien saatavilla tai kdytettdvissd. Kyseisten vaatimusten taustalla on ollut
sijoitusrahastodirektiivin vaatimukset.

Totuudenvastaisten ja harhaanjohtavien tietojen kdyton kielto on kansallisesti ulotettu myos
vaihtoehtorahastojen markkinointiin. Vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain 12 luvun 3
§n mukaan vaihtoehtorahastojen osuuksien markkinoinnissa sekd tdytettdessd lain mukaista
tiedonantovelvollisuutta ei saa antaa totuudenvastaista tai harhaanjohtavaa tietoa. Tieto, jonka
harhaanjohtavuus tai totuudenvastaisuus kiy ilmi tiedon esittdmisen jélkeen ja jolla saattaa olla
olennaista merkitystd sijoittajalle, on viivytyksettd oikaistava tai tiydennettdvd riittdvalld ta-
valla. Lisdksi markkinoinnista on kdytdva ilmi sen kaupallinen tarkoitus. Kielto antaa totuuden-
vastaisia tai harhaanjohtavia tietoja on yhteydesséd 22 luvun 8 §:ssd sdddetyn vahingonkorvaus-
saannoksen soveltamiseen, jos laissa asetetut edellytykset vahingon korvaamiselle tiyttyvét.

Rahastojen rajat ylittivdd markkinointia koskevan asetuksen 4 artiklassa edellytetdin, ettd
kaikki sijoittajille suunnattu mainonta on tunnistettavissa sellaiseksi ja ettd sind kuvataan sijoi-
tusrahaston tai vaihtoehtorahaston osuuksien ostamiseen liittyvét riskit ja tuotot yhtd nékyviksi.
Lisdksi on varmistettava, ettd kaikki mainonnan sisdltimaét tiedot ovat tasapuolisia ja selkeitd
eivitkd johda harhaan. ESMA antaa lisdksi ohjeet mainontaa koskevien vaatimusten soveltami-
sesta. Kyseisten vaatimusten voidaan jo pitkélti katsoa sisédltyneen kansalliseen sédéntelyyn, jo-
ten tdltd osin siirtyminen noudattamaan asetuksessa sdddettyjd vaatimuksia ei toisi merkittavid
muutoksia nykytilaan. Asetuksessa velvoite asetetaan kuitenkin nimenomaisesti rahastoyhtiolle
ja vaihtoehtorahastojen hoitajalle, kun kansalliset sddnnokset ovat soveltuneet laajemmin sijoi-
tusrahaston rahasto-osuuksien tai vaihtoehtorahaston osuuksien markkinointin osallistuviin
henkil6ihin. Liséksi vaihtoehtorahastojen hoitajista annetussa laissa on séédetty asetukseen nih-
den yksityiskohtaisemmin harhaanjohtavien tai totuudenvastaisten tietojen oikaisuvelvollisuu-
desta.

Mainontaa koskeviin asetuksen vaatimuksiin siséltyy myos velvollisuus varmistaa, ettei sijoi-
tusrahastosta erityisid tietoja sisdltivd mainonta ole ristiriidassa sijoitusrahastodirektiivissa tar-
koitetun tarjousesitteen tai sijoittajille annettavien avaintietojen kanssa tai vihenni niiden mer-
kitystd. Vaatimukset vastaisivat pitkilti voimassa olevaa sijoitusrahastolain 15 luvun 1 §n séén-
telyd, mutta kansalliset vaatimukset tdsmentyisivit muun muassa markkinointijarjestelyn padt-
tamistd seka sijoittajien oikeuksia koskevien tietojen ilmoittamisen osalta.

Edelld mainittuja vaatimuksia sovellettaisin myds soveltuvin osin vaihtoehtorahastoihin, jotka
julkaisevat esitteen tai soveltavat sijoitusrahastodirektiivin 78 artiklassa tarkoitettujen sijoitta-
jille annettavien avaintietojen muotoa tai siséltéd koskevia sdantoji. Liséksi vaihtoehtorahasto-
jen hoitajien olisi varmistettava, ettei mainonta, jossa kehotetaan ostamaan vaihtoehtorahaston
osuuksia ja joka sisdltdd erityisid tietoja vaihtoehtorahastosta ole ristiriidassa sijoittajille
AIFMD:n 23 artiklan mukaisesti annettavien tietojen kanssa. Suomessa vaihtoehtorahastoja voi
tarjota myos ei-ammattimaisille asiakkaille edellyttden, ettd vaihtoehtorahastojen hoitajalla on
toimilupa ja ettd vaihtoehtorahastosta on laadittu avaintietoesite samaan tapaan kuin sijoitusra-
hastodirektiivin mukaisista sijoitusrahastoista. Halutessaan vaihtoehtorahastojen hoitajat ovat
voineet siirtyd tuottamaan PRIIPS-asetuksen tarkoittaman avaintietoasiakirjan. Koska vaihto-
ehtorahastojen hoitajista annetun lain 13 luvun 4 §:n mukaisen avaintietoesitteen on katsottu
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vastaavan sijoitusrahastodirektiivin mukaista avaintietoesitetté, rahastojen rajat ylittdivdd mark-
kinointia koskevan asetuksen 4 artiklan 5 kohtaa sovellettaisin myds suhteessa kansalliseen
vaihtoehtorahastoa koskevaan avaintietoesitteeseen.

Rahastojen rajat ylittdvad markkinointia koskevan asetuksen 4 artiklan tehokkaan soveltamisen
varmistamiseksi sen kanssa pddllekkdiset kansalliset sijoitusrahastolain 15 luvun 1 §n 2 mo-
menttiin ja vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain 12 luvun 3 §:84n siséltyvit sddnnokset
on kumottava. Mainontaa koskevien vaatimusten siirtyminen asetuksentasolle olisi lisdksi huo-
mioitava lakien vahingonkorvaussiintelyssa.

3.4.3 Finanssivalvonnan valvontavaltuudet

Rahastojen rajat ylittdvad markkinointia koskevan asetuksen 14 artiklassa edellytetidin, ettd toi-
mivaltaisilla viranomaisilla on oltava kaikki tarvittavat valvonta- ja tutkintavaltuudet asetuksen
mukaisten tehtdviensd hoitamiseen. Lisdksi on varmistettava, ettd toimivaltaisille viranomaisille
muun muassa sijoitusrahastodirektiivin ja AIFMD:n mukaisesti annettuja valtuuksia ja seuraa-
muksia kdytetddn my0s 4 artiklassa tarkoitettujen hoitajien osalta. Koska asetuksessa tarkoitetut
hoitajat ovat jo Finanssivalvonnasta annetun lain nojalla Finanssivalvonnan valvottavia, Finans-
sivalvonta voi kohdistaa nihin kyseisen lain mukaisia valvontavaltuuksiaan. Asetuksen tehok-
kaan soveltamisen varmistamiseksi sen keskeisimmét sdédnnokset eli mainontaa koskevat 4 ar-
tiklan vaatimukset tulisi kuitenkin kansallisesti saattaa seuraamusmaksun piiriin.

Finanssivalvonnan valvontavaltuuksien kuten myds mahdollisen mainonnan ennakkotarkastuk-
sen osalta on kuitenkin huomioitava Finanssivalvonnasta annetun lain 46 §, jonka mukaan
markkinoinnin, sopimusehtojen kidyton sekd muiden 45 §:sséd tarkoitettujen menettelytapojen
laillisuutta kuluttajansuojan kannalta valvoo myds kuluttaja-asiamies. Finanssivalvonnan ja ku-
luttaja-asiamichen on oltava tarkoituksenmukaisessa yhteistyossd keskendén.

4 Ehdotukset ja niiden vaikutukset
4.1 Keskeiset ehdotukset

4.1.1 Rahastojen rajat ylittivad markkinointia koskevaan muutosdirektiiviin perustuvat ehdo-
tukset

Esityksessd ehdotetaan muutettavaksi sijoitusrahastolakia ja vaihtoehtorahastojen hoitajista an-
nettua lakia rahastojen rajat ylittdvaa markkinointia koskevan muutosdirektiivin tdytdntdonpa-
nemiseksi. Koska muutosdirektiivin tarkoituksena on harmonisoida sijoitusrahastodirektiiviin
ja vaihtoehtorahastojen hoitajista annettuun direktiivin perustuvaa sdintelyd ETA -valtioissa en-
tisestddn ja poistaa nykyisid sddntelyeroja, ei muutosdirektiiviin itsessdédn sisélly jasenvaltioille
sdédntelyoptioita. Muutosdirektiivi ei jatd kansallista likkumavaraa sdédnnésten soveltamisalaan
kuuluvan toiminnan osalta. Se, miltdi osin kansallista harkintavaltaa on olemassa, koskee
AIFMD:n uusien sdédnndsten ulkopuolelle jadvia tilanteita ldhinnd ennakkomarkkinoinnin ja
vaihtoehtorahaston markkinoinnin lopettamisen osalta.

Ennakkomarkkinointi
Vaihtoehtorahastojen hoitajista annettuun lakiin ehdotetaan lisdttavéksi ennakkomarkkinoinnin

madritelmd sekd sddnnokset ennakkomarkkinoinnin harjoittamisen edellytyksistd. Ennakko-
markkinoinnilla tarkoitettaisiin vaihtoehtorahastojen hoitajan suorittamaa tai sen lukuun tapah-
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tuvaa tietojen toimittamista sijoittajalle timén kinnostuksen testaamiseksi sellaista vaihtoehto-
rahastoa kohtaan, jota ei ole perustettu tai joka on perustettu, mutta jonka markkinoinnista ei
ole tehty laissa sdddettyd ilmoitusta siihen ETA-valtioon, jossa asianomaisella sijoittajalla on
kotipaikka tai sdéntoméérdinen kotipaikka. Ennakkomarkkinointi ei olisi kyseisen vaihtoehto-
rahaston osuuksien tai osakkeiden tarjoamista tai kohdentamista sijoittajille.

Vaihtoehtorahastojen hoitajista annettuun lakiin ehdotetaan lisattavéksi uusi 13 a luku, jossa
sdddettédisiin AIFMD:n 30 a artiklan mukaisesti edellytyksistd ennakkomarkkinoinnin harjoitta-
miseksi Suomessa sekd ennakkomarkkinointiin Littyvéstd ilmoitusvelvollisuudesta Finanssival-
vonnalle. Suomessa ennakkomarkkinointi sallittaisiin ammattimaisten asiakkaiden lisdksi myos
ei-ammattimaisille asiakkaille, jotta uudet sdénndkset eivit tarpeettomasti rajaisi ennakkomark-
kinoinnin ulkopuolelle my6s vaihtoehtorahastoihin = sijoittavia ei-ammattimaisia asiakkaita,
jotka olisivat luonteeltaan rinnastettavissa ammattimaisiin asiakkaisiin. Ei-ammattimaisten asi-
akkaiden kohdalla ennakkomarkkinointi ei merkitsi kuitenkaan poikkeuksia 13 luvussa séidet-
tythin edellytyksiin ei-ammattimaiselle asiakkaalle markkinoimisesta. Ennakkomarkkinoinnin
kohdalla ldhtokohtana tulisi kuitenkin olla vaihtoehtorahaston ennakkomarkkinoinnin suuntaa-
minen ensisijaisesti ammattimaisille asiakkaille. Ennakkomarkkinoinnin yhteydesséd annettavat
tiedot eivit saisi olla niin tarkkoja, ettd ne voisivat olla sijoituspaédtdksen perusteena tai sekoi-
tettavissa varsinaisen sijoituspadtoksen tekemiseen. Ennakkomarkkinoinnin aikana sijoittajien
ei pitdisi voida merkitd vaihtoehtorahaston osuuksia. Ennakkomarkkinoinnista olisi ilmoitettava
Finanssivalvonnalle kahden viikon kuluessa sen aloittamisesta.

Lain uusia ennakkomarkkinointia koskevia sddnndksid sovellettaisiin yhtéd lailla sekd toimilu-
van saaneisiin ettd rekisteroityneisiin vaihtoechtorahastojen hoitajiin. Siten myos rekisterditynei-
den vaihtoehtorahastojen hoitajien olisi noudatettava ennakkomarkkinoinnissa samoja rajoituk-
sia sijoittajille toimitettavista tiedoista ennakkomarkkinoinnin yhteydessd. Rekisterdityneille
vaihtoehtorahastojen hoitajille asetettaisiin my6s velvollisuus ilmoittaa harjoittamastaan ennak-
komarkkinoinnista Finanssivalvonnalle sekd dokumentoida harjoittamansa ennakkomarkki-
nointi. Ennakkomarkkinointia koskeva ilmoitusvelvollisuus yhdessd dokumentaatiovaatimus-
ten kanssa lisdisi Finanssivalvonnan mahdollisuuksia seurata markkinoiden toimintaa ja edis-
tdisi Finanssivalvonnan mahdollisuuksia tarvittaecssa kéiyttdd valvontavaltuuksiaan sdénndsten
vastaisen menettelyn lopettamiseksi.

Vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain 19 lukuun lisittdisiin sddnndkset vaihtoehtorahas-
tojen ETA-valtiot kattavasta ennakkomarkkinoinnista. Suomessa toimiluvan saanut vaihtoehto-
rahastojen hoitaja voisi direktiivin mukaisesti ennakkomarkkinoida ETA-valtioon sijoittautu-
nutta vaihtoehtorahastoa myds ammattimaisille asiakkaille toisessa ETA-valtiossa. Lisdksi
ETA-vaihtoehtorahastojen hoitajilla olisi oikeus ennakkomarkkinoida ETA-valtioon sijoittau-
tunutta vaihtoehtorahastoa Suomessa samoin edellytyksin kuin Suomeen sijoittautuneilla vaih-
toehtorahastojen hoitajilla.

Jotta ETA-valtioon sijoittautuneita vaihtoehtorahastojen hoitajia ei asetettaisi huonompaan ase-
maan suhteessa kolmansiin maihin sijoittautuneisiin vaihtoehtorahastojen hoitajiin, ennakko-
markkinointia koskevia sdédnnoksid sovellettaisiin kansallisesti myos sellaisiin kolmansiin mai-
hin sijoittautuneisiin vaihtoehtorahastojen hoitajiin, jotka harjoittavat ennakkomarkkinointia
Suomessa. Kolmanteen maahan sijoittautuneen vaihtoehtorahastojen hoitajan harjoittamasta
ennakkomarkkinoinnista tehtéisiin ilmoitus Finanssivalvonnalle. Yhdenmukaisesti kolmanteen
maahan sijoittautuneeseen vaihtoehtorahastojen hoitajaan sovellettavien markkinointisddnnos-
ten kanssa ennakkomarkkinointi sallittaisiin vain ammattimaisille asiakkaille Suomessa. Lisdksi
lakiin lisattdisiin vaihtoehtorahastojen hoitajien ja ETA-vaihtoehtorahastojen hoitajien hoita-
mien kolmansiin maihin sijoittautuneiden vaihtoehtorahastojen ennakkomarkkinointia koskevat
sdannokset.
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Markkinoinnin lopettaminen

Sijoitusrahastolain 23 luvun 2 §:ssd sdddetyt yhteissijoitusyrityksen markkinoinnin lopettamista
koskevat kansalliset sdédnnokset ehdotetaan kumottaviksi ja korvattaviksi uusilla sijoitusrahas-
todirektiivin mukaisilla edellytyksilli ja menettelyilld. Lisdksi sijoitusrahastolakiin ehdotetaan
liséttaviksi sijoitusrahastodirektiivid vastaavat sddnndkset sijoitusrahaston markkinoinnin lo-
pettamisesta sijoitusrahaston vastaanottavasta ETA-valtiossa. Sijoitusrahaston markkinoinnin
lopettamiseksi rahastoyhtion tai ulkomaisen ETA -rahastoyhtion olisi tehtdva ilmoitus Finanssi-
valvonnalle, joka huolehtisi ilmoituksen edelleen ldhettdmisestd ilmoituksessa yksildidyn ETA-
valtion toimivaltaiselle viranomaiselle. Markkinoinnin lopettaminen edellyttidisi muun muassa
yleisen lunastustarjouksen tekemistd, markkinoinnin lopettamista koskevan ilmoituksen julkai-
semista sekd vilittdjien ja asiamiesten kanssa tehtyjen sopimusjirjestelyjen muuttamista ra-
hasto-osuuksien tarjoamisen tai kohdentamisen estdmiseksi kyseisessd ETA -valtiossa. Laissa
sdddettiisin myds rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA-rahastoyhtion tiedonantovelvollisuuksista
sijoittajia kohtaan markkinoinnin lopettamisen jilkeen.

Myos vaihtoehtorahastojen hoitajista annettuun lakiin ehdotetaan lisittdviksi sddnnokset vaih-
toehtorahastojen markkinoinnin lopettamisesta toisessa ETA-valtiossa. Sdéntelyn johdonmu-
kaisuuden vuoksi lakiin ehdotetaan otettavaksi myos kansalliset sddnnokset siitd, miten ETA -
rekisterditymisvelvollinen vaihtoehtorahastojen hoitaja ja kolmanteen maahan sijoittautunut
vaihtoehtorahastojen hoitaja voi lopettaa hoitamansa vaihtoehtorahaston markkinoinnin Suo-
messa. Tatd koskevat edellytykset vastaisivat pitkdlti AIFMD:ssd sdddettyjd edellytyksida ETA-
valtioon sijoittautuneen vaihtoehtorahastojen hoitajan oikeudesta ilmoittaa hoitamansa vaihto-
ehtorahaston osuuksien markkinoinnin lopettamisesta toisessa ETA-valtiossa. Néissd kansalli-
sissa tilanteissa markkinoinnin lopettamisesta tehtdisiin ilmoitus Finanssivalvonnalle. Lisdksi
laissa sdddettéisiin tiedonantovelvollisuuksista sijoittajia kohtaan markkinoinnin lopettamisen
jalkeen.

Sijoittajien kdytettdvissd olevat jdrjestelyt

Sijoitusrahastolakiin ja vaihtoehtorahastojen hoitajista annettuun lakiin ehdotetaan lisattavaksi
saannokset sijoittajien kaytettivissd olevista jirjestelyistd.

Sijoitusrahastolain 22 lukuun ehdotettavien uusien sdédnndsten mukaan rahastoyhtiolld ja ulko-
maisella ETA-rahastoyhtiolld olisi velvollisuus tarjota jokaisessa ETA-valtiossa, jossa sijoitus-
rahastoa markkinoidaan, sijoittajille jarjestelyt, joiden avulla huolehditaan sijoitusrahaston ra-
hasto-osuuksien merkinnoistd ja lunastuksista, suoritetaan maksut rahasto-osuudenomistajille,
toimitetaan lain edellyttimdt tiedot sijoittajille ja pidetddn asiakirjoja ja tietoja sijoittajien saa-
tavilla. Lisdksi jirjestelyilld olisi huolehdittava viestinndstd toimivaltaisten viranomaisten
kanssa.

Sijoitusrahastolain nykyisid 23 luvun 2 §n sddnnoksid yhteissijoitusyrityksen osuuksien mark-
kinoimiseksi tarvittavista jirjestelyistd ehdotetaan muutettaviksi siten, ettd laissa médritelldén
sijoitusrahastodirektiivid vastaavasti tisméllisesti ne tehtdvit, joiden hoitamista varten jirjeste-
Iyt on toteutettava. Néiden jirjestelyjen toteuttaminen ei edellyttiisi yhteissijoitusyrityksen fyy-
sistd lasndoloa Suomessa eikd sitd, ettd se nimedisi kolmannen osapuolen huolehtimaan niista.

Liséksi vaihtoehtorahastojen hoitajista annettuun lakiin ehdotetaan liséttiavéksi sijoitusrahaston-

lain sd&nndksid vastaavat sddnnokset niistd jarjestelyistd, jotka vaihtoehtorahastojen hoitajan on
toteutettava vaihtoehtorahaston osuuksien markkinoimiseksi ei-ammattimaisille asiakkaille.
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Koska vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain 13 luvussa on erillinen véhittédismarkkinoin-
tia koskeva sddntely, ehdotetaan uudet vaatimukset ei-ammattimaisten asiakkaiden kaytetté-
vissd olevista jarjestelyistd sijoitettavaksi kyseiseen lukuun.

Tietojen muutokset ja ilmoitusmenettelyt

Sijoitusrahastolakiin ehdotetaan lisittdviksi sijoitusrahastodirektiivin edellyttdmét tdsmalli-
semmiét sddnndkset rahastoyhtion toiminnasta ja sijoitusrahaston markkinoinnista muissa ETA -
valtiossa. Laissa sdddettdisiin tdsméllisemmistd médaridajoista, jonka kuluessa Finanssivalvon-
nan tulisi tarvittacssa kieltdd rahastoyhtion toiseen ETA-valtioon perustamaan sivulikkeeseen
kohdistuva muutos taikka sijoitusrahaston vastaanottavassa ETA-valtiossa tehtyihin markki-
nointijirjestelyihin kohdistuva muutos. Liséksi sdddettdisiin Finanssivalvonnan tiedonantovel-
vollisuuksista rahastoyhtion isdntdvaltion toimivaltaisille viranomaisille ja sijoitusrahaston vas-
taanottavan ETA-valtion toimivaltaisille viranomaisille.

Myos vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain mukaisia ilmoitusmenettelyjd vaihtoehtora-
hastojen hoitajan ilmoittamiin tietothin kohdistuvista muutoksista ehdotetaan muutettavaksi
AIFMD:td vastaavasti silloin, kun vaihtoehtorahastojen hoitaja hoitaa ETA-valtioon sijoittau-
tunutta vaihtoehtorahastoa, tarjoaa omaisuudenhoito- tai litinnéispalveluja taikka markkinoi
hoitamaansa ETA-valtioon sijoittautunutta vaihtoehtorahastoa toisessa ETA-valtiossa.

4.1.2 Rahastojen rajat ylittdvdd markkinointia koskevaan asetukseen perustuvat ehdotukset

Rahastojen rajat ylittdvaa markkinointia koskeva asetus on suoraan sovellettavaa oikeutta eika
se ldhtokohtaisesti edellytd kansallista tdytdntdonpanoa.

Sijoitusrahastolain ja vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain yleiset markkinointiperiaat-
teet, joiden mukaan sijoitusrahaston rahasto-osuuksia ja vaihtoehtorahaston osuuksia ei saa
markkinoida antamalla totuudenvastaista tai harhaanjohtavaa tietoa, ehdotetaan kumottavaksi
tatd koskevan sddntelyn siirtyessd rahastojen rajat ylittdvaa markkinointia koskevan asetuksen
4 artiklaan. Rahastoyhtion ja vaihtoehtorahastojen hoitajan vahingonkorvausvelvollisuutta eh-
dotetaan laajennettavaksi siten, ettd korvausperusteeksi lisittiisiim my0Os rahastojen rajat ylitté-
vad markkinointia koskevan asetuksen vastainen menettely. Tdmé olisi yhdenmukaista sen
kanssa, ettd markkinointiaineistoa koskeva kansallinen sééntely siirtyy kyseiseen asetukseen.
Liséksi sijoitusrahastolaissa ja vaihtoehtorahastojen hoitajista annetussa laissa ehdotetaan sda-
dettdviksi hallinnollisista seuraamuksista asetuksen 4 artiklassa sdddettyjen mainontaa koske-
vien vaatimusten rikkomisen tai laiminlyonnin johdosta.

4.1.3 Muut ehdotukset

Ehdotukseen sisdltyy myos kansallisten syiden vuoksi ehdotettavaa séédntelyd. Finanssivalvon-
nasta annettua lakia ehdotetaan muutettavaksi siten, ettd Finanssivalvonnan valvontavaltuuksia
rekisterditymisvelvollisia vaihtoehtorahastojen hoitajia ja niiden johtoa kohtaan tdsmennettéi-
siin valvonnan tehokkuuden varmistamiseksi.

Sijoitusrahastolakiin ehdotetaan otettavaksi sddnnokset rahastoyhtion hallituksen valinnasta.
Ehdotuksen tarkoituksena on selventdéd oikeustilaa sijoitusrahastolain kokonaisuudistuksen jil-
keen, jolloin luovuttin rahasto-osuudenomistajien kokouksen valitsemasta hallituksen jise-
nestd ja asetettiin rippumattomia jisenid koskevia osaamis- ja kokemusvaatimuksia.
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Lisdksi sijoitusrahastolakiin ja vaihtoehtorahastojen hoitajista annettuun lakin ehdotetaan tar-
kistuksia aiempien tiytédntdonpanopuutteiden korjaamiseksi.

4.2 Piaiaasialliset vaik utukset
4.2.1 Taloudelliset vaikutukset
Vaikutukset kotitalouksiin

Kotitaloudet toimivat sijoittajina, jolloin muutoksilla on pientd vaikutusta kotitalouksiin. Suo-
men Pankin sijoitusrahastotilastojen mukaan suomalaisilla kotitalouksilla oli 27 miljardin euron
arvosta sijoituksia suomalaisiin sijoitusrahastoihin vuoden 2020 lopussa, mikd on noin 20 pro-
senttia suomalaisten sijoitusrahastojen pddomasta. Suurin osa kotitalouksista sijoittaa kuitenkin
kotimaisiin sijoitusrahastoihin, jollon EU-lainsdédénndn ja siitd johtuvien kansallisten muutos-
ten vaikutukset ovat pienid suurimpaan osaan kotitalouksista. Tilastokeskuksen rahoitustilinpi-
don mukaan syyskuun 2020 lopussa kotitalouksilla oli 26 miljardin arvosta sijoitusrahastosijoi-
tuksia suomalaisiin sijoitusrahastoihin ja kolmen miljardin edesté ulkomaisiin rahastoihin. Lain-
sddadidnnon muutosten tarkoituksena on mahdollistaa entistd paremmin rajan yli tapahtuva ra-
hastosijoittaminen, minkd johdosta myos vahittdissijoittajien mahdollisuudet sijoittaa rajojen
yli paranevat. On kuitenkin odotettavaa, ettd suurin osa kotitalouksista jatkaa rahastosijoitta-
mista oman pankkinsa piirissd. Finanssivalvonnan tilastojen mukaan noin 70 prosenttia suoma-
laisista sijoitusrahastopddomasta on kolmen suuren finanssitalon sijoitusrahastoissa.

Suomessa vaihtoehtorahastot on saatettu valvotusti myds ei-ammattimaisten asiakkaiden saata-
ville, milli on omalta osaltaan laajennettu sijoittajien sijoitusmahdollisuuksia. Esityksessd sal-
littaisiin vaihtoehtorahastojen hoitajan kartoittaa myos ei-ammattimaisten asiakkaiden kinnos-
tusta sellaiseen vaihtoehtorahastoon, jota ei ole vield perustettu tai jonka markkinoinnista ei ole
tehty laissa sdddettyd markkinoinnin aloitusilmoitusta. Télld ei kuitenkaan muutettaisi lain edel-
lytyksid ei-ammattimaisille asiakkaille markkinoinnista. Uusilla ennakkomarkkinointisddnnok-
silld saatettaisiin aiemmin markkinointisdénnosten ulkopuolelle jadnyt toiminta asianmukaisen
valvonnan ja sijoittajansuojan piiriin. Lisddntyneen sdintelyn positiivisena vaikutuksena voi-
daan ndhdid markkinoiden toimintatapojen parantuminen ja yhdenmukaistuminen. Vaikka en-
nakkomarkkinomti sallittaisin  myds ei-ammattimaisille asiakkaille, ennakkomarkkinoinnin
pédasiallnen kohderyhmi tulisi kuitenkin olemaan ammattimaiset asiakkaat. Ennakkomarkki-
nointiin liittyvien menettelysddnndsten ja dokumentaatiovaatimusten vuoksi voidaan pitdd to-
denndkoisend, ettd ammattimaisten asiakkaiden liséksi sijoittajien kiinnostusta kartoitettaisiin
lahinnd sellaisilta ei-ammattimaisilta asiakkailta, jotka ovat luonteeltaan rinnastettavissa am-
mattimaisiin asiakkaisiin, eikd ennakkomarkkinointia suunnattaisi yleisolle. Taltd osin vaiku-
tukset kuluttajiin yleisesti voidaan ndhdé vihdisin.

Yritysvaikutukset

Vaikutukset rahastoyhtidihin ja vaihtoehtorahastojen hoitajiin

EU-lainsdadannolld ja kansalliseen lakiin ehdotettavilla muutoksilla on vaikutuksia rahastoyh-
tidihin ja vaihtoehtorahastojen hoitajiin. Helmikuussa 2021 Finanssivalvonnan valvontarekiste-
rin mukaan Suomessa oli 21 rahastoyhti6itd ja 125 vaihtoehtorahastojen hoitajia, joista toimi-
luvallisia oli 36, rekisterdityneitd 89 sekd kuusi EuVECA -hoitajaa ja yksi EuSEF-hoitaja. Kéy-
tdnndssd toimijoita on hieman vihemmin, kun osa rahastoyhtidistd on my6s toimiluvallisia
vaihtoehtorahastojen hoitajia. Suomalaisilla rahastoyhti6illd on neljd sivulikettd ETA-alueella,
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joista kaikki sijaitsevat Pohjoismaissa. Suomessa on viisi vaihtoehtorahastojen hoitajan sivulii-
kettd, joista kolmella on myds rahastoyhtion sivulike Suomessa. Finanssivalvonnan notifikaa-
tioluetteloon on ilmoitettu 807 ulkomaista sijoitusrahastoa ja 69 ETA-alueen sijoitusrahastopal-
veluita tarjoajaa. 17 suomalaista vaihtoehtorahastojen hoitajaa hoitaa tai markkinoi rahastojaan
ETA-alueella, kun taas 404 ETA-vaihtoehtorahastojen hoitajaa tarjoaa, hoitaa, markkinoi vaih-
toehtorahastojaan tai silld on sivuliike Suomessa. Suomessa vaihtoehtorahastojaan tarjoaa tai
markkinoi 350 ETA-alueen ulkopuolista toimijaa. Suomessa yhtd EuSEF-rahastoa tarjotaan ra-
jan yli ja kuutta EuVECA -rahastoa. Vastaavasti yksi ulkomaalainen EuSEF-hoitaja tarjoaa pal-
veluitaan Suomessa ja 82 EuVECA -hoitajaa.

Suomalaisten sijoitusrahastojen rahastopddoma oli vuoden 2020 lopussa 134 miljardia euroa.
Tilastokeskuksen rahoitustilinpidon mukaan syyskuun 2020 lopussa suomalaisilla toimijoilla
oli sijoitusrahastosijoituksia suomalaisiin sijoitusrahastoihin 134 miljardin arvosta ja 148 mil-
jardin euron arvosta ulkomaisiin rahastoihin. Saman tilaston mukaan suomalaisiin sijoitusra-
hastoihin ohjautuu 27 miljardin euron arvosta ulkomaalaisia sijoituksia. Tietoja on saatavilla
vain sijoitusrahastoista. Vaihtoehtorahastosijoittamisen kokoluokan arvioiminen on haastavam-
paa. Pédomasijoittajat ryn tilastojen mukaan vuonna 2019 suomalaisilta sijoittajilta kerittiin
919 miljoonaa euroa tulevia sijoituksia varten. Samana vuonna piddomasijoitusrahastoista teh-
tin 1,0 miljardin euron arvosta sijoituksia suomalaisiin yrityksiin. Yrityksiin sijoitetuista va-
roista 496 miljoonaa euroa tuli suomalaisilta pddomasijoitusrahastoilta ja 516 miljoonaa euroa
tuli ulkomaisilta pddomasijoitusrahastoilta. Kesdkuussa 2021 julkaistun P&&domasijoitusalan
markkinakatsauksen mukaan vuosina 20162020 pddomasijoitusrahastoihin keréttiin varoja 3,4
miljardia euroa. Julkisen sektorin osuus kotimaisten venture capital -rahastojen varainkeruusta
on noin 30 prosenttia. Suomessa ulkomaisten rahastosijoittajien osuus on toistaiseksi ollut alle
20 prosenttia venture capital -rahastojen varainkeruusta. Saman katsauksen mukaan buyout-ra-
hastoissa sijoittajakunta on venture capital -rahastoihin verrattuna laajempaa ja yksityisvetoista.
Tyoeldkeyhtididen osuus on 32 prosenttia, toiseksi suurin sijoittajaryhmén on rahastojen rahas-
tot ja kolmanneksi suurimmaksi rahastosijoittajaryhméksi on noussut family officet. Kansain-
vilisten sijoittajien osuus suomalaisissa buyout-rahastoissa on viimeisen viiden vuoden aikana
ollut keskimddrin 21 prosenttia.

Suurin osa muutosten vaikutuksista kohdistuu sijoitusrahastojaan rajan yli tarjoaviin rahastoyh-
tidihin ja vaihtoehtorahastojaan rajan yli tarjoaviin vaihtoehtorahastojen hoitajiin. Etenkin vaih-
toehtorahastojen hoitajiin sovellettava sddntely laajenee ja yksityiskohtaistuu aikaisemmasta.
Pédosin sijoitusrahastojen ja vaihtoehtorahastojen rajan yli tarjoaminen selkeytyy ja padédsddn-
toisesti helpottuu aikaisemmasta, kun jisenvaltioiden aikaisemmin eroavat sédéntely- ja tulkin-
takdytinnot harmonisoituvat. Esimerkiksi rahastojen rajat ylittivdd markkinointia koskevan
asetuksen sddnnosten nojalla toimijat voivat saada jatkossa helpommin tietoa eri ETA-valtioi-
den markkinointivaatimuksista seké toimivaltaisten viranomaisten perimistd palkkioista ja mak-
suista. Samalla jasenvaltioita myos kielletidn vaatimasta rahastoyhtion tai vaihtoehtorahastojen
hoitajan fyysista lisndoloa kyseisessd ETA-valtiossa osuuksien markkinoimiseksi rajan ylh. Uu-
det sddnnokset ennakkomarkkinoinnista ja markkinoinnin lopettamisesta aiheuttavat kuitenkin
myo0s lisivaatimuksia erityisesti vaihtoehtorahastojen hoitajille ja edellyttivat muutoksia aiem-
min sovellettuihin markkinakdytdnt6ihin. Uusi sdantely saattaa vaikuttaa vaihtoehtorahastojen
kansainviliseen varainkeruuseen, silld direktiivin sdéntely muuttaa rajat ylittivin markkinoin-
nin nykykéaytint6ja esimerkiksi estimalld tietyissd tilanteissa méérdajaksi niin sanottuun reverse
solicitation -poikkeukseen turvautumisen, jos vaihtoehtorahastoa on ennakkomarkkinoitu
ndissd maissa. Edelleen uusi sdéntely voi johtaa sithen, ettd vaihtoehtorahastojen hoitajat joutu-
vat tarkemmin punnitsemaan, kannattaako varainkeruuta kohdistaa maahan, jossa on vain vihdn
yksittdisid potentiaalisia sijoittajia. Koska Suomessa edellytykset ovat olleet jossain méérin di-
rektiivin vaatimuksia alemmalla tasolla, on my6s mahdollista, ettd uudet sédénndkset saattavat
nostaa Suomeen suuntautuvan rajat ylittivin markkinoinnin aloittaminen kynnysta.
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Vaikutukset reaalimaailman yrityksiin

Muutosehdotusten ja EU-lainsdddannon suorat vaikutukset reaalimaailman ovat vihiisid. Epa-
suorasti uusi lainsdddéntd saattanee parantaa yritysrahoituksen saatavuutta, jos pddomat lilkkku-

vat entistd paremmin rajojen yli, mikd on ollut EU-lainsdddéannén perimmémen tavoite. Tilas-

tokeskuksen rahoitustilinpidon mukaan suomalaisilla yrityksilli oli syyskuun 2020 lopussa 10,6

miljardin euron edesti sijoitusrahastosijoituksia, joista 1,6 miljardia oli sijoitettuna ulkomaisiin
sijoitusrahastoihin.

4.2.2 Viranomaisvaikutukset

EU-lainsdddanndn muutoksilla ja esitykseen sisdltyvilld lakiehdotuksilla on vaikutuksia Finans-
sivalvontaan ja sen tydmddrddn. Uudet imoitusmenettelyt sijoitus- ja vaihtoehtorahastojen
markkinoinnin lopettamisesta sekd vaihtoehtorahastojen ennakkomarkkinoinnista aiheuttavat
Finanssivalvonnalle uusia tyotehtdvid. Samalla Finanssivalvonnan tehtdvdnd on valvoa ndiden
uusien sddnndsten noudattamista. Finanssivalvonnan toimintaan vaikuttavat myos sijoitusrahas-
todirektiivin ja AIFMD:n mukaisiin notifikaatioprosesseihin tehdyt muutokset tasméllisem-
mistd mddrdajoista, joiden kuluessa Finanssivalvonnan on tarvittaessa kiellettdva ilmoitettuihin
tietoihin suunniteltu muutos. Lisdksi Finanssivalvonnalle tulee uusia tehtdvid my0s suoraan so-
vellettavasta rahastojen rajat ylittdvad markkinointia koskevasta asetuksesta, jossa edellytetdan
muun muassa Finanssivalvonnan julkaisevan verkkosivustollaan tietoja ja tiivistelmid markki-
nointivaatimuksia koskevia kansallisia sddnnoksistd. Finanssivalvonnalle asetetaan myds vel-
vollisuuksia toimittaa markkinointivaatimuksia, mainontaa sekd palkkiota ja maksuja koskevia
tietoja ESMAlle. Finanssivalvonnasta annettuun lakiin ehdotettuja muutoksia voidaan myos pi-
tdd tdrkeind Finanssivalvonnan toiminnan kannalta, silli ne varmistavat rekisterditymisvelvol-
listen vaihtoehtorahastojen hoitajien tehokkaamman valvonnan.

4.2.3 Yhteiskunnalliset vaikutukset

Muuttuva EU-lainsdddédnto ja sen johdosta ehdotettavat kansalliset lainsdddéantdmuutokset kos-
kevat rajattua pddomamarkkinasektoria, minkd takia ehdotuksilla ei ole merkittavid yhteiskun-
nallisia vaikutuksia. Muutosehdotuksilla on kuitenkin tavoitteena kehittdd EU:n sisdmarkki-

noita ja parantaa padomien kulkemista rajojen yli
5 Muut toteuttamisvaihtoehdot

Rahastojen rajat ylittdvdd markkinointia koskeva muutosdirektiivi ei jatd jasenvaltioille kansal-

lista likkumavaraa tdytédntoénpanossa siltd osin, kun kyse on direktiivin sddnndsten soveltamis-

alaan kuuluvasta toiminnasta. AIFMD:std ylelsestl johtuvaa kansallista likkumavaraa vaihto-

lih‘fl%rahasngen ennakkomarkkinoinnin ja markkinoinnin lopettamisen osalta on selostettu edelld
ohdassa

Rahastojen rajat ylittdvéd markkinointia koskevan muutosdirektiivin tdytdntddnpano on parhail-
laan kesken eri jasenvaltioissa, minkd johdosta muiden jisenvaltioiden suunnittelemista tai to-
teuttamista EU-sdéddksen tiytdntoonpanotoimista eiole vield saatu kattavasti tietoa.

6 Lausuntopalaute

Valtiovarainministerio pyysi 7.5.2021 péivitylld lausuntopyynnolld yhteensd 21 viranomaiselta

ja yhteisoltd lausuntoa esitysluonnoksesta. Lausuntopyynnon yhteydessd julkaistiin myds esi-
tysluonnos valtiovarainministerion hankesivuilla. Lausuntoaika pééttyi 17.6.2021.
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Lausuntopyyntoon vastasi yhteensd 14 tahoa. Lausunnon toimittivat: Finanssivalvonta, Kil-
pailu- ja kuluttajavirasto (jaliempidnd KKV), Finanssiala ry, Vakuutus- ja rahoitusneuvonta
FINE (jallempind FINE), Elinkeinoelimin keskuslitto EK, Péd&omasijoittajat ry, Porssisaatio,
Suomen Ammattilittojen Keskusjirjestd SAK ry (jiliempidnd SAK), Kuluttajalitto — Konsu-
mentférbundet ry (jalempind Kuluttajaliitto), Hannes Snellman Asianajotoimisto Oy ja Suo-
men Yrittdjit ry. Seuraavat tahot ilmoittivat, ettei niilld ole lausuttavaa: Suomen Pankki, Tyo-
elikevakuuttajat TELA ry ja Verohallinto.

Lausuntopyynto, lausuntoyhteenveto ja lausuntopyyntddn vastanneiden yksityiskohtaiset lau-
sunnot ovat ndhtavilld julkisessa palvelussa osoitteessa valtioneuvosto.fi/hankkeet tunnuksella
VM106:00/2020.

Finanssivalvonta piti hallituksen esityksessd ehdotettuja muutoksia yleisesti kannatettavina,
mutta esitti jiljempand tarkemmin kuvattuja tdsmennyksid erityisesti Finanssivalvonnan val-
vontavaltuuksiin. Finanssiala ry piti ehdotuksia pddosin kannatettavina, mutta katsoi, ettd vaih-
toehtorahastojen ennakkomarkkinointia koskevat sddnnokset vaativat vield tdsmentdmisti.
Elinkeinoelimén keskusliitto EK piti hallituksen esitysluonnosta perusteltuna ja kannatti sité,
mutta kiinnitti kuitenkin huomiota Finanssialan lausunnossaan esittdmiin seikkoihin erityisesti
littyen ennakkomarkkinointiin ja esitetyn lainsdddédnnon voimaantuloon. SAK katsoi, ettd hal-
lituksen esitys on kannatettava sellaisenaan, ja ettd se on tirked osa kehitystd EU:n pddoma- ja
rahoitusmarkkinoiden yhtendistdmiseksi. Porssisddtio totesi, ettd se suhtautuu positiivisesti eh-
dotettuihin lakimuutoksiin ja muutosten taustalla vaikuttavaan EU-lainsdddéntén. Suomen
Yrittdjit ry katsoi lausunnossaan, ettd ehdotus saattaa periaatteessa lisitd yritysrahoituksen saa-
tavuutta, mutta samaan aikaan kiristyva sdantely saattaa kuitenkin nostaa rajat ylittdvien toimi-
joiden kynnysté tulla Suomen markkinoille. Ndin ollen ehdotuksen kokonaisvaikutukset jidne-
vdt Suomen Yrittdjét ry:n nikemyksen mukaan olemattomiksi.

Padomasijoittajat ry esitti, ettd uusi sdéntely johtaa todennékdisesti vaihtoehtorahastojen kan-
sainvilisen varainkeruun vidhenemiseen, mikd tulisi huomioida hallituksen esitysluonnoksen
yleisperusteluiden vaikutusarviomnissa. Pédomasijoittajat ry kinnitti huomiota sithen, ettd
sddntely tuo kilpailuetua muiden suurempien markkinoiden suuremmille toimijoille, Joﬂla on
parempi kyky kantaa hallinnollisia kustannuksia. Sédéntelylld voidaan siten Pdiomasijoittajat
ryn nikemyksen mukaan arvioida olevan erityisen kielteisiéd vaikutuksia suomalaisten rahasto-
jen rajat ylittdvdin varainkeruuseen. Esityksen jatkovalmistelussa esityksen vaikutusarvioita on
taydennetty kansainvilisen varainkeruun nékokulmasta.

FINE piti hallituksen esityksessd ehdotettuja muutoksia yleisesti kannatettavina ja totesi, ettd
sijoittajansuojan kannalta on tarkoituksenmukaista, ettd kevennykset ennakkomarkkinointiin
littyviin velvoitteisiin koskevat vain ammattimaisia sijoittajia ja etti mahdollisesti ei-ammatti-
maisille sijoittajille suunnatussa ennakkomarkkinoinnissa tulisi aina noudattaa markkinointiin
littyvid tiedonanto- ja muita velvoitteita tdysimadrdisesti.

KKYV piti kannatettavana luonnoksessa ehdotettua rekisterditymisvelvollisten vaihtoehtorahas-
tojen hoitajien luotettavuuden arviointiin tehtdvdd tiukennusta rekisterinnin edellytysten
osalta. Lisdksi KKV kannatti luonnoksessa esitettyd mahdollisuutta rekisterditymisvelvollisen
vaihtoehtorahastojen hoitajan rekisterditymisen perumisesta. KKV kiinnitti kuitenkin huomiota
kansalliseen harkintavaltaan koskien vaihtoehtorahastojen ennakkomarkkinointia ei-ammatti-
maisille sjjoittajille. KKV:n nikemyksen mukaan olisi tarpeen selvittdd, onko olemassa perus-
tetta ja tarvetta mahdollistaa vaihtoehtorahastojen ennakkomarkkinointi ei-ammattimaisille ku-
luttajan asemassa oleville sijoittajille direktiivin rajoittamismahdollisuudet huomioiden. Kulut-
tajaliitto ilmoitti lausunnossaan kannattavansa padosin luonnosta hallituksen esitykseksi, mutta
toivoi, ettd jatkovalmistelussa kiinnitettdisin huomiota kuluttajavaikutuksiin etenkin, kun kyse
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on vaihtoehtorahastojen ennakkomarkkinoinnista muille kuin ammattimaisille sijoittajille. Esi-
tyksen jatkovalmistelussa esityksen perusteluja ja vaikutusarvioita on tiydennetty KKV ja
Kuluttajaliton esittimien huomioiden johdosta.

Lausunnonantajien yksityiskohtaisempi sdénnoskohtainen lausuntopalaute keskittyi erityisesti
ennakkomarkkinointia koskeviin sddnnoksiin. Tétd palautetta, kuten myos palautteen johdosta
tehtyjd muutoksia esitykseen, on kuvattu tarkemmin jaljempéna.

Finanssiala ry:n mukaan ennakkomarkkinointia olisi syytd tarkastella erikseen rahaston ’koti-
maan” ndkokulmasta verrattuna tilanteisiin, missa rahastoa markkinoidaan myds muissa maissa.
Ennakkomarkkinointi tietyssd maassa eiesté reverse solicitation -merkintdja sellaisesta toisesta
maasta, missd rahastoa ei ole lainkaan ennakkomarkkinoitu. Finanssialan lausunnon johdosta
esityksen perusteluja on tismennetty tiltd osin epdselvyyksien vilttimiseksi. Finanssiala ry piti
toimiluvallisia vaihtoehtorahastojen hoitajia koskevan saédntelyn ulottamista myos rekisteroity-
misvelvollisiin ja ulkomaisiin vaihtoehtorahastojen hoitajiin kannettavana tasavertaisten kilpai-
luedellytysten takia.

Finanssiala ry ehdotti lausunnossaan vaihtochtorahastojen hoitajista annetun lain 13 a luvun 3
§:n 2 momentin poistamista, silld Finanssiala ry:n tulkinnan mukaan siind esitetyt reverse soli-
citation -merkinnét eivét voisi tulla kyseeseen, ellei rahastoa ole perustettu. Finanssiala ryn
mukaan sdénnds olisi looginen tilanteissa, missd se koskisi ulkomaisen rahaston markkinointia
Suomeen, mutta niitd tilanteita sddnnellddn 19 ja 20 luvuissa. Esityksen jatkovalmistelussa Fi-
nanssiala ry:n lausunnosta huolimatta 13 a luvun 3 §:n 2 momentissa sdadettyd 18 kuukauden
rajoitusta ei kuitenkaan ole poistettu, silli Finanssiala ry:n tulkinta ei ole yhdenmukainen direk-
tiivin sanamuodon kanssa. Muutosdirektiivissd ei tehdd eroa sen suhteen, onko kyse markki-
noinnista rahaston kotimaassa vai myds muissa maissa, eikd 18 kuukauden aikarajoitus ole riip-
puvainen siitd, onko vaihtoehtorahastoa perustettu. Aikarajoituksen poistaminen 13 a luvun 3
§:n 2 momentista saattaisi lnoda riskin markkinoinnin menettelytapasddanndsten kiertimisestd,
jos vaihtoehtorahastosta ei tehtdisi markkinoinnin aloitusilmoitusta sédéntelyn edellyttimailld ta-
valla.

Lisdksi Finanssiala ry piti lainsddddannon voimaantuloaikataulua haasteellisena ja esitti lakiin
kuuden kuukauden siirtymisddnndstd ennakkomarkkinointia koskevien sddnnosten osalta. Esi-
tyksen jatkovalmistelussa sirtymisddnndstd ei esitetty direktiivin viivdstyneen implementoin-
nin johdosta, silld kansallinen siirtymésdannds saattaisi aiheuttaa epdselvyyksid erityisesti rajat
ylittdvissd ennakkomarkkinointitilanteissa.

Finanssivalvonta lausui kannattavansa ennakkomarkkinointia koskevien sddnndsten kansallista
ulottamista myos rekisterditymisvelvollisin - vaihtoehtorahastojen hoitajin  sekd kolmansiin
maihin sijjoittautuneisiin vaihtoehtorahastojen hoitajiin. Finanssivalvonta huomautti liséksi lau-
sunnossaan ennakkomarkkinointia koskevan 13 a luvun 1 §:n sddnnoksen tarkoittavan sitd, ettd
vain jo rekisterdityneelld taikka toimiluvan saaneella yhtiolld on oikeus ennakkomarkkinoida.
Kun ennakkomarkkinointia harjoittaa vain sellainen yhtid, joka on jo Finanssivalvonnan val-
vonnassa, voidaan paremmin varmistua siitd, ettd yhtio noudattaa sdantelyd ja ettd silld on riit-
tavit edellytykset vaihtoehtorahastojen hoitajana toimimiseen. Tdméi on Finanssivalvonnan mu-
kaan erityisen tdrkedd, kun ennakkomarkkinoinnin kohteena ovat ei-ammattimaiset asiakkaat.
Lausunnon johdosta sddnnoksen yksityiskohtaisia perusteluja on selvennetty téiltd osin esityksen
jatkovalmistelussa, jotta vaatimus rekisterditymisestd tai toimiluvasta kiy selvemmin ilmi.

Padomasijoittajat ry piti perusteltuna esityksessd valittua mallia, jossa ennakkomarkkinointia
koskeva sédintely koskee my0s rekisterditymisvelvollisia. AIFM-yhtiditd sekd markkinointia ei-
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ammattimaisille asiakkaille. Pddomasijoittajat ry:n mukaan muu vaihtoehto tarpeettomasti mo-
nimutkaistaisi tilanteita ja erilaisia toimintatapoja. Pé&omasijoittajat ry:n mukaan direktiivin
edellytykset sille, ettd joillekin suomalaisille ennakkomarkkinointi johtaisi reverse solicitatio-
nin soveltumattomuuteen ylipddnsd Suomessa, eivit ole selvid. Kun suljettujen AIF-rahastojen
markkinointi edelleen suurelta osin tapahtuu suoraan yksittdisin sijoittajakontaktein, on mydos
hyvin mahdollista, ettd yhdelle sijoittajalle tehdystd ennakkomarkkinoinnista tietdméttd toinen
sijoittaja on h01taJaan oma-aloitteisesti yhteydessd. Pddomasijoittajat ry:n mukaan tdmén mah-
dollisuuden poissulkeminen tuntuu tarpeettomalta. Esityksen jatkovalmistelussa sdénnoksin el
ole tiltd osin ehdotettu muutoksia, silli muutosdirektiivistd ei 16ydy tukea tulkinnalle, jonka
mukaan 18 kuukauden midirdaika soveltuisi pelkédstddn nithin sijoittajiin, jotka ovat ollect en-
nakkomarkkinoinnin kohteena. Madriajan tarkoituksena on pyrkia estamaan markkinointia kos-
kevien sddnnosten kiertiminen, joten toisenlainen tulkinta voisi merkittdvésti vaikeuttaa ennak-
komarkkinointia koskevien sédénnosten valvontaa.

Hannes Snellman Asianajotoimisto Oy esitti, ettd vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain
13 a luvun 4 §:n 1 momenttiin ehdotetun sdénndksen siséltimi sijoituspalveluyrityksen méiiri-
telmé ei kata kolmannen maan yritystd, joka Finanssivalvonnan toimiluvalla tarjoaa sijoituspal-
velua tai harjoittaa sijoitustoimintaa sekd tarjoaa oheispalveluita Suomessa sijoituspalvelulain
(747/2012) 5 Tuvun 7 §:n 2 momentissa tarkoitetulla tavalla sivulikettd perustamatta. Hannes
Snellman Asianajotoimisto Oy katsoi, ettd ehdotuksen sananmuodon mukaan edelld mainittu
kolmannen maan yritys ei tdten voisi ennakkomarkkinoida vaihtoehtorahastoja Suomessa.
Koska téllaisilla yrityksilld on kuitenkin sijoituspalvelulain mukaan oikeus tarjota sijoituspal-
velua Suomessa (muun muassa markkinoida rahastoja) ammattimaisille asiakkaille toimilu-
pansa puitteissa, Hannes Snellman Asianajotoimisto Oy esitti, ettd erottelulle ei ole perustetta.
Lausunnosta huolimatta vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain 13 a luvun 4 §:n 1 moment-
tiin ei ole ehdotettu muutoksia kolmannen maan yritysten osalta. AIFMD:n 30 a artiklan 3 kohta
madrittelee kattavasti ne kolmannet osapuolet, jotka ainoastaan saavat harjoittaa ennakkomark-
kinointia vaihtoehtorahastojen hoitajan lukuun. Direktiivin sanamuodon ei voida suoraan katsoa
mahdollistavan ennakkomarkkinoinnin sallimista my6s Hannes Snellman Asianajotoimisto
Oymn esittdmille toimijoille. Vaikka kolmannen maan yrityksilld on sijoituspalvelulain mukaan
01keus tarjota sijoituspalvelua Suomessa, ei téstd suoraan seuraa se, ettd niilld olisi lupa toimia

”Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2014/65/EU mukaisena sijoituspalveluyrityk-
send”. Koska AIFMD:n 30 a artiklan 3 kohdan mukainen sééntelyvelvoite merkittivésti rajoit-
taa ennakkomarkkinointiin oikeutettujen toimijoiden joukkoa, esityksen jatkovalmistelussa ei
ole katsottu perustelluksi saattaa mydskddn téltéd osin kolmanteen maahan sijoittautuneita vaih-
toehtorahastojen hoitajia edullisempaan asemaan suhteessa ETA-valtioihin sijoittautuneisiin
vaihtoehtorahastojen hoitajiin.

Finanssivalvonta lausui kannattavansa vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain 5 luvun 3
§:44n ehdotettua viittauksen lisdystd lain 7 lavun 9 §:44n. Finanssivalvonta kuitenkin huomautti,
ettd Finanssivalvonnasta annetun lain 32 a ja 32 ¢ §:4én tulisi my0s lisdti viittaus vaihtoehtora-
hastojen hoitajista annetun lain 5 luvun 3 §:4én, jotta Finanssivalvonta voi soveltaa kyseisid
valvontavaltuuksia rekisterditymisvelvollisiin hoitajiin. Finanssivalvonta lausui myds kannat-
tavansa sijoitusrahastolain 3 luvun 3 §:44n ja Finanssivalvonnasta annettuun lakiin ehdotettuja
muutoksia. Finanssivalvonta piti erityisesti Finanssivalvonnasta annetun lain 28 §:44n tehtyja
tdsmennyksid Finanssivalvonnan toiminnan kannalta tirkeind. Lausunnon johdosta esitykseen
on jatkovalmistelussa lisdtty muutosehdotukset myds Finanssivalvonnasta annetun lain 32 a ja
32 ¢ §:n muuttamisesta.

FINE piti hyvdna, ettd sdadannosten mukaan markkinoinnin lopettamisen yhteydessé palveluntar-
joajalla on velvollisuus tiedottaa muutoksista sekd tehdd yleinen lunastustarjous, mutta kiinnitti
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huomioita sithen, ettd ei-ammattimaisten asiakkaiden kéytettdvissd olevien jirjestelyjen yhtey-
dessi ei ole erillisti mainintaa markkinointiin mahdollisesti liittyvien erimielisyyksien kasitte-
lysté.

Finanssiala ry ehdotti lausunnossaan myds vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain 21 luvun
6ja 6 a—6 ¢ §n sanamuotojen yhdistdmisté siten, ettd Finanssivalvonnalle asetettaisiin kaikissa
edelld mainituissa saéinnoksissd 15 pankkipéivin aikaraja ryhtyd toimenpiteisiin. Esityksen jat-
kova]mlstelussa markkinointia koskevien tietojen muuttumista koskevan 6 a §:n sanamuoto

”viipymittd” on pidetty ennallaan, koska kyseinen vaatimus tulee suoraan AIFMD:n 31 artiklan
4 kohdasta.

Padomasijoittajat ry katsoi, ettd vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain 12 luvun 1 §:n 4
momenttiin olisi perusteltua tuoda olennaisuuskriteeri littyen markkinointi-ilmoituksen yhtey-
dessd annettujen tietojen péivittdimiseen. Vaikka tdmi vastaa Pédomasijoittajat ry:n mukaan
useimpien maiden ja Suomen kaytdntojd, esityksen jatkovalmistelussa ei ole esitetty muutoksia
kyseiseen momenttiin, silld olennaisuuskriteerin olemassaolo on jo aiemmin tuotu esille séén-
noksen esitoissa.

7 Sddnnoskohtaiset perustelut
7.1 Sijoitusrahastolaki
1 luku Yleiset sainnokset

18§. Soveltamisala ja rahastoyhtioon sovellettava muu lainsddddnto. Pykildénehdotetaan Isét-
tavaksi uusi 7 momentti, joka sisdltdisi informatiivisen viittauksen rahastojen rajat ylittivaa
markkinointia koskevaan asetukseen.

3 luku Toimintaedellytykset ja vihimmaispiioma.

3 §. Rahastoyhtion hallitus. Pykilan I momentti ehdotetaan muutettavaksi. Momentissa selven-
nettiisiin, ettd rahastoyhtion hallituksen jisenet valitsee rahastoyhtion yhtiokokous. Uuden si-
joitusrahastolain (213/2019) sédédtdmisen yhteydessd luovuttiin rahasto-osuudenomistajien valit-
semasta hallituksen jisenesti. Sen sijaan sdddettiin, ettd hallituksen jdsenistd vahintdén kolmas-
osan tulee olla riippumattomia. Riippumattomilta jaseniltd vaaditaan enemmén osaamista ja ko-
kemusta kuin, mitd rahasto-osuudenomistajien valitsemalta jaseneltd edellytettin (HE 243/2018
vp, s. 56 ja 86). Samalla sijoitusrahastolaissa luovuttin my6s sdénndllisestd rahasto-osuuden-
omistajien kokouksesta. Nykyisessé sijoitusrahastolaissa ei ole méaritelty, mikd taho valitsee
rahastoyhtion hallituksen jésenet, vaan sovellettavaksi tulevat osakeyhtidlain (624/2006) 6 lu-
vun 9 §:n yleiset sddnndkset. Niin ollen on olemassa edelleen se mahdollisuus, ettd rahasto-
osuudenomistajien kokous valitsee osan rahastoyhtion hallituksen jasenistd, mitd ei voida pitdd
uuden sijoitusrahastolain tarkoituksen mukaisena. Ehdotettu sddnnods rahastoyhtion hallitusten
jasenten valinnasta olisi tarpeen, jotta voidaan varmistua siitd, ettd rippumattomilla jisenilld on
riittdvd osaaminen ja kokemus tehtdvansi suorittamista varten. Rahastoyhtio ja sen hallitus vas-
taavat siitd, ettd hallituksen jdsenilld on riittivd osaaminen ja kokemus tehtdvinsd hoitamiseen.
Mikili rahasto-osuudenomistajat valitsevat rahastoyhtion hallituksen jdsenen, ei rahastoyhtiolld
ja sen hallituksella ole tosiasiallisesti mahdollista vastata ja valvoa hallituksen jisenen osaa-
mista ja kokemusta.

15 luku Rahas to-osuuksien markkinointi ja rahastoyhtion tiedonantovelvollisuus
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1 §. Markkinointiperiaatteet. Pykila ehdotetaan muutettavaksi kokonaisuudessaan rahastojen
rajat ylittdvaa markkinointia koskevan asetuksen johdosta. Pykdlin / momentissa sdadettiisiin
edelleen voimassa olevaa lakia vastaavasti siitd, ettd rahasto-osuuksia markkinoitaessa on kéy-
tettdvd suomen tai ruotsin kieltd tai Finanssivalvonnan hyviksymdd muuta kieltd, jos Finanssi-
valvonta sitd vaatii. Markkinointia koskevien kielivaatimusten séilyttiminen kansallisessa
laissa on edelleen perustelua markkinoinnin ymmaérrettivyyden turvaamiseksi.

Pykilin 2 momentti siséltdisi informatiivisen viittauksen rahastojen rajat ylittdvaa markkinoin-
tia koskevaan asetukseen, jonka 4 artiklassa asetetaan yhdenmukaistetut sdannét sijoittajille
suunnattua mainontaa koskevista vaatimuksista ETA-valtioissa. Kyseisen artiklan nojalla ra-
hastoyhtion on muun muassa varmistettava, ettd kaikki sjjoittajille suunnattu mainonta on tun-
nistettavissa sellaiseksi ja mainonnassa kuvataan sijoitusrahaston rahasto-osuuksien ostamiseen
liittyvat riskit ja tuotot yhtd ndkyvésti. On my0s varmistettava, ettd kaikki mainonnan siséltdmat
tiedot ovat tasapuolisia ja selkeitd eivitkd johda harhaan. Liséksi sellainen mainonta, joka sisél-
tdé erityisid tietoja sijoitusrahastosta, ei saa olla ristiriidassa rahastoesitteen tai avaintietoesit-
teen tietojen kanssa. Voimassa olevan 2 momentin mukaiset kansalliset markkinointivaatimuk-
set ehdotetaan kumottavaksi, silld niiden taustalla ollut sijoitusrahastodirektiivin 77 artikla on
kumottu muutosdirektiivilli. Ehdotus vastaa taltd osin muutosdirektiivin 1 artiklan 2 kohtaa.

Pykélin 3 momentti sisiltdisi informatiivisen viittaussdénnoksen rahastojen rajat ylittivaa
markkinointia koskevan asetuksen 7 artiklaan, jossa sdddetdin Finanssivalvonnalle oikeus vaa-
tia ennakkoilmoitusta markkinointiaineistosta. Jotta toimijat voivat tietdé, vaatiiko Finanssival-
vonta tillaista ennakkoilmoitusta ja millainen menettelyn mahdollinen siséltd on, Finanssival-
vonnan on asetuksen mukaisesti julkaistava ennakkoilmoitusta koskevat menettelyt verkkosi-
vustollaan.

Voimassa olevan pykédlin 3 momentin sddnnokset velvollisuudesta ilmoittaa rahastoesitteessa
ja tarvittaessa markkinointiaineistoissa sijoitusrahaston varojen nettoarvon huomattavasta vaih-
telusta ehdotetaan siirrettdvaksi 2 §:n uuteen 2 momenttiin.

2 §. Riskikeskittymien ja varojen nettoarvon vaihtelun ilmoittaminen rahastoesitteessd ja mark-
kinointiaineistossa. Pykélin otsikko ehdotetaan muutettavaksi pykdldén lisdttdvin uuden mo-
mentin johdosta. Pykédlaédn liséttdisiin uusi 2 momentti, jossa sédddettdisim voimassa olevaa 1 §n
3 momenttia vastaavasti velvollisuudesta ilmoittaa rahastoesitteessé ja tarvittaessa markkinoin-
tiaineistoissa sijoitusrahaston varojen nettoarvon huomattavasta vaihtelusta sijoituksen koostu-
muksen tai niiden hoidossa kéytettdvien menetelmien johdosta. Momentti vastaa sijoitusrahas-
todirektiivin 70 artiklan 3 kohtaa.

21 luku Sailytys yhteison te htiviit

5 §. Sdilytystoiminnan ulkoistamisen edellytykset. Pykdlaan ehdotetaan lisattavaksi uusi 5 mo-
mentti. Momentissa sdddettdisiin sijoitusrahastodirektiivin 22 a artiklan 4 kohdan mukaisesti
siitd, ettd sdilytystoiminnan ulkoistamiseksi ei katsottaisi selvityksen lopullisuudesta maksujér-
jestelmissé ja arvopaperien selvitysjirjestelmissd annetussa Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiivissd 98/26/EY tarkoitettujen palvelujen tarjoamista mainitussa direktiivissd tarkoite-
tuissa arvopaperien selvitysjirjestelmissd eikd vastaavien palvelujen tarjoamista kolmansien
maiden selvitysjarjestelmissa. Momentilla korjattaisiin komission Suomelle esittdmé puute niin
sanotun UCITS V -direktiivin (2014/91/EU) taytantoonpanossa.

22 luku Rahastoyhtion toiminta ja sijoitusrahaston markkinointi ulkomailla
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1 §. Rahastoyhtion toiminta ulkomailla sivuliikkeen vilitykselld. Pykilan 5 ja 6 momenttichdo-
tetaan kumottavaksi, silld ne siirrettdisin sisdllollisesti uuteen 2 a §:44n ilmoitettujen tictojen
muuttumisesta.

2 a §. llmoitettujen tietojen muuttuminen. Pykila olisi uusija siind sédidettdisiin ilmoitusmenet-
telystd silloin, kun rahastoyhtion iséntévaltioon perustamaa sivuliikettd koskevat tiedot muuttu-
vat. Pykilin [ momentissa sdidettdisiin rahastoyhtion velvollisuudesta imoittaa 1 §m 1 mo-
mentin 2—4 kohdassa tarkoitettuja tietoja koskevista muutoksista vimeistddn kuukautta ennen
niiden voimaantuloa Finanssivalvonnalle sekd rahastoyhtion isdntdvaltion toimivaltaiselle vi-
ranomaiselle. Nailldi muutoksilla tarkoitettaisiin esimerkiksi muutoksia rahastoyhtion iséntéval-
tiossa harjoitetussa toiminnassa taikka sivulikkeen hallintorakenteessa, riskienhallintamenetel-
missé tai vastuuhenkildissd. Sddnnds vastaa asiallisesti voimassa olevan 1 §:n 5 momentin sdan-
n?sﬁéiil jolla on pantu tiytintoon sijoitusrahastodirektiivin 17 artiklan 8 kohdan ensimméinen
alakonta.

Pykélin 2 momentissa sééddettiisin Finanssivalvonnan velvollisuudesta kieltdd midrdajassa ra-
hastoyhtion sivulikkeen toimintaan ehdotettu muutos. Finanssivalvonnan tulisi 15 tySpdivan
kuluessa kieltdd sivuliikkeen toimintaan 1 momentin mukaisesti ilmoitettu muutos, jos rahasto-
yhtid ei muutoksen johdosta endd noudattaisi sijoitusrahastolakia. Finanssivalvonnan tulisi il-
moittaa kiellosta my0s rahastoyhtion isédntdvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle.

Pykélin 3 momentissa sdidettiisiin Finanssivalvonnan velvollisuudesta ryhtyd toimenpiteisiin,
jos rahastoyhtio toteuttaa muutoksen sen jilkeen, kun se on saanut Finanssivalvonnalta asiaa
koskevan kiellon. Finanssivalvonnan olisi vipymittd imoitettava toteuttamistaan toimenpi-
teistd rahastoyhtion isdntdvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle.

Pykilin 4 momentissa sééddettdisiin Finanssivalvonnan velvollisuudesta ilmoittaa rahastoyhtion
isdntdvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle, jos rahastoyhtion toimiluvan laajuuteen tai niitd
sijoitusrahastotyyppeja mahdollisesti koskevin rajoituksiin, joiden hoitoon rahastoyhtiolli on
toimilupa, on tehty muutoksia. Finanssivalvonnan olisi muutettava vastaavasti 1 §n 3 momen-
tissa tarkoitettuun todistukseen sisdltyvit tiedot. Sdénnos vastaa asiallisesti voimassa olevan 1
§n 6 momentin sddnndstd, jolla on pantu tdytintoon sijoitusrahastodirektiivin 17 artiklan 9
kohta.

Ehdotus vastaa muutosdirektiivin 1 artiklan 1 kohtaa (sijoitusrahastodirektiivin 17 artiklan 8
kohtaan lisdtty toinen ja kolmas alakohta).

3 §. Finanssivalvonnan oikeus vaatia luvan edellytysten tdyttimistd . Pykal ehdotetaanmuutet-
tavaksi kokonaisuudessaan. Pykélissd sdddettéisiin pitkdlti voimassa olevaa pykélia vastaavasti
Finanssivalvonnan mahdollisuudesta puuttua rahastoyhtion muussa kuin ETA-valtiossa olevan
sivulikkeen toimintaan, jos rahastoyhtio ei tdytd 2 §:ssd sdddettyjd edellytyksid. Pykalastd pois-
tettaisiin kuitenkin viittaus 1 §:4én, silli rahastoyhtion ETA-valtioon perustaman sivulikkeen
osalta asiasta sdddettdisiin erikseen uudessa 2 a §:ssé.

7 §. Rahasto-osuuksien markkinointi muussa ETA-valtioissa kuin Suomessa. Pykélan I mo-
mentti ehdotetaan muutettavaksi. Momentissa sdddettéisiin edelleen velvollisuudesta ilmoittaa
Finanssivalvonnalle, jos rahastoyhtid tai ulkomainen ETA-rahastoyhtid aikoo markkinoida
Suomessa hallinnoimansa sijoitusrahaston rahasto-osuuksia muussa ETA-valtiossa kuin Suo-
messa. Voimassa olevan momentin 1-3 kohdan mukaisia vaatimuksia ilmoitukseen liitettévisté
tiedoista ja selvityksistd tdydennettdisiin vastaamaan sijjoitusrahastodirektiivin 93 artiklan 1
kohtaan tehtyjd muutoksia. Momentin / kohta vastaisi voimassa olevaa 1 kohtaa jérjestelyistd,
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jotka on tehty rahasto-osuuksien markkinoimiseksi sijoitusrahaston vastaanottavassa ETA-val-
tiossa. [lImoitukseen olisi uuden 2 kohdan mukaan litettivd myds sijoitusrahaston vastaanotta-
van ETA-valtion toimivaltaisen viranomaisen tarvitsemat tiedot palkkioiden ja maksujen peri-
miseen, kuten osoite tatd varten. Momentin uuden 3 kohdan mukaan ilmoituksessa olisi lisdksi
oltava tiedot jirjestelyistd 7 a §:n 1 momentissa tarkoitettujen tehtdvien hoitamiseksi. Momentin
4 ja 5 kohta vastaisi voimassa olevaa 2 ja 3 kohtaa.

Ehdotus vastaa muutosdirektiivin 1 artiklan 5 kohdan a alakohtaa (sijoitusrahastodirektiivin 93
artiklan 1 kohdan kolmas alakohta).

7 a§. Sijoittajien kdytettdvissd olevat jdirjestelyt sijoitusrahaston vastaanottavassa ETA-valti-
ossa. Pykdld olisi uusi ja siind sdéddettiisiin rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA -rahastoyhtion
velvollisuudesta toteuttaa sijoitusrahastodirektiivin 92 artiklassa tarkoitetut jarjestelyt sind yk-
sildityjen tehtdvien hoitamiseksi sijoitusrahaston vastaanottavassa ETA-valtiossa. Néiden jir-
jestelyjen toteuttaminen ei kuitenkaan edellyttdisi sitd, ettd rahastoyhtion tai ET A-rahastoyhtion
tulisi olla fyysisesti ldsnd kyseisessd ETA-valtiossa tai ettd se nimeéisi kolmannen osapuolen
hoitamaan niitd tehtivid. Jarjestelyt voitaisiin tarjota myos sdhkdisesti. Pykdlin I momentissa
lueteltaisiin sijoitusrahastodirektiivin 92 artiklan 1 kohtaa vastaavasti ne tehtévit, joiden hoita-
mista varten rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA -rahastoyhtion olisi toteuttava tarvittavat jérjes-

telyt.
Pykélin 2 momentissa sééddettiisiin jarjestelyjd koskevista kielivaatimuksista.

Pykilin 3 momentissa saddettiisiin siitd, ettd pykalissa yksiloidyt tehtdvit voi rahastoyhtion ja
ETA-rahastoyhtion puolesta tai sen kanssa tarjota sellainen kolmas osapuoli, johon sovelletaan
nditd tehtdvid koskevaa sddntelyd ja valvontaa. Kolmannen osapuolen nimedmisestd on oltava
todisteena kirjallinen sopimus.

Ehdotus vastaa muutosdirektiivin 1 artiklan 4 kohtaa (sijoitusrahastodirektiivin muutettu 92 ar-
tikla).

8 §. Rahastoyhtion velvollisuus pitid asiakirjat ETA-valtion toimivaltaisen viranomaisen saa-
tavilla. Pykala ehdotetaan muutettavaksi kokonaisuudessaan. Pykélin / momentti vastaisi voi-
massa olevaa 1 momenttia silld muutoksella, ettd lakiviittaukset korjattaisiin vastaamaan 7 §:44n
ehdotettuja muutoksia.

Pykéldn 2 momentti vastaisi voimassa olevaa 3 momenttia lakiteknisin viittauskorjauksin. Voi-
massa oleva 2 momentti ehdotetaan sisdllollisesti siirrettdviaksi uuteen 9 a §:84n rahasto-osuuk-
sien markkinointia koskevien tietojen muuttumisesta.

9 a §. Rahasto-osuuksien markkinointia koskevien tietojen muuttuminen. Pykala olisi uusija
siind sdddettdisiin sijoitusrahastodirektiivin 93 artiklan 8 kohdan mukaisesta ilmoitusmenette-
lystd silloin, kun rahastoyhtion tai ulkomaisen ETA-rahastoyhtion ilmoittamiin tietoihin sijoi-
tusrahaston markkinoimiseksi muussa ETA-valtiossa kohdistuu muutoksia. Pykélin I momen-
tissa sdiddettiisin rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA-rahastoyhtién ilmoitusvelvollisuudesta 7
§:n 1 momentin 1-3 kohdassa tarkoitettuihin tietoihin kohdistuvista muutoksia. Momentti vas-
taisi pitkélti voimassa olevaa 8 §n 2 momenttia, mutta sitd laajennettaisiin vastaamaan sijoitus-
rahastodirektiiviin tehtyjd muutoksia. Sijoitusrahaston vastaanottavan ETA-valtion toimival-
taisten viranomaisten lisdksi muutoksista olisi jatkossa ilmoitettava myds Finanssivalvonnalle.
Muutos liittyy Finanssivalvonnalle jiliempénd 2 momentissa ehdotettuihin uusiin velvollisuuk-
siin. Rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA-rahastoyhtion ilmoitusvelvollisuutta laajennettaisiin

42



HE 110/2021 vp

my0s siten, ettd sijoitusrahaston rahasto-osuuksien markkinointia koskeviin jirjestelyihin teh-
tavien muutosten lisdksi olisi ilmoitettava muutoksista my0s sijoitusrahaston vastaanottavan
ETA-valtion toimivaltaisen viranomaisen tarvitsemiin tietoihin palkkioiden ja maksujen peri-
miseksi tai niistd ilmoittamiseksi sekd 7 a §:n 1 momentin mukaisiin jarjestelythin. Muutoksista
olisi ilmoitettava viimeistddn kuukautta ennen niiden voimaantuloa.

Pykélin 2 momentissa sdddettéisiin Finanssivalvonnan uudesta velvollisuudesta kieltdd 15 tyo-
paivan kuluessa rahastoyhtion tai ulkomaisen ETA-rahastoyhtion 1 momentin mukaisesti il-
moittama muutos, jos rahastoyhtid tai ulkomainen ETA-rahastoyhtid ei muutoksen johdosta
endd noudattaisi sijoitusrahastolakia. Finanssivalvonnan olisi lisdksi ilmoitettava asiasta sijoi-
tusrahaston vastaanottavan ET A-valtion toimivaltaiselle viranomaiselle.

Pykélin 3 momentissa sdéddettiisin Finanssivalvonnan velvollisuuksista ryhtyd asianmukaisiin
toimenpiteisiin ja tarvittaessa kieltdd sijoitusrahaston markkinointi, jos rahastoyhtié tai ulko-
mainen ETA-rahastoyhtid toteuttaa 1 momentissa tarkoitetun muutoksen Finanssivalvonnan
kiellosta huolimatta. Finanssivalvonnan tulisi lisiksi viippyméttd ilmoittaa toteuttamistaan toi-
menpiteistd sijoitusrahaston vastaanottavan ETA-valtion toimivaltaisille viranomaisille.

Ehdotus vastaa muutosdirektiivin 1 artiklan 5 kohdan b alakohtaa (sijoitusrahastodirektiivin 93
artiklan 8§ kohta).

10 §. Finanssivalvonnan velvollisuus ryhtyd toimenpiteisiin. Pykélian ehdotetaan lisittavaksi
uusi 2 momentti, jossa sdddettdisiin Finanssivalvonnan velvollisuudesta ryhtyd toimenpiteisiin
rahastoyhtion tai ulkomaisen ETA-rahastoyhtion sddnndsten vastaisen toiminnan lopetta-
miseksi my0s silloin, kun ilmoituksen tekee sen ETA-valtion toimivaltanmen viranomainen,
jonka osalta rahastoyhtid tai ulkomainen ETA-rahastoyhtid on ilmoittanut sijoitusrahaston
markkinoinnin lopettamisesta 12 §:ssd sdéddetylld tavalla. Sijoitusrahastodirektiiviin lisdttavan
uuden 93 a artiklan 6 kohdan mukaan markkinoinnin paéttdmistd koskevassa ilmoituksessa yk-
sildidyn jdsenvaltion toimivaltaisilla viranomaisilla on samat oikeudet ja velvollisuudet kuin
yhteissijoitusyrityksen vastaanottavan jisenvaltion toimivaltaisilla viranomaisilla 21 artiklan 2
kohdan, 97 artiklan 3 kohdan ja 108 artiklan mukaisesti.

Ehdotus vastaa muutosdirektiivin 1 artiklan 6 kohtaa (sijoitusrahastodirektiivin 93 a artiklan 6
kohta).

12 §. Markkinoinnin lopettaminen sijoitusrahaston vastaanottavassa ETA-valtiossa. Pykil
olisi uusi ja sind sdddettiisiin sijoitusrahastodirektiivin 93 a artiklan mukaisesta oikeudesta
paittdd markkinointijirjestelyt sijoitusrahaston vastaanottavassa ETA-valtiossa. Pykildssé sdé-
dettdisiin  yhdenmukaistetuista vaatimuksista ja menettelystd rahastoyhtion tai ulkomaisen
ETA-rahastoyhtion Suomessa hoitaman sijoitusrahaston markkinoinnin lopettamiseksi toisessa
ETA-valtiossa sen jilkeen, kun sijoitusrahaston markkinoinnista kyseisessd ETA-valtiossa on
aiemmin tehty 7 §:ssé tarkoitettu ilmoitus. Markkinoinnin lopettaminen olisi siten kddnteinen
menettely markkinoinnin aloittamista koskevalle imoitukselle tilanteessa, jossa rahastoyhtio tai
ulkomainen ETA-rahastoyhtio haluaa poistua kyseisiltd markkinoilta. Markkinoinnin lopetta-
minen voisi koskea kaikkia sijoitusrahaston rahasto-osuuksia tai esimerkiksi sijoitusrahaston
tiettyd osuuslajia. Markkinoinnin lopettamista koskeva ilmoitus tehtdisiin Finanssivalvonnalle,
joka huolehtisi imoituksen edelleen ldhettdmisesti asianomaisin ETA-valtiothin ja ESMAlle.

Markkinoinnin lopettamiseksi rahastoyhtion tai ulkomaisen ETA-rahastoyhtion olisi / momen-
tin mukaan tehtavéd yleinen lunastustarjous kaikista kyseisessd ETA-valtiossa sijoittajien hal-
lussa olevista markkinoinnin lopettamista koskevan ilmoituksen kohteena olevista sijoitusra-
haston osuuksista. Lunastustarjouksen tulisi olla julkisesti saatavilla vihintddn 30 tyGpéivdd ja
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se olisi osoitettava suoraan tai vilittdjien kautta erikseen kaikille niille sijoitusrahaston vastaan-
ottavassa ETA-valtiossa oleville rahasto-osuudenomistajille, joiden henkilollisyys on tiedossa.
Liséksi aikomus lopettaa sijoitusrahaston rahasto-osuuksien markkinointi kyseisessd ETA-val-
tiossa olisi julkaistava julkisesti saatavilla olevalla vélineelli. Tdmén vélineen tulisi olla ylei-
sesti kdytdssd sijoitusrahaston markkinoinnissa ja asianmukainen sijoitusrahaston tyypillisen
sjoittajan kannalta. Se voisi olla myds séhkoinen vdline. Markkinomnnin lopettamiseksi rahas-
toyhtion tai ETA-rahastoyhtion olisi muutettava tai pdatettdva vilittdjien tai asiamiesten kanssa
tehtyjd sopimusjérjestelyjd siitd pédivastd, jolloin markkinomnin lopettamisesta ilmoitetaan, jotta
estetddn markkinoinnin lopettamisilmoituksessa yksildityjen rahasto-osuuksien kaikenlainen
uusi tai jatkuva, suora tai vilillinen tarjoaminen ja kohdentaminen kyseisessd ETA -valtiossa.

Pykéldn 2 momentissa sdddettiisiin yleiseen lunastustarjoukseen ja markkinoinnin lopettamista
koskevaan ilmoitukseen sovellettavista kielivaatimuksista. Lisdksi momentissa sdéddettéisiin
velvollisuudesta selkedsti kuvata rahasto-osuudenomistajille aiheutuvat seuraukset siitd, jos he
eivit hyviksy rahasto-osuuksiinsa kohdistuvaa lunastustarjousta.

Pykélin 3 momentissa séédettdisin markkinoinnin lopettamiseen sovellettavasta ilmoitusme-
nettelysta.

Pykéldn 4 momentissa séddettiisiin Finanssivalvonnan velvollisuudesta tarkastaa rahastoyhtion
tai ulkomaisen ETA-rahastoyhtion tekemé ilmoitus seké toimittaa se viimeistddn 15 tyGpdivin
kuluttua vastaanottamisesta ilmoituksessa yksildidyn sijoitusrahaston vastaanottavan ETA -val-
tion toimivaltaisille viranomaisille sekd ESMAlle. Finanssivalvonnan olisi lisdksi viipymatta
ilmoitettava rahastoyhtidlle tai ulkomaiselle ETA-rahastoyhtiolle ilmoituksen toimittamisesta.

Pykélin 5 momentin mukaan rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA-rahastoyhtion olisi lopetettava
sijoitusrahaston rahasto-osuuksien kaikenlainen tarjoaminen tai kohdentaminen sjjoittajille si-
joitusrahaston vastaanottavassa ETA-valtiossa siitd piivésti, jolloin markkinoinnin lopettami-
sesta kyseissd ETA-valtiossa ilmoitetaan.

Pykélin 6 momentissa sééddettiisin lisiksi rahastoyhtion tai ulkomaisen ETA -rahastoyhtion tie-
donantovelvollisuudesta sjjoittajia kohtaan sen jilkeen, kun sjoitusrahaston markkinomnin lo-
pettamisesta on ilmoitettu. Markkinoinnin lopettamisilmoituksesta ja yleisestd lunastustarjouk-
sesta huolimatta rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA -rahastoyhtion olisi toimitettava momentissa
sdddetyt tiedot ja asiakirjat edelleen niille kyseisessd ETA-valtiossa oleville sjjoittajille, joiden
hallussa olisi sjjoitusrahaston rahasto-osuuksia. Vastaavat tiedot ja asiakirjat olisi liséksi toimi-
tettava Finanssivalvonnalle. Muutosdirektiivin mukaan sijoittajille olisi toimitettava sijoitusra-
hastodirektiivin 68—82 artiklan ja 94 artiklan nojalla vaaditut tiedot. Tdémén johdosta tiedonan-
tovelvollisuuden osalta viitattaisin 9 §:ssé tarkoitettuihin tietoihin ja asiakirjoihin sekd niiden
muutoksiin. Tiedonantovelvollisuus voitaisiin tayttdd kdyttAmalld sdhkoisid tai muita etdvies-
tintdkeinoja.

Pykélin 7 momentissa séédettdisiin Finanssivalvonnan velvollisuudesta toimittaa sijoitusrahas-
ton vastaanottavan ETA-valtion toimivaltaiselle viranomaiselle tiedot kaikista muutoksista 7

§n 1 momentin 4 ja 5 kohdassa tarkoitettuihin tietoihin my6s sen jilkeen, kun markkinointijar-
jestelyjen pééttdmisestd kyseisessd ETA-valtiossa on ilmoitettu.

Ehdotus vastaa muutosdirektiivin 1 artiklan 6 kohtaa (sijoitusrahastodirektiivin 93 a artiklan 1—
5 ja 7 kohta).

23 luku Yhteissijoitusyrityksen osuuksien markkinointi Suomessa
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1 §. Notifikaatioilmoitus. Pykélin 1, 4 ja 5 momentti ehdotetaan muutettavaksi. Pykélin / mo-
mentissa sdddettdisiin pitkdlti voimassa olevaa lakia yhteissijoitusyrityksen oikeudesta markki-
noida osuuksiaan Suomessa, jos sen kotivaltion toimivaltainen viranomainen on ilmoittanut
markkinoinnin aloittamisesta Finanssivalvonnalle. Voimassa olevan momentin 1-4 kohdassa
sdddettyja vaatimuksia ilmoituksessa olevista tiedoista ja selvityksistd tarkistettaisiin vastaa-
maan sijoitusrahastodirektiivin 93 artiklan 1 kohtaan listtyja vaatimuksia. IImoituksessa olisi
edelleen oltava momentin 1 kohdan mukaan tiedot jirjestelyisté, jotka on tehty yhteissijoitus-
yrityksen osuuksien markkinoimiseksi Suomessa ja maininta siita, ettd yhteissijoitusyrityksen
osuuksia markkinoi yhteissijoitusyritystid hoitava rahastoyhtio. J atkossa ilmoituksessa tulisi uu-
den 2 kohdan mukaan olla myds Finanssivalvonnan tarvitsemat tiedot palkkioiden ja maksujen
perimiseen tai niistd ilmoittamiseen sekd uuden 3 kohdan mukaan tiedot 2 §:n 1 momentissa
tarkoitettujen tehtdvien hoitamiseksi toteutetuista jirjestelyistd. Voimassa olevan momentin 2—
4 kohtaa vastaavasti imoituksessa olisi oltava myds yhteissijoitusyrityksen rahastosdédnnot tai
perustamisasiakirjat, rahastoesite, viimeisin vuosikertomus ja sen jilkeen julkistettu puolivuo-
tiskatsaus (uusi 4 kohta) seka yhtelssgmtusyrltyksen avaintietoesite (uusi 5 kohta) ja yhteissi-
joitusyrityksen kotivaltion toimivaltaisen viranomaisen todistus siitd, ettd yhteissijoitusyritys
tayttad sijoitusrahastodirektiivissd sdddetyt edellytykset (uusi 6 kohta)

Pykélin 4 momentin viittaukset muutettaisiin vastaamaan 1 momenttiin ehdotettuja muutoksia.

Pykéldn 5 momenttia ehdotetaan muutettavaksi siten, ettd yhteissijoitusyrityksen velvollisuutta
ilmoittaa Finanssivalvonnalle kirjallisesti jo ilmoitettuihin tietoithin tehtdvistd muutoksista laa-
jennettaisim. Markkinoimista koskevien jirjestelyjen lisdksi olisi ilmoitettava muutoksista
myos Finanssivalvonnan tarvitsemiin tietoihin palkkioiden ja maksujen perimiseksi tai niistd
ilmoittamiseksi sekd 2 §:n 1 momentissa tarkoitettujen tehtdvien hoitamiseksi toteutettuihin jir-
jestelyihin. Muutoksista olisi myds imoitettava viimeistddn kuukautta ennen niiden voimaan-
tuloa.

Ehdotus vastaa muutosdirektiivin 1 artiklan 5 kohtaa (sijoitusrahastodirektiivin 93 artiklan 1
kohdan kolmas alakohta ja 8 kohta)

2 §. Sijoittajien kdytettdvissd olevat jdrjestelyt Suomessa. Pykéld ehdotetaan muutettavaksiko-
konaisuudessaan. Pykélin otsikko pdivitettdisin vastaamaan pyk&lin muuttunutta sisdltoda. Py-
kildssd sdddettdisiin yhteissijoitusyrityksen velvollisuudesta toteuttaa sijoitusrahastodirektiivin
92 artiklassa tarkoitetut jirjestelyt sind yksildityjen tehtdvien hoitamiseksi, jos yhteissijoitus-
yritys aikoo markkinoida osuuksia Suomessa. Voimassa olevaan sdédnndkseen nihden yhteissi-
joitusyrityksen asetettavat vaatimukset kasvaisivat. Niiden jarjestelyjen toteuttaminen ei kui-
tenkaan edellyttdisi sitd, ettd yhteissijoitusyrityksen tulisi olla fyysisesti ldsnd Suomessa tai etti
se nimedisi kolmannen osapuolen hoitamaan nditd tehtdvid. Jérjestelyt voitaisiin tarjota myos
sdhkoisesti. Pykéalin / momentissa yksiloitiisiin ne tehtdvit, joiden hoitamista varten jarjestelyt
olisi jatkossa toteutettava.

Pykilin 2 momentissa sédddettdisiin 1 momentissa tarkoitettuja jarjestelyjd koskevista kielivaa-
timuksista. Néitd kielivaatimuksia tulisi noudattaa myds sédhkoisesti tarjottavissa jirjestelyissa.

Pykilin 3 momentissa sdddettdisiin yhteissijoitusyrityksen oikeudesta méaratd kolmas osapuoli
tarjoamaan 1 momentissa tarkoitetut jirjestelyt yhteissijoitusyrityksen puolesta tai tidméin
kanssa. Jarjestelyt voisi tarjota sellainen kolmas osapuoli, johon sovelletaan hoidettavia tehtdvid
koskevaa sddntelyd ja valvontaa. Tehtdvien hoitamisesta tulisi laatia kirjallinen sopimus, jossa
tadsmennetéédn, mitd tehtivid yhteissijoitusyritys ei hoida, ja jossa sovitaan kolmannen osapuolen
tietojensaantioikeudesta yhteissijoitusyritykselta.
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Pykildssé ei endd sdddettiisi voimassa olevaa 2 momenttia vastaavasti yhteissijoitusyrityksen
velvollisuudesta ilmoittaa Finanssivalvonnalle paatoksestiddn lopettaa osuuksien markkinoimi-
nen Suomessa, silld markkinoinnin lopettamisesta ehdotetaan saddettdviksi erikseen uudessa 7
§:ssé.

Ehdotus vastaa muutosdirektiivin 1 artiklan 4 kohtaa (sijoitusrahastodirektiivin muutettu 92 ar-
tikla).

3 §. Markkinointivaatimuksia koskevien tietojen pitiminen saatavilla. Pykald ehdotetaanku-
mottavaksi kokonaisuudessaan. Voimassa olevan pykdlin 1 momentissa sdddetddn sijoitusra-
hastodirektiivin 91 artiklan 3 kohdan mukaisesti Finanssivalvonnan velvollisuudesta pitdd saa-
tavilla tietoja laeista, asetuksista ja madrdyksistd, joilla on erityistd merkitystd yhteissijoitusyri-
tyksen osuuksien markkinoimiseksi tarvittaville jarjestelyille Suomessa. Koska kyseinen sijoi-
tusrahastodirektiivin sddnnds on kumottu muutosdirektiivin 1 artiklan 3 kohdan mukaisesti, eh-
dotetaan myds sité vastaava kansallinen sddnnds kumottavaksi. Rahastojen rajat ylittavaa mark-
kinointia koskevan asetuksen 5 artiklassa sdddetéén jatkossa toimivaltaisten viranomaisten vel-
vollisuudesta julkaista markkinointivaatimuksia koskevat kansalliset sddnnokset sijoitusrahas-
tojen, yhteissijoitusyritysten ja vaihtoehtorahastojen osalta.

Voimassa olevan pykdlin 2 momentissa sidddetddn valtiovarainministerion asetuksenantoval-
tuudesta komission sulautumisdirektiivin 2010/44/EU 30 artiklan tiytdntoonpanemiseksi. Ky-
seinen asetuksenantovaltuus ehdotetaan kumottavaksi, koska sijoitusrahastodirektiivin 95 artik-
lan 1 kohdan a alakohdan mukainen komission valtuus toteuttaa tdytdntéonpanotoimenpiteitd
91 artiklan 3 kohdan osalta on kumottu. Kyseisen sdddosvallan siirron johdosta komission su-
lautumisdirektiivin 30 artiklassa on sdddetty tarkemmin niiden tietojen laajuudesta, jotka jisen-
valtioiden on 91 artiklan 3 kohdan mukaisesti annettava saataville. Komission sulautumisdirek-
tiivin 30 artiklan kumoutuessa myds rahastoyhtion ja sdilytysyhteison lupahakemuksiin Litetté-
vistd selvityksistd, palkitsemisjirjestelmistd, rahastoesitteesti ja sijoitusrahastolain 13 luvussa
tarkoitetuista rahoitusvilineistda sekd yhteissijoitusyrityksen saatavilla pidettdvien tietojen laa-
juudesta annetun valtiovarainministerion asetuksen (257/2019) 6 lukua yhteissijoitusyrityksen
saatavilla pidettivistd tiedoista on tarpeen muuttaa tdltd osin.

Ehdotus vastaa muutosdirektiivin 1 artiklan 3 ja 7 kohtaa.

7 §. Yhteissijoitusyrityksen markkinoinnin lopettaminen Suomessa. Pykald olisi uusi ja siind
sdddettdisiin yhteissijoitusyrityksen markkinoinnin lopettamista koskevasta menettelystd Suo-
messa. Pykild vastaisi sijoitusrahastodirektiivin 93 a artiklan sdédntelyd yhteissijoitusyrityksen
vastaanottaneen ETA-valtion osalta. Uusilla sdédnnoksilld samalla korvattaisiin voimassa olevan
2 §m 2 momenttiin sisdltynyt kansallnen sdéntely yhteissijoitusyrityksen velvollisuudesta il-
moittaa Finanssivalvonnalle padtoksestdan lopettaa osuuksien markkinoiminen Suomessa. Si-
joitusrahastodirektiivin 93 a artiklan mukaan yhteissijoitusyritys voi paattdd markkinointijarjes-
telyt sind ETA-valtiossa, jonka osalta se on tehnyt 93 artiklassa tarkoitetun ilmoituksen heti,
kun artiklassa sidddetyt edellytykset tdyttyvit. Markkinoinnin lopettaminen voisi koskea kaikkia
yhteissijoitusyrityksen Suomessa markkinoitavia osuuksia tai esimerkiksi tiettyd osuuslajia.
Markkinoinnin lopettamista koskeva ilmoitus tehdddn yhteissijoitusyrityksen kotivaltion toimi-
valtaiselle viranomaiselle, joka huolehtii edelleen lihettdmisestd Finanssivalvonnalle.

Pykidlin I momentissa sdddettdisiin edellytyksistd yhteissijoitusyrityksen osuuksien markki-
noinnin lopettamiseksi Suomessa. Y hteissijoitusyrityksen osuuksien markkinoinnin lopettami-
nen edellyttdisi yleisen takaisinosto- tai lunastustarjouksen tekemistd kaikista tillaisista Suo-
messa osuudenomistajien hallussa olevista osuuksista. Yleisen takaisinosto- tai lunastustarjouk-
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sen tulisi olla saatavilla vahintdan 30 tyGpéivdd ja se tulisi osoittaa erikseen kaikille niille Suo-
messa oleville yhteissijoitusyrityksen osuudenomistajille, joiden henkilollisyys on tiedossa. Li-
sdksi ilmoitus yhteissijoituksen aikomuksesta lopettaa osuuksiensa markkinointi Suomessa tu-
lisi julkaista julkisesti saatavilla olevalla vilineelld. Markkinoinnin lopettaminen edellyttéisi
my0s sitd, ettd yhteissijoitusyritys muuttaa tai paéttaéd vilittdjien tai asiamiesten kanssa tekemi-
ddn sopimusjirjestelyjd siitd péivistd, jolloin markkinoinnin lopettamisesta ilmoitetaan, jotta
gstetéiéin yhteissijoitusyrityksen osuuksien suora tai vélillnen tarjoaminen tai kohdentaminen
uomessa.

Pykélin 2 momentissa sdddettdisiin 1 momentin 1 kohdassa tarkoitettua takaisinosto- tai lunas-
tustarjousta ja 2 kohdassa tarkoitettua imoitusta koskevista kielivaatimuksista. Lisdksi niissé
olisi selkedsti kuvattava yhteissijoitusyrityksen osuudenomistajille aiheutuvat seuraukset siité,
jos he eivit hyviksy yhteissijoitusyrityksen takaisinosto- tai lunastustarjousta.

Pykélin 3 momentissa sdddettdisin yhteissijoitusyrityksen velvollisuudesta lopettaa osuuk-
siensa_kaikenlainen suora tai vilillinen tarjoaminen tai kohdentaminen sijoittajille Suomessa
siitd paivistd, jolloin markkinoinnin lopettamisesta Suomessa ilmoitetaan.

Pykdlin 4 momentissa sdddettiisiin yhteissijoitusyrityksen tiedonantovelvollisuudesta niitd
Suomessa olevia sijoittajia kohtaan, joilla on edelleen hallussaan yhteissijoitusyrityksen osuuk-
sia. Yhteissijoitusyritys voisi toimittaa tiedonantovelvollisuuden kohteena olevat 6 §:ssd tarkoi-
tetut asiakirjat ja tiedot sekd nithin tehdyt muutokset myos sdhkdisesti tai kdyttdmalld muita
etaviestintdkeinoja silld edellytykselld, ettd ndméi tiedot ja asiakirjat sekd viestintdkeinot ovat
sijoittajien saatavilla suomen tai ruotsin kielelld taikka Finanssivalvonnan hyviksymaélld muulla
kielell.

Pykilin 5 momentissa sdddettéisiin siitd, ettd siitd pdivastd, kun yhteissijoitusyrityksen kotival-
tion toimivaltainen viranomainen on ilmoittanut Finanssivalvonnalle tiedot kaikista muutok-
sista 1 §n 1 momentin 4 ja 5 kohdassa tarkoitettuihin asiakirjoihin, Finanssivalvonta ei voi
vaatia yhteissijoitusyritystd osoittamaan, ettd timé noudattaa rahastojen rajat ylittdvaa markki-
nointia koskevan asetuksen 5 artiklassa tarkoitettuja markkinointivaatimuksia koskevia séén-
noksid Suomessa.

lfllglgotus vastaa muutosdirektiivin 1 artiklan 6 kohtaa (sjjoitusrahastodirektiivin uusi 93 a ar-
tikla).

26 luku Salassapito- ja vahingonkorvausvelvollisuus seké asiakkaan tunte minen

3 §. Rahastoyhtion vahingonkorvausvelvollisuus. Pykilin I momenttia ehdotetaan muutetta-
vaksi siten, ettd sithen lisdttdisin korvausperusteeksi myds rahastojen rajat ylittdvaa markki-
nointia koskevan asetuksen vastainen menettely. Kyseisen asetuksen 4 artiklassa sdddetdan si-
joittajalle suunnattua markkinointiaineistoa koskevista vaatimuksista, joiden vastainen menet-
tely on syytd ulottaa rahastoyhtion vahingonkorvausvellisuuden piiriin.

27 luku Seuraamukset ja rikkomuksista ilmoittaminen
2 §. Seuraamusmaksu. Pykélin 2 momentin 8 kohta ja 3 momentti ehdotetaan muutettavaksi.
Pykildn 2 momentin 8 kohdassa lueteltuja sdédnnoksid, joiden laiminlyonnisté tai rikkomisesta

madrittdisiin seuraamusmaksu, tismennettiisiin vastaamaan 15 luvun 1 ja 2 §:44n tehtyjd muu-
toksia.
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Pykélin 3 momenttia muutettaisiin siten, ettd Fmanssivalvonnasta annetun lain 40 §n 1 mo-
mentissa tarkoitettujen sddnnosten, joiden laimintyonnistd tai rikkomisesta méédratidn seuraa-
musmaksu, piiriin lisdttdisiin myds rahastojen rajat ylittdvdd markkinointia koskevan asetuksen
4 artiklan 1-3 kohdan sddnnokset sijoittajille suunnattua markkinointiaineistoa koskevista vaa-
timuksista sijoitusrahastojen osalta. Ehdotus perustuu mainitun asetuksen 14 artiklaan, jonka
mukaan toimivaltaisille viranomaisille sijoitusrahastodirektiivin mukaisesti annettuja valtuuk-
sia, mukaan lukien seuraamuksiin tai muihin toimenpiteisiin Littyvit valtuudet, olisi kdytettdva
myos asetuksen 4 artiklan osalta. Sijoittajille suunnattua markkmointiaineistoa koskevien, ase-
tuksen 4 artiklan 1-3 kohdassa séédettyjen vaatimusten rikkominen rinnastuisi timén pykéaldn
2 momentin 8 kohdassa lueteltujen markkinointia ja sijoittajille annettavia tietoja koskevien
velvollisuuksien rikkomiseen. Sen johdosta oikeana hallnnollisen seuraamuksen lajina kyseis-
ten sddnndsten rikkomisesta olisi pidettdva seuraamusmaksua.

7.2 Laki vaihtoehtorahastojen hoitajista
1 luku Yleiset sainnokset

3 §. Rekisterditymisvelvollinen. Pykild ehdotetaan muutettavaksi kokonaisuudessaan siten, ettd
rekisterditymisvelvolliseen hoitajaan sovellettavien sédédnnosten joukkoon lisdttdisiin uuden 13
a luvun sddnndkset ennakkomarkkinoinnista.

6 §. Suhde muuhun lainsddddntéon. Pykélan 7 momenttiin ehdotetaan lisdttdviksi ELTIF-ase-
tuksen lyhytnimi myohempien viittaustarpeiden johdosta, Pykéldan ehdotetaan lisdttavaksi uusi
10 momentti, joka sisdltdisi informatiivisen viittaussdannoksen rahastojen rajat ylittivaa mark-
kinointia koskevaan asetukseen.

9 §. Euroopan unionin sddntely. Pykélin 2 momentti ehdotetaan kumottavaksi. Informatiivinen
viittaussdannds yleisestd arvopaperistamista koskevasta kehyksesti ja erityisestd kehyksestd yk-
sinkertaiselle, ldpindkyvélle ja standardoidulle arvopaperistamiselle sekd direktiivien
2009/65/EY, 2009/138/EY ja 2011/61/EU ja asetusten (EY) N:o 1060/2009 ja (EU) N:o
648/2012 muuttamisesta annettuun Euroopan parlamentin ja neuvoston asetukseen (EU)
2017/2402, jallempind arvopaperistamisasetus, siirrettdisin 2 luvun 5 §:n 2 momenttiin lain
johdonmukaisuuden séilyttdmiseksi.

2 luku Marite Imit

4 §. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista annettuun direktiiviin liittyvdt mddritelmt.
Pykildén ehdotetaan liséttdviksi uusi 6 a kohta ennakkomarkkinoinnin mééritelmésté. Ennak-
komarkkinoinnin méaritelma perustuisi AIFMD:n 4 artiklan 1 kohdan aea alakohtaan. Ennak-
komarkkinoinnilla tarkoitettaisiin laissa vaihtoehtorahastojen hoitajan suorittamaa tai sen lu-
kuun tapahtuvaa sijoitusstrategioita tai -ideoita koskevien tictojen suoraa tai vélillistd toimitta-
mista sijoittajalle, jotta voidaan testata tdmén kiinnostusta vaihtoechtorahastoa kohtaan. Maari-
telmdn mukaisesti ennakkomarkkinointi voisi koskea joko vield perustamatonta vaihtoehtora-
hastoa tai sellaista vaihtoehtorahastoa, joka on perustettu mutta jonka markkinoinnista ei ole
tehty laissa sdddettyd ilmoitusta sithen ETA-valtioon, jossa ennakkomarkkinoinnin kohteena
olevalla sijoittajalla on kotipaikka tai sddntoméérdinen kotipaikka. AIFMD:sséd viitataan tiltd
osin markkinointia koskevan ilmoituksen toimittamiseen 31 tai 32 artiklan mukaisesti, mutta
koska kansallisesti ennakkomarkkinointisdénnokset ulotettaisiin koskemaan myo6s kolmanteen
maahan sijoittautuneita vaihtoehtorahastojen hoitajia ja kolmanteen maahan sijoittautuneita
vaihtoehtorahastoja, ennakkomarkkinoinnin méaritelmassa viitattaisin myds 20 luvun 2 ja 3
§:n mukaisiin markkinointi-ilmoituksiin. Madritelmidnsd mukaisesti ennakkomarkkinointia ei
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pidettiisi kyseisen vaihtoehtorahaston osuuksien tai osakkeiden tarjoamisena tai kohdentami-
sena mahdollisille sijoittajille.

Ehdotetun lain mukainen ennakkomarkkinomti tulisi arvioitavaksi ainoastaan silloin, kun se ta-
pahtuu vaihtoehtorahastojen hoitajan toimesta tai sen lukuun. Tietojen toimittaminen sijoitta-
jalle voisi olla suoraa tai vilillistd. Mééritelmdn mukaisesti ennakkomarkkinoinnilta edellytet-
tdisiin yhteyttd tiettyyn vaihtoehtorahastoon. Néin ollen ei ole perusteita katsoa ennakkomark-
kinoinniksi sellaista toimintaa, jossa vaihtoehtorahastojen hoitaja ainoastaan esittelee omaa
osaamistaan ilman yhteyttd vaihtoehtorahaston sijoitusstrategiaan tai -ideaan. Koska ennakko-
markkinoinnin tarkoituksena olisi sijoittajien kiinnostuksen testaaminen, ennakkomarkkinoin-
niksi ei tulisi katsoa tilannetta, jossa sijoittaja on itse ottanut yhteyttd vaihtoehtorahastojen hoi-
tajaan ja vaihtoehtorahastojen hoitaja timén perusteella esittelee sijoittajalle eri sijoitusvaihto-
ehtoja.

Ehdotus vastaa muutosdirektiivin 2 artiklan 1 kohtaa (AIFMD:n 4 artiklan 1 kohdan aea ala-
kohta)

5 §. EU-sddntelyyn liittyvdt mddritelmdt. Pykdlan 2 momentin 15 kohtaan ehdotetaantehtivaksi
luettelotekninen muutos momenttiin lisdttavan uuden 16 kohdan johdosta. Uuteen 16 kohtaan
siirrettdisiin aiemmin 1 luvun 9 §:n 2 momentissa ollut arvopaperistamisasetuksen maaritelma
lain johdonmukaisuuden sdilyttimiseksi.

5 uku Rekisterointi

3 §. Rekisteréinnin edellytykset. Pykila ehdotetaan muutettavaksi kokonaisuudessaan. Rekiste-
rottymisvelvolliseen vaihtoehtorahastojen hoitajaan sovellettavien sédénndsten piiriin  ehdote-
taan lisdttdvaksi myos 7 luvun 9 §:n sddnnokset osakkeiden hankintaa ja luovutusta koskevasta
ilmoitusvelvollisuudesta. Lailla 214/2019 pykaldd muutettiin siten, ettd johdon ja merkittdvien
omistajien luotettavuutta koskevat sddnnokset ulotettin koskemaan myds rekisterditymisvel-
vollisia vaihtoehtorahastojen hoitajia. Rekisterditymisvelvollisen vaihtoehtorahaston osakkeita
hankkivalla tai luovuttavalla henkilolld ei kuitenkaan voimassa olevan sddntelyn mukaan ole
ollut velvollisuutta ilmoittaa Finanssivalvonnalle omistuksessa tapahtuneista muutoksista,
koska rekisterditymisvelvollisiin vaihtoehtorahastojen hoitajiin ei ole sovellettu 7 luvun 9 §mn
mukaista ilmoitusvelvollisuutta. Koska lain esitdiden mukaan lakimuutoksen tarkoituksena oli
asettaa rekisterditymisvelvollisen vaihtoehtorahastojen hoitajan johdolle ja merkittdville omis-
tajille samat luotettavuusvaatimukset kuin mitd edellytetdin toimiluvallisita vaihtoehtorahas-
tojen hoitajitta (HE 243/2018 vp, s. 59), on perusteltua ulottaa osakkeiden hankintaan ja luovu-
tusta koskeva ilmoitusvelvollisuus koskemaan myds rekisterditymisvelvollisia vaihtoehtorahas-
tojen hoitajia. Finanssivalvonnan tulee voida varmistua omistajien luotettavuudesta myds omis-
tuksen muutostilanteissa, jotta rekisteroinnin edellytykset tdyttyvit jatkuvasti. Ehdotuksesta
seuraa, ettd Finanssivalvonta voisi tarvittaessa kieltdd omistusosuuden hankinnan Finanssival-
vonnasta annetun lain 32 a §:n mukaisesti tai rajoittaa osakkeisiin perustuvia oikeuksia 32 ¢ §:n
mukaisesti.

IV OSA TIEDONANTOVELVOLLISUUS, MARKKINOINTI JA ENNAKKO-
MARKKINOINTI

Osan otsikkoa ehdotetaan tdydennettidviksi ennakkomarkkinointia koskevan uuden 13 a luvun
johdosta.

12 luku Osuuksien tarjoaminen
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3 §. Kielto antaa totuudenvastaisia tai harhaanjohtavia tietoja. Pykila ehdotetaan muutetta-
vaksi kokonaisuudessaan rahastojen rajat ylittdvda markkinointia koskevan asetuksen 4 artiklan
johdosta. Kyseisessd artiklassa harmonisoidaan sijoittajille suunnattua markkinointiaineistoa
koskevat vaatimukset sijoitus- ja vaihtoehtorahastojen osalta. Vaihtoehtorahastojen hoitajien on
kyseisen artiklan nojalla varmistettava, ettd kaikki sijoittajille suunnattu mainonta on tunnistet-
tavissa sellaiseksi ja mainonnassa kuvataan vaihtoehtorahaston osuuksien ostamiseen liittyvat
riskit ja tuotot yhtd nédkyvisti ja ettd kaikki mainonnan sisdltimét tiedot ovat tasapuolisia ja
selkeitd eivdtkd johda harhaan. Lisdksi vaihtoehtorahastojen hoitajan on varmistettava, ettei
mainonta, jossa kehotetaan ostamaan vaihtoehtorahaston osuuksia ja joka sisdltdd erityistietoja
vaihtoehtorahastosta ole ristiriidassa sijoittajille AIFMD:n 23 artiklan mukaisesti annettavien
tietojen kanssa tai vdhennd niiden merkitysta. Koska artiklan sddnnokset ovat osittain paéllek-
kéisid tdssd pykélissd sdddettyjen vaatimusten kanssa, kansalliset sdédnnokset kiellosta kayttaa
totuudenvastaisia tai harhaanjohtavia tietoja vaihtoehtorahastojen markkinoinnissa on tarpeen
kumota. Voimassa olevassa laissa sdéddetty kielto antaa totuudenvastaisia tai harhaanjohtavia
tietoja on kuitenkinkin asetuksen soveltamisalaa laajempi, silld kansallinen kielto kattaa myos
tilanteet, joissa tdytetddn lain mukaista tiedonantovelvollisuutta. Tdtd koskevasta kiellosta ja
oikaisuvaatimuksesta sdddettéisiin voimassa olevaa lakia vastaavasti pykdlin / momentissa.
Saannos sisdltyisi myds voimassa olevaa lakia vastaavasti 22 luvun 8 §:n vahingonkorvaussiaan-
noksen soveltamisalaan.

Pykélin 2 momentissa sdddettiisiin voimassa olevaa lakia vastaavasti siitd, ettd myds niin sa-
notuissa reverse solicitation -tilanteissa, joissa sijoittaja on aloitteellinen sijoituskohteen valin-
nassa, tulee pidttaytya antamasta totuudenvastaisia ja harhaanjohtavia tietoja.

Pykélin 3 momentti siséltdisi informatiivisen viittaussdéinnoksen edelld mamnittuun rahastojen
rajat ylittivdd markkinointia koskevan asetuksen 4 artiklaan, jolla korvataan osa kansallisesta
sdantelysta.

4 §. Tiedonantovelvollisuus sijoittajalle. Pykild ehdotetaan muutettavaksi kokonaisuudessaan.
Pykildn /-3 momentti vastaisivat voimassa olevaa 1-3 momenttia.

Pykilin 4 momentti olisi uusi. Kyseisessd momentissa korjattaisiin komission Suomelle esit-
taimid puute AIFMD:n 23 artiklan 2 kohdan tdytdntdonpanossa. Momentissa sdddettéisiin
AIFMD:n 23 artiklan 2 kohdan mukaisesti vaihtoehtorahastojen hoitajan velvollisuudesta il-
moittaa sijoittajalle ennen vaihtoehtorahastoon sijoittamista sellaisista jarjestelyisté, joita sdily-
tysyhteisd on tehnyt vapautuakseen sopimusperusteisesti vastuusta direktiivin 21 artiklan 13
kohdan mukaisesti. Téltd osin laissa viitattaisiin jarjestelyihin, jotka sdilytysyhteisd on tehnyt
vapautuakseen 16 luvun 1 §n 1 momentin mukaisesta vastuustaan 3 §:n 2 momentin mukaisesti.
Kyseisessd 3 §n 2 momentissa tarkoitetusta sdilytysyhteison riittdvéstd huolellisuudesta vas-
tuusta vapautumiseksi sdddetddn tarkemmin vaihtoehtorahaston siilytysyhteison velvollisuuk-
sista annetun valtiovarainministerion asetuksen (230/2014) 6 §:ssd, mista kdy ilmi myos tdssd
momentissa sdddetyn tiedonantovelvollisuuden konkreettinen sisdltd. Liséksi sdilytysyhteison
vastuussa tapahtuneista muutoksista olisi viipymattd ilmoitettava sijoittajille.

Pykéldn 5 momentti sisiltdisi pitkdlti voimassa olevaa 4 momenttia vastaavan yhteensovitus-
sddnnoksen esitettd ja perustictoasiakirjaa koskevaan sdéntelyyn. Momenttia muutettaisiin kui-
tenkin siten, ettd vaihtoehtorahastojen hoitajan olisi julkaistava erikseen tai tdydentdvind tie-
toina esitteessa tai perustictoasiakirjassa myos ne uudessa 4 momentissa tarkoitetut tiedot, jotka
eivit sisélly esitteeseen tai perustietoasiakirjaan. Momentti vastaisi AIFMD:n 23 artiklan 3 koh-
taa, joka sisdltdd viittauksen myods 23 artiklan 2 kohdan tietoihin.
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Pykélin 6 momentti vastaisi voimassa olevaa 5 momentti silli muutoksella, ettd vaihtoehtora-
haston osuuksia markkinoivalle taholle sdddetty tiedonantovelvollisuus sijoituspddtostd harkit-
sevaa sijoittajaa kohtaan koskisi jatkossa myos uuden 4 momentin mukaisesti sijoittajalle ilmoi-
tettavia tietoja sdilytysyhteison tekemisti jirjestelyistd vastuustaan vapautuakseen.

13 uku Markkinointi ei-ammattimaiselle asiakkaalle

6 §. Ennakkomerkinndn ja varojen varhaisten vastaanottamisen kielto. Pykikin4 momenttieh-
dotetaan muutettavaksi siten, ettd siitd poistettaisiin Finanssivalvonnan mahdollisuus my&ntda
poikkeus 1 momentissa sdddetyistd vaatimuksista. Pykdldn 1 momentissa asetetaan kielto mark-
kinoida vaihtoehtorahastoa ei-ammattimaiselle asiakkaalle ennen 12 luvun 1 §:ssd sdddettyd il-
moitusta. Finanssivalvonta on kuitenkin voinut myontdd poikkeuksen markkinoida vaihtoehto-
rahastoa ennen 12 luvun 1 §:ssd tarkoitettujen asiakirjojen ja tietojen toimittamista noudattaen
vaihtoehtorahastojen hoitajien toiminnasta annetun valtiovarainministerion asetuksen 10 §:sé
sdddettyjd edellytyksid. Koska esityksessd ehdotetaan selkiytettdvin ennakkomarkknoinnin ja
markkinoinnin mééritelmien vélistd rajanvetoa ottamalla lakiin nimenomainen mééritelmi en-
nakkomarkkinoinnista ja sen harjoittamisen edellytyksistd, ei Finanssivalvonnan poikkeuslupa-
mahdollisuuden sdilyttimistd katsota endd tarpeelliseksi. Esityksessd ehdotetaan AIFMD:n uu-
den 30 a artiklan ennakkomarkkinointia koskevien sédénndsten ulottamista myos ei-ammattimai-
sille asiakkaille kohdistettavaan ennakkomarkkinointiin ja siten ennakkomarkkinoinnin salli-
mista noudattaen uuden 13 a luvun sdénndksid. Ennakkomarkkinoinnin kohteena olevat ei-am-
mattimaiset asiakkaan voisivat hankkia vaihtoehtorahaston osuuksia vasta, kun vaihtoehtora-
haston markkinointi ei-ammattimaiselle asiakkaalle on 13 luvun nojalla sallittua.

Finanssivalvonnan poikkeusmahdollisuuden poistaminen edellyttdisi myos sitd, ettd kumottai-
siin tatd koskevat poikkeusedellytykset, jotka on sdddetty 7 §:n 1 momentin 1 kohdassa sdddetyn
asetuksenantovaltuuden nojalla.

6 a§. Ei-ammattimaisten asiakkaiden kdytettivissd olevat jédrjestelyt. Pykala olisiuusi ja sind
sdddettdisin vaihtoehtorahastojen hoitajan velvollisuudesta toteuttaa jirjestelyt pykélassd lue-
teltujen tehtdvien hoitamiseksi, jos vaihtoehtorahastoa markkinoidaan ei-ammattimaiselle asi-
akkaalle. Pykélissd luetellut tehtivit vastaisivat AIFMD:n 43 a artiklassa sdddettyjd vaatimuk-
sia. Pykildd sovellettaisin yhtd lailla sekd toimiluvallisin ettd rekisterditymisvelvollisiin vaih-
toehtorahastojen hoitajiin, kuten myos niitd vastaaviin toiseen ETA-valtioon sijoittautuneisiin
vaihtoehtorahastojen hoitajiin, jos ndilld on tdmén lain nojalla oikeus markkinoida vaihtoehto-
rahastoa ei-ammattimaiselle asiakkaalle Suomessa. Vaatimus toteuttaa ei-ammattimaisten asi-
akkaiden kéytettivissd olevat jirjestelyt ei merkitsisi sitd, ettd ETA-vaihtoehtorahastojen hoita-
jan olisi oltava fyysisesti lisnd Suomessa tai ettd sen tulisi nimetd kolmas osapuoli huolehtimaan
néistd tehtivistd. Jarjestelyt voitaisiin toteuttaa myos sdhkoisesti. Pykdlin / momentissa luetel-
taisin AIFMD:n 43 a artiklan 1 kohtaa vastaavasti ne tehtdvit, joita varten jirjestelyt olisi to-
teutettava.

Pykidlin 2 momentissa sédédettéisiin jirjestelyjd koskevista kielivaatimuksista. Jérjestelyt olisi
tarjottava suomen tai ruotsin kielelld taikka Fmanssivalvonnan hyviksyméalld muulla kielelld.

Pykilin 3 momentissa sdddettiisiin kolmannen osapuolen oikeudesta toteuttaa 1 momentissa
tarkoitetut tehtévit vaihtoehtorahastojen hoitajan puolesta. Kolmannen osapuolen kéyttdminen
edellyttiisi sitd, ettd kolmanteen osapuoleen sovelletaan hoidettavia tehtivid koskevaa sddntelya
ja valvontaa. Soveltuva sddntely méadraytyisi hoidettavien tehtdvien mukaan. Kolmannen osa-
puolen nimedmisesti olisi oltava todisteena kirjallinen sopimus.
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Pykilin 4 momentti sisdltdisi selventdvin sdédnnoksen siitd, etteivdt kansalliset vaatimukset ei-
ammattimaisille asiakkaille tarjottavista jérjestelyistd rajoita milliéin tavalla ELTIF-asetuksen
26 artiklan soveltamista. Kyseisen artiklan mukaan sellaisen eurooppalaisen pitkdaikaissijoitus-
rahaston, jonka osuuksia tai osakkeita on tarkoitus markkinoida yksityissijoittajille, hoitajan on
kussakin jisenvaltiossa, jossa se aikoo markkinoida tillaisia osuuksia tai osakkeita, otettava
kéayttdon toiminnot, jotka mahdollistavat merkintdjen tekemisen, maksujen suorittamisen osuu-
den- tai osakkeenomistajille, osuuksien tai osakkeiden takaisinoston ja lunastuksen ja sellaisten
tietojen saataville asettamisen, jotka eurooppalaisen pitkdaikaissijoitusrahaston ja sen hoitajan
on annettava. Kyseisid vaatimuksia on tdsmennetty komission delegoidulla asetuksella (EU)
2018/480 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) 2015/760 tdydentdmisestd tekni-
silld sééntelystandardeilla, jotka koskevat ainoastaan suojautumistarkoitukseen kéytettdvid joh-
dannaisinstrumentteja, eurooppalaisten pitkdaikaissijoitusrahastojen riittivan pitkdd toiminta-
aikaa, mahdollisten ostajien markkinoita koskevassa arvioinnissa kdytettivid perusteita ja nii-
den omaisuuserien arvon médritysté, joista aiotaan luopua, sekd yksityissijoittajille tarjolla ole-
vien toimintojen tyyppejd ja ominaisuuksia.

Ehdotus vastaa muutosdirektiivin 2 artiklan 6 kohtaa (AIFMD:n uusi 43 a artikla).

6 b §. Markkinointimateriaalit. Pykali olisiuusi. Pykdlan I momentti sisiltdisi informatiivisen
viittauksen rahastojen rajat ylittdivda markkinointia koskevaan asetukseen, jonka 4 artiklassa
asetetaan yhdenmukaistetut sdédnnét sijoittajille suunnattua markkinointimateriaalia koskevista
vaatimuksista. Kyseisen artiklan nojalla vaihtoehtorahastojen hoitajan on muun muassa varmis-
tettava, ettd kaikki sijoittajille suunnattu mainonta on tunnistettavissa sellaiseksi ja mainonnassa
kuvataan vaihtoehtorahaston osuuksien ostamiseen liittyvit riskit ja tuotot yhtd ndkyvésti. On
myo0s varmistettava, ettd kaikki markkinointimateriaalien siséltimét tiedot ovat tasapuolisia ja
selkeitd eivétkd johda harhaan.

Pykéldn 2 momentissa séadettiisiin siitd, ettd rahastojen rajat ylittdvaa markkinointia koskevan
asetuksen 4 artiklassa sééddettyjd vaatimuksia vaihtoehtorahastoa koskevista markkinointimate-
riaaleista ja sen siséllostd suhteessa sijoittajille annettaviin avaintietoihin sovellettaisiin myds
tdssé laissa tarkoitettuun avaintietoesitteeseen. Artiklan 5 kohdan mukaan vaatimuksia sovelle-
taan soveltuvin osin vaihtoehtorahastoihin, jotka julkaisevat esitteen tai soveltavat sijoitusra-
hastodirektiivin 78 artiklassa tarkoitettujen sijoittajille annettavien avaintietojen muotoa ja si-
séltod koskevia sddntdjd. Suomessa vaihtoehtorahastoista on laadittu avaintietoesite samaan ta-
paan kuin sijoitusrahastodirektiivin mukaisista sijoitusrahastoista. Halutessaan vaihtoehtorahas-
tojen hoitaja on voinut siirtyd tuottamaan PRIIPS-asetuksessa tarkoitetun avaintietoasiakirjan.
Koska vaihtoehtorahastoa koskevan avaintietoesitteen on katsottu vastaavan sijoitusrahasto-
laissa 15 luvun 4 §:ssd sdddettyd sijoitusrahastodirektiivistd johtuvaa sééntelyd, olisi myos kan-
sallinen avaintietoesite rahastojen rajat ylittivda markkinointia koskevan asetuksen 4 artiklan
sddntelyn piirissd. Vaihtoehtorahastojen hoitajan olisi siten muun muassa varmistettava, ettei
sellainen markkinointi, jossa esitetdan erityisid tictoja vaihtoehtorahastosta, olisi ristiriidassa
vaihtoehtorahastosta laaditun avaintictoasiakirjan kanssa tai vihennd sen merkitysta.

Pykélin 3 momentti sisdltdisi informatiivisen viittaussdédnnoksen rahastojen rajat ylittAvad
markkinointia koskevan asetuksen 7 artiklaan, jossa sdddetddn Finanssivalvonnalle oikeus vaa-
tia ennakkoilmoitusta markkinointimateriaaleista, jos vaihtoehtorahastoa markkinoidaan ei-am-
mattimaisille asiakkaille. Jotta toimijat voivat tietdd, vaatiko Finanssivalvonta tillaista ennak-
koilmoitusta ja millainen menettelyn mahdollinen siséltd on, Finanssivalvonnan tulee asetuksen
mukaisesti julkaista ennakkoilmoitusta koskevat menettelyt verkkosivustollaan.

13 a luku EnnakkomarkKkinointi
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Lain IV osaan ehdotetaan lisittdvéksi uusi 13 a luku, jossa sdddettéisin AIFMD:n uuden 30 a
artiklan taytantonpanemiseksi ennakkomarkkinointia koskevista edellytyksistd. Luvussa séé-
dettyjen edellytysten mukainen ennakkomarkkinointi ei merkitsisi vaihtoehtorahaston osuuk-
sien tai osakkeiden tarjoamista tai kohdentamista sijjoittajille, joten tdlldin 12 luvun sédéntely
osuuksien tarjoamisesta Suomessa ei tulisi sovellettavaksi. Luvun séiéintely koskisi ennakko-
markkinointia harjoittavan vaihtoehtorahastojen hoitajan lisiksi myds sité, joka harjoittaa en-
nakkomarkkinointia vaihtoehtorahastojen hoitajan  lukuun. Ennakkomarkkinoinnista muissa
ETA-valtioissa sdddettéisiin 19 luvussa ja kolmanteen maahan sijoittautuneen hoitajan oikeu-
desta ennakkomarkkinoida Suomessa 20 luvussa.

1 §. Edellytykset ennakkomarkkinoinnille. Pykdlin I momentissa sédédettdisiin edellytyksisté,
joiden mukaisesti vaihtoehtorahastojen hoitaja voisi harjoittaa ennakkomarkkinointia Suo-
messa. Pykélissd sdddetty oikeus ennakkomarkkinointiin koskisi yhtd lailla sekd toimiluvan
saanutta vaihtoehtorahastojen hoitajaa ettd rekisterditynyttd vaihtoehtorahastojen hoitajaa. Re-
kisterdityneeseen vaihtoehtorahastojen hoitajaan sovellettaisiin myds samoja rajoituksia Littyen
ennakkomarkkinoinnin yhteydessé sijoittajalle annettaviin tietoihin ja asiakirjoihin sekd muita
tdmin luvun sddnndksia ennakkomarkkinoinnista. Pykélin tarkoittamat oikeudet ja velvollisuu-
det olisivat yhdenmukaiset 19 luvun 5 a §:ssé sdéddettyjen ETA-valtioon sijoittautuneen vaihto-
ehtorahastojen hoitajan oikeuksien ja velvollisuuksien kanssa.

AIFMD:n 4 artiklan 1 kohdan aea alakohdan mukaan ennakkomarkkinointi on vaihtoehtorahas-
tojen hoitajan suorittamaa tai sen lukuun tapahtuvaa tietojen tai tiedonannon suoraa tai vélillista
toimittamista sijoitusstrategioista tai sijoitusideoista mahdollisille ammattimaisille sijoittajille,
jotta voidaan testata niiden kiinnostusta vaihtoehtorahastoon tai alarahastoon, jota ei ole vield
perustettu tai jonka markkinoinnista ei ole vield toimitettu 31 tai 32 artiklan mukaisesti ilmoi-
tusta ETA-valtioon, jossa mahdollisilla sjjoittajilla on kotipaikka. Direktiivistd poiketen kansal-
lisesti sallittaisiin ennakkomarkkinointi ammattimaisten asiakkaiden lisdksi my0s ei-ammatti-
maisille asiakkaille. TAméd olisi yhdenmukaista sen kanssa, ettd laissa on jo aiemmin hyodyn-
netty AIFMD:n 43 artiklan sallimaa kansallista harkintaa siitd, ettd Suomeen ja muuhun ETA-
valtioon sijoittautuneita vaihtoehtorahastoja voidaan markkinoida myds eiammattimaisille asi-
akkaille sijoittajansuojan varmistavin edellytyksin. Kuten markkinoinnissa, lihtokohtana myds
vaihtoehtorahaston ennakkomarkkinoinnin osalta tulisi kuitenkin olla sen suuntaaminen ammat-
timaisille asiakkaille. Sdantelyn hyviksyttivyys ja oikeasuhtaisuus huomioon ottaen ei olisi pe-
rusteltua kategorisesti kieltdd ennakkomarkkinointia ei-ammattimaisille asiakkaille, silli ennak-
komarkkinointia koskevat sddnnokset eivat merkitsisi poikkeusta 13 luvussa sdddettyihin edel-
lytyksiin ei-ammattimaiselle asiakkaalle markkinoinnista Suomessa. Kyseisen luvun mukainen
keskeinen edellytys ei-ammattimaisiin asiakkaisiin kohdistuvalle markkinoinnille olisi edelleen
vaihtoehtorahastojen hoitajan toimilupa. Ennakkomarkkinomnista huolimatta rekisterditymis-

velvollisten vaihtoehtorahastojen hoitajien kohdalla tulisi arvioitavaksi Finanssivalvonnan eri-
tyisestd syystd myontdma poikkeuslupa markkinoida ei-ammattimaiselle asiakkaalle Suomessa.

Ei-ammattimaisille asiakkaille ennakkomarkkinoinnin salliminen sekd ennakkomarkkinointia
koskevien oikeuksien ja velvollisuuksien ulottaminen yhti lailla myos rekisterdityneisiin vaih-
toehtorahastojen hoitajiin olisi yhdenmukaista myds sen kanssa, ettd eurooppalaisen riskipdé-
omarahaston hoitajalle ja eurooppalaisen yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneen rahas-
ton hoitajalle on sallittu ennakkomarkkinoida my6s ei-ammattimaiselle asiakkaalle suoraan
niitd sddntelevien EUVECA- ja EuSEF-asetusten nojalla. Kyseisissd asetuksissa sdddetyt me-
nettelyt ennakkomarkkinoille vastaavat pddosin AIFMD:n 30 a artiklan vaatimuksia.

Pykélassd sdddettiisiin tarkemmista rajoituksista koskien ennakkomarkkinoinnin yhteydessa si-
joittajille toimitettavia tietoja. Néilld rajoituksilla pyrittdisiin varmistamaan, ettei ennakkomark-
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kinoinnin yhteydessd annettaisi sijoitusstrategioista ja -ideoista niin tarkkoja tietoja, etti sijoit-
tajat voisivat jo niiden perusteella tehda sijoituspadtoksen. Pykélin I momentin 1 kohdassa
edellytettdisiin, ettd sijoittajille esitettévét tiedot eivit saisi olla niin tarkkoja, ettd sijoittajat voi-
sivat sitoutua hankkimaan vaihtoehtorahaston osuuksia. Momentin 2 kohdan mukaan sijoitta-
jille esitettivit tiedot eivit myoskddn saisi vastata merkintdlomakkeita tai vastaavia asiakirjoja
rippumatta siitd, esitettdisinkd ne luonnoksina tai lopullisessa muodossa. Lisdksi momentin 3
kohdan mukaan sijoittajille ei saisi esittdd vield perustamatta olevan vaihtoehtorahaston lopul-
lisessa muodossa olevia perustamisasiakirjoja, esitettd tai tarjousasiakirjoja. Ndiden asiakirjojen
osalta sallittaisiin kuitenkin luonnosten esittdminen.

Pykéldn 2 momentissa sdddettiisiin vaihtoehtorahaston esitteen tai tarjousasiakirjan luonnok-
seen sovellettavista tarkemmista vaatimuksista. Momentin mukaan luonnos ei saisi siséltda niin
tarkkoja tietoja, ettd sijoittajat voisivat tehdi sijoituspdétoksen. Lisdksi luonnokseen olisi otet-
tava momentissa sdddetyt maininnat ja varoitukset.

Pykélin 3 momentissa asetettaisiin vaihtoehtorahastojen hoitajalle velvollisuus varmistaa, ettd
ennakkomarkkinointi dokumentoidaan asianmukaisesti.

Ehdotus vastaa muutosdirektiivin 2 artiklan 2 kohtaa (AIFMD:n 30 a artiklan 1 ja 4 kohta).

2 §. llmoitus ennakkomarkkinoinnista. Pykilissi sdédettiisiin ennakkomarkkinointiin litty-
vastd ilmoitusvelvollisuudesta Finanssivalvonnalle. Ennakkomarkkinointiin  hLittyvd ilmoitus-
velvollisuus olisi jilkikdteistd. Vaatimus toimittaa ilmoituksen yhteydessd kuvaus ennakko-
markkinoinnista ei merkitsisi hyviksymismenettelyd ennakkomarkkinoinnin siséllolle. Vaihto-
ehtorahastojen hoitajan ei tarvitsisi ilmoittaa Finanssivalvonnalle ennakkomarkkinoinnin tar-
kempaa sisdltdd tai sen kohteena olevia sijjoittajia ennen ennakkomarkkinoinnin aloittamista.
Pykilassd sdddettiisiin, ettd vaihtoehtorahastojen hoitajan olisi lihetettédvd kahden viikon kulu-
essa ennakkomarkkinoinnin aloittamisesta Finanssivalvonnalle vapaamuotoinen ilmoitus, jonka
tarkempi sisdltovaatimus miériteltdisin 1-4 kohdassa.

Ehdotus vastaa muutosdirektiivin 2 artiklan 2 kohta (AIFMD:n 30 a artiklan 2 kohdan kolmas
alakohta).

3 §. Vaihtoehtorahaston osuuksien hankkiminen ennakkomarkkinoinnin perusteella. Pykékissa
sdadettdisiin  ennakkomarkkinointiin  Littyvistd rajoituksista vaihtoehtorahaston osuuksien
hankkimiselle, jotta estettdisiin osuuksien tarjoamista koskevien 12 ja 13 luvun edellytysten
kiertiminen ennakkomarkkinointia hyodyntimalld. Pykalin I momentissa sdddettéisiin vaihto-
ehtorahastojen hoitajan yleisestd velvollisuudesta estdd vaihtoehtorahaston osuuksien hankki-
minen ennakkomarkkinoinnin perusteella. Lisdksi vaihtoehtorahastojen hoitajalla olisi velvol-
lisuus varmistaa, ettd ennakkomarkkinoinnin kohteena olleet sijoittajat voivat hankkia vaihto-
ehtorahastojen osuuksia vasta sen jilkeen, kun vaihtoehtorahaston markkinointi on Suomessa
lain nojalla sallittua. Ennakkomarkkinoinnin aikana sijoittajien ei siten pitdisi voida merkitd
sijpitlélisthaston osuuksia eikd sijoittajille olisi sallittua jakaa merkintdlomakkeita tai vastaavia
asiakirjoja.

Pykilan 2 momentissa sdéddettéisiin 18 kuukauden mittaisesta ajanjaksosta ennakkomarkkinoin-
nin aloittamisesta, jonka kuluessa Suomessa sijoittajan tekemdn merkinndn ennakkomarkki-
noinnin yhteydessé toimitetuissa tiedoissa tarkoitettuun tai sen tuloksena perustettuun vaihto-
ehtorahastoon katsottaisiin syntyneen markkinoinnin tuloksena. T&lloin vaihtoehtorahastojen
hoitajan olisi voitava osoittaa, ettd se on noudattanut 12 luvun 1 §:n sdéntelyd ja tehnyt asian-
mukaisen ilmoituksen Finanssivalvonnalle markkinoinnin aloittamisesta. Momentin sddntely
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tulisi sovellettavaksi riippumatta siitd, onko merkinnin tehnyt sijoittaja itse ollut ennakkomark-
kinoinnin kohteena vai ei.

Ehdotus vastaa muutosdirektiivin 2 artiklan 2 kohtaa (AIFMD:n 30 a artiklan 2 kohdan ensim-
méinen ja toinen alakohta).

4 §. Kolmannen osapuolen harjoittama ennakkomarkkinointi. Pykilassa maéarteltiisinkolman-
net osapuolet, jotka voisivat harjoittaa ennakkomarkkinointia vaihtoehtorahastojen hoitajan lu-
kuun. Pykdlin / momentin mukainen oikeus ennakkomarkkinoinnin harjoittamiseen olisi toi-
sella vaihtoehtorahastojen hoitajalla, sijoituspalveluyritykselld, luottolaitoksella, rahastoyhti-
Olld sekd niilld, jotka ovat saaneet niitd vastaavan toimiluvan toisessa ETA -valtiossa. Liséksi
ennakkomarkkinoinnin harjoittamiseen olisi mahdollista kdyttidd sijoituspalvelulaissa tarkoitet-
tua sidonnaisasiamiesta.

Pykélin 2 momentissa séédettdisiin siitd, ettd ennakkomarkkinointia harjoittavaan kolmanteen
osapuoleen sovellettaisiin 1-3 §:ssé sdddettyjd vaatimuksia.

Ehdotuksella pannaan taytdnt6on muutosdirektiivin 2 artiklan 2 kohta (AIFMD:n uuden 30 a
artiklan 3 kohta).

19 uku ETA-valtiot

3 §. Oikeus markkinoida ja ennakkomarkkinoida ETA-valtioon sijoittautunutia vaihtoehtora-
hastoa Suomessa. Pykilan otsikko ehdotetaan muutettavaksi lisidmalld sithen maininta ennak-
komarkkinoinnista. Pykéldan lisdttiisiin uusi 3 momentti, joka vastaisi AIFMD:n 30 a artiklassa
sdddettyd toimiluvan saaneen vaihtoehtorahastojen hoitajan oikeutta ennakkomarkkinoida toi-
seen ETA-valtioon sijoittautunutta vaihtoehtorahastoa kotijasenvaltiossaan. Myos ETA-valti-
oon sijoittautuneen vaihtoehtorahaston ennakkomarkkinoinnista olisi noudatettava 13 a luvussa
sdddettyjd vaatimuksia ja ennakkomarkkinoinnista olisi tehtdvé ilmoitus Finanssivalvonnalle.

4 a§. Oikeus ennakkomarkkinoida ETA-valtioon sijoittautunutta vaihtoehtorahastoa muissa
ETA-valtioissa. Pykéld olisi uusi ja siind sdddettiisiin toimiluvan saaneen vaihtoehtorahastojen
hoitajan oikeudesta ennakkomarkkinoida ETA-valtioon sijoittautunutta vaihtoehtorahastoa am-
mattimaisille asiakkaille muussa ETA-valtiossa kuin Suomessa. Momentti vastaisi AIFMD:n
30 a artiklassa sdddettyd vaihtoehtorahastojen hoitajan oikeutta harjoittaa ennakkomarkkinoin-
tia muussa ETA-valtiossa kuin kotijisenvaltiossaan. Ennakkomarkkinointi voisi koskea vield
perustamatonta vaihtoehtorahastoa tai sellaista vaihtoehtorahastoa, jonka markkinoinnista ei ole
toimitettu AIFMD:n 32 artiklan mukaista markkinoinnin aloitusiimoitusta kyseiseen ETA-val-
tioon. Pykalissd sdddetyt edellytykset ennakkomarkkinoille vastaisivat pitkélti 13 a luvussa sdé-
dettyja vaatimuksia. Koska direktiivissd sdddetty rajat ylittdva oikeus ennakkomarkkinointiin
koskee vain ennakkomarkkinointia ammattimaisille asiakkaille, toimiluvan saaneella vaihtoeh-
torahastojen hoitajalla olisi oikeus ennakkomarkkinoida toisessa ETA-valtioissa ldhtokohtai-
sesti vain tillaisille sijoittajille. Sdanndkselld ei kuitenkaan ole tarkoitus rajoittaa vaihtoehtora-
hastojen hoitajan oikeutta ennakkomarkkinointin myds ei-ammattimaisille asiakkaille, jos toi-
sen ETA-valtion lainsdédédnnossd se sallitaan.

Pykélin I momentissa séddettdisin AIFMD:n 30 a artiklan 1 kohdan mukaisista rajoituksista

ennakkomarkkinoinnin yhteydessd ammattimaisille asiakkaille esitettdviin tietoihin tai asiakir-
joihin.
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Pykilin 2 momentissa sdddettiisiin ennakkomarkkinointia koskevasta ilmoitusmenettelystd Fi-
nanssivalvonnalle. Ennakkomarkkinointi toisessa ETA-valtiossa edellyttdisi vapaamuotoista il-
moitusta 2 vikkon kuluessa ennakkomarkkinoinnin aloittamisesta. Samalla ilmoituksella voitai-
siin ilmoittaa ennakkomarkkinoinnista useassa ETA-valtiossa. Finanssivalvonta huolehtisi il-
moituksen edelleen ldhettimisestd asianomaisin ETA-valtiothin. Fmanssivalvonnan toimin-
nasta sdddettdisiin tarkemmin 21 luvun 5 a §:ssé.

Pykélin 3 momentissa sdddettdisin AIFMD:n 30 a artiklan 2 kohdan mukaisista vaihtoehtora-
hastojen hoitajan velvollisuuksista varmistaa, ettd ennakkomarkkinoinnin kohteena olleet sijoit-
tajat voivat hankkia kyseisen vaihtoehtorahaston osuuksia vasta, kun markkinointi kyseisessé
ETA-valtiossa on 4 §:n nojalla sallittua.

Pykélin 4 momentissa sdidettiisiin ennakkomarkkinoinnin aloittamisen jilkeen sovellettavasta
18 kuukauden ajanjaksosta, jonka kuluessa ammattimaisen asiakkaan kyseisessd ETA -valtiossa
tekemdd merkintdd pidettdisin markkinoinnin tuloksena. Tdlloin vaihtoehtorahastojen hoitajan
olisi noudatettava 4 §:n 1 momentin mukaista ilmoitusmenettelyd ETA-valtioon sjjoittautuneen
vaihtoehtorahaston markkinomnnista toisessa ETA-valtiossa.

Pykélin 5 momentissa sdéadettdisiin ennakkomarkkinointia koskevasta dokumentaatiovaatimuk-
sesta.

Pykélin 6 momentissa sdidettiisin kolmannen osapuolen oikeudesta harjoittaa ennakkomark-
kinointia toisessa ETA-valtiossa vaihtoehtorahastojen hoitajan lukuun.

Ehdotus vastaa muutosdirektiivin 2 artiklan 2 kohtaa (AIFMD:n 30 a artikla).

5 a§. Toiseen ETA-valtioon sijoittautuneen vaihtoehtorahastojen hoitajan oikeus ennakko-
markkinoida vaihtoehtorahastoa Suomessa. Pykila olisiuusi ja siind sdddettiisiin toiseen ETA-
valtioon sijoittautuneen vaihtoehtorahastojen hoitajan oikeudesta harjoittaa ennakkomarkki-
nointia Suomessa. Pykélin I momentissa sdddettdisiin toimiluvan saaneen ETA -valtioon sijoit-
tautuneen vaihtoehtorahastojen hoitajan oikeudesta ennakkomarkkinoida Suomessa. S&4nnos
vastaisi AIFMD:n 30 a artiklan sééntelyd sen ETA-valtion osalta, jossa ennakkomarkkinointia
harjoitetaan ennen direktiivin 32 artiklan mukaista markkinointi-ilmoitusta. AIFMD:n 30 a ar-
tiklan 1 kohdan mukaisesti toimiluvan saanut ETA-valtioon sijoittautunut vaihtoehtorahastojen
hoitaja voi harjoittaa ennakkomarkkinointia ETA-valtioissa, paitsi jos ammattimaisille asiak-
kaille esitettiavit tiedot eivit tdytd artiklassa tarkemmin sdddettyjd edellytyksid. Pykéldssé ei
asetettaisi titd pidemmélle menevid edellytyksid. ETA-vaihtoehtorahastojen hoitajan ei tarvit-
sisi ilmoittaa ennakkomarkkinoinnin siséltod tai sen kohteena olevia sijoittajia ennen ennakko-
markkinoinnin aloittamista eikd ETA-vaihtoehtorahastojen hoitajan tarvitsisi tdyttdd muita kuin
tissd pykélissa sekd 13 a luvun 1 ja 3 §:ssd ja 4 §:n 1 momentissa sdddetyt vaatimukset. ETA -
vaihtoehtorahastojen hoitajan on direktiivin mukaan Ihettédvd kahden vikon kuluessa ennak-
komarkkinoinnin aloittamisesta kotijjasenvaltionsa toimivaltaiselle viranomaiselle vapaamuo-
toinen kirje, jossa tdsmennetdin muun muassa toisessa ETA-valtiossa harjoitettavan tai harjoi-
tetun ennakkomarkkinoin ajanjaksot sekd ennakkomarkkinoinnin kohteena olevat vaihtoehto-
rahastot. Pykélidssi sdddettdisin AIFMD:n 30 a artiklan 2 kohdan kolmannen alakohdan mu-
kaisesti Finanssivalvonnan oikeudesta pyytdd ulkomaista ETA-valvontaviranomaista toimitta-
maan lisitietoja Suomessa harjoitettavasta tai harjoitetusta ennakkomarkkinoinnista sen jil-
keen, kun Finanssivalvonta on saanut tdtd koskevan ilmoituksen.

AIFMD:ssé sdéddetty oikeus harjoittaa ennakkomarkkinointia ETA -valtioissa koskee pddséén-
toisesti vain toimiluvan saaneita ETA-valtioon sijoittautuneita vaihtoehtorahastojen hoitajia.
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Pykidlin 2 momentissa sallittaisiin kuitenkin my6s ETA -rekisterditymisvelvolliselle vaihtoeh-
torahastojen hoitajalle vastaava oikeus ennakkomarkkinoida Suomessa kuin mitd 13 a luvussa
on sdddetty suomalaiselle rekisterditymisvelvolliselle vaihtoehtorahastojen hoitajalle. Téllaisen
vaihtoehtorahastojen hoitajan olisi noudettava 13 a luvun 1 ja 3 §:n ja 4 §:n 1 momentin sdédn-
telyd ennakkomarkkinoinnista. Lisdksi ETA-rekisterditymisvelvollisen vaihtoehtorahastojen
hoitajan olisi tehtdvd kahden viikon kuluessa ennakkomarkkinoinnin aloittamisesta Suomessa
Finanssivalvonnalle vapaamuotoinen ilmoitus.

Pykilin 3 momentissa saddettiisin AIFMD:n 30 a artiklan 2 kohdan toisen alakohdan mukai-
sesta, ennakkomarkkinoinnin aloittamisen jilkeen sovellettavasta 18 kuukauden ajanjaksosta,
jonka kuluessa sijoittajan Suomessa tekemidd merkintdd pidettdisiin markkinoinnin tuloksena.
Talloin ETA-vaihtoehtorahastojen hoitajan tai ETA-rekisterditymisvelvollisen vaihtoehtora-
hastojen hoitajan olisi soveltuvin osin noudatettava 5 §:n markkinointisiannoksi.

Ehdotus vastaa muutosdirektiivin 2 artiklan 2 kohtaa (AIFMD:n 30 a artikla).

6 §. Oikeus lopettaa markkinointi toisessa ETA-valtiossa. Pykila olisiuusija siind sdddettasin
AIFMD:n 32 a artiklan mukaisesta oikeudesta péaattdd markkinointijirjestelyt muissa ETA-val-
tioissa kuin vaihtoehtorahastojen hoitajan kotijisenvaltiossa. Suomalaisen toimiluvan saaneen
vaihtoehtorahastojen hoitajan oikeus markkinoida ETA-valtioon sijoittautunutta vaihtoehtora-
hastoa ammattimaisille asiakkaille muussa ETA-valtiossa kuin Suomessa on lihtokohtaisesti
ilmoituksenvaraista toimintaa. Pykélidssd sdddettdisin ETA-valtioiden kesken yhdenmukaiste-
tuista vaatimuksista ja menettelyistd, joita noudattamalla toimiluvan saanut vaihtoehtorahasto-
jen hoitaja voi lopettaa ETA-valtioon sijoittautuneen vaihtoehtorahaston markkinoimiseksi teh-
dyt jarjestelyt toisessa ETA-valtiossa. Markkinoinnin lopettaminen olisi siten kddnteinen me-
nettely 4 §:ssd sdddetylle markkinoinnin aloittamista koskevalle ilmoitukselle tilanteessa, jossa
vaihtoehtorahastojen hoitaja haluaa poistua kyseisen ETA-valtion markkinoilta. Markkinoinnin
lopettaminen voisi koskea joitakin tai kaikkia vaihtoehtorahaston osuuksia. Markkinoinnin lo-
pettamista koskeva ilmoitus tehtdisiin Finanssivalvonnalle, joka huolehtisi ilmoituksen edelleen
lahettdmisestd asianomaisin ETA-valtioihin ja ESMAlle. Finanssivalvonnan toiminnasta mark-
kinoinnin lopettamiseen littyen sdddettdisiin 21 luvun 6 ¢ §:ssé.

hoitajan olisi / momentin mukaan tehtdva yleinen takaisinosto- tai lunastustarjous kaikista tél-
laisista vaihtoehtorahaston osuuksista, jotka ovat vaihtoehtorahastojen hoitajan vastaanotta-
vassa jasenvaltiossa sijoittajien hallussa. Liséksi vaihtoehtorahastojen hoitajan olisi julkaistava
ilmoitus aikomuksestaan lopettaa kyseisen vaihtoehtoehtorahaston markkinointi tissd ETA-val-
tiossa julkisesti saatavilla olevalla vélineelld. Tdmén viline voisi olla my6s sdhkdmnen viline.
Liséksi markkinoinnin lopettamiseksi vaihtoehtorahastojen hoitajan olisi muutettava tai paétet-
tava vilittdjien tai asiamiesten kanssa tehtyjd sopimusjirjestelyjd siitd paivastd, kun markki-
noinnin lopettamisesta ilmoitetaan, jotta estetdén markknoinnin lopettamisen kohteena olevien
osuuksien kaikenlainen uusi tai jatkuva, suora tai vilillinen tarjoaminen ja kohdentaminen.

Pykéldn 2 momentissa sdddettdisin AIFMD:n 32 a artiklan 1 kohdan a alakohdan mukaisesta
poikkeuksesta tehdd yleinen takaisinosto- tai lunastustarjous, jos kyseesséd on suljettu vaihtoeh-
torahasto tai ELTIF-rahasto.

Pykélin 3 momentissa sédédettdisin AIFMDm 32 a artiklan 2 kohdan mukaisesta ilmoitusvel-
vollisuudesta Finanssivalvonnalle.
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Pykilin 4 momentin mukaan vaihtoehtorahastojen hoitajan olisi lopetettava hoitamansa vaihto-
ehtorahaston osuuksien kaikenlainen suora tai vilillinen tarjoaminen tai kohdentaminen sijoit-
tajille toisessa ETA-valtiossa siitd péivdstd, jolloin markkinoinnin lopettamisesta kyseisessé
ETA-valtioissa ilmoitetaan.

Pykélin 5 momentissa sididettiisiin vaihtoehtorahastojen hoitajan tiedonantovelvollisuudesta
niitd sjjoittajia kohtaan, joiden hallussa olisi edelleen vaihtoehtorahaston osuuksia markkinoin-
tijirjestelyn paéttdmisestd ja vaihtoehtorahastojen hoitajan tekemaisti julkisesta takaisinosto- ja
lunastustarjouksesta huolimatta. Tiedonantovelvollisuus voitaisiin tayttdd myds sahkoisid vili-
neitd tai muita etéviestintdkeinoja kdyttien AIFMD:n 32 a artiklan 8 kohdan mukaisesti.

Pykéldn 6 momentin mukaan markkinoinnin lopettamisesta ilmoittamisesta seuraisi vaihtoehto-
rahastojen hoitajalle 36 kuukauden pituinen ennakkomarkkinointikielto tissd ETA-valtiossa il-
moituksessa yksildidyn vaihtoehtorahaston tai sitd vastaan sijoitusstrategian tai -idean osalta.

Ehdotus vastaa muutosdirektiivin 2 artiklan 4 kohtaa (AIFMD:m uusi 32 a artikla 1 ja 2 kohta,
3 kohdan kolmas alakohta seki 4 ja 8 kohta)

6 a§. ETA-vaihtoehtorahastojen hoitajan oikeus lopettaa markkinointi Suomessa. PykiH olisi
uusi ja siind sdddettdisiin kddnteisestd menettelystd 5 §:ssd sdddetylle tuotenotifikaatiolle. Py-
kédlin I momentti vastaisi AIFMD:n 32 a artiklan sééntelyd markkinointijirjestelyjen paattami-
sestd vastaanottaneen jisenvaltion osalta. Artiklan 1 kohdan mukaan ETA-valtioon sijoittautu-
nut vaihtoehtorahastojen hoitaja voisi padttdd hoitamansa ETA-valtioon sijoittautuneen vaihto-
ehtorahaston markkinoimiseksi tehdyt markkinointijarjestelyt ETA -valtiossa, jonka osalta se on
tehdyt 32 artiklan mukaisen ilmoituksen, kun artiklassa sdddetyt ehdot tayttyvat. Pykélissa ei
asetettaisi titd pidemmaélle menevid velvollisuuksia. Markkinoinnin lopettaminen edellyttéisi
yleisen takaisinosto- tai lunastustarjouksen tekemistd Suomessa oleville sijoittajille, ilmoituk-
sen julkaisemista ETA-vaihtoehtorahastojen hoitajan aikomuksesta lopettaa kyseisen vaihtoeh-
torahaston markkinointi Suomessa seké sopimusjarjestelyjen muuttamista tai padttamista kysei-
sen vaihtoehtorahaston osuuksien kaikenlaisen suoran tai vélillisen tarjoamisen tai kohdentami-
sen estdmiseksi.

Pykilin 2 momentissa sdéddettiisiin suljettuja vaihtoehtorahastoja ja eurooppalaisia pitkdaikais-
sijoitusrahastoja koskevasta poikkeuksesta velvollisuuteen tehdéd yleinen takaisinosto- tai lunas-
tustarjous 32 a artiklan 1 kohdan a alakohdan mukaisesti.

Pykéldn 3 momentin mukaan ETA-vaihtoehtorahastojen hoitajan olisi lopetettava hoitamansa
ETA-valtioon sijoittautuneen vaihtoehtorahaston osuuksien kaikenlainen suora tai vilillinen
tarjoaminen tai kohdentaminen sijoittajille Suomessa siitd péivastd, kun markkinoinnin lopetta-
misesta ilmoitetaan.

Pykélan 4 momentissa sdddettdisiin riittivan sijoittajansuojan varmistamiseksi ETA-vaihtoeh-
torahastojen hoitajan tiedonantovelvollisuudesta Suomessa niitd sijoittajia kohtaan, joiden hal-
lussa olisi edelleen ETA-valtioon sijoittautuneen vaihtoehtorahaston osuuksia. Momentin mu-
kainen tiedonantovelvollisuus voitaisiin tayttdd myos sidhkoisid vilineitd tai muita etdviestinté-
keinoja kdyttden AIFMDm 32 a artiklan 8 kohdan mukaisesti.

Pykidlin 5 momentin mukaan markkinoinnin lopettamista koskevasta ilmoituksesta seuraisi
ETA-vaihtoehtorahastojen hoitajalle 36 kuukauden pituinen ennakkomarkkinointikielto ilmoi-
tuksessa yksildidyn vaihtoehtorahaston tai sitd vastaan sijoitusstrategian tai -idean osalta Suo-
messa.
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Pykélin 6 momentissa sdddettdisin AIFMDm 32 a artiklan 7 kohdan mukaisesti siité, ettd kun
Fmanssivalvonta on saanut ETA-vaihtoehtorahastojen hoitajan kotivaltion ETA-valvontaviran-
omaiselta AIFMD:n liitteessd IV olevassa b—f alakohdassa tarkoitettuihin asiakirjoihin ja tietoi-
hin Finanssivalvonta ei voi endé vaatia ETA-vaihtoehtorahastojen hoitajaa noudattamaan rahas-
tojen rajat ylittdvdad markkinointia koskevan asetuksen 5 artiklassa tarkoitettuja markkinointi-
vaatimuksia koskevia sddnndksid Suomessa.

Pykilin 7 momentissa sdiddettiisin ETA-rekisterditymisvelvollisen vaihtoehtorahastojen hoi-
tajan hoitaman ETA-valtioon sijoittautuneen vaihtoehtorahaston markkinoinnin lopettamisesta
Suomessa. ETA-rekisterditymisvelvolliseen vaihtoehtorahastojen hoitajaan sovellettaisiin paa-
soin samoja vaatimuksia kuin toimiluvalliseen ETA-vaihtoehtorahastojen hoitajaan. Koska ky-
seessé olisi kansallinen sdénnos, ETA -rekisterditymisvelvollisen vaihtoehtorahastojen hoitajan
olisi tehtdvd markkinoinnin lopettamisesta ilmoitus Finanssivalvonnalle.

Ehdotus vastaa muutosdirektiivin 2 artiklan 4 kohtaa (AIFMD:n 32 a artikla)
20 luku Kolmanne t maat

2 a§. Oikeus ennakkomarkkinoida kolmanteen maahan sijoittautunutta vaihtoehtorahastoa.
Pykald olisi uusi ja siind sdddettdisiin kolmanteen maahan sijoittautuneen vaihtoehtorahaston
ennakkomarkkinoinnista Suomessa. Pykildssd sdddetty oikeus koskisi sekd Suomessa toimilu-
van saanutta vaihtoehtorahastojen hoitajaa ettd ETA-vaihtoehtorahastojen hoitajaa. Oikeus en-
nakkomarkkinoida kolmanteen maahan sijoittautuneita vaihtoechtorahastoja Suomessa olisi kui-
tenkin rajatumpaa kuin vastaavien ETA-valtioon sijoittautuneiden vaihtoehtorahastojen ennak-
komarkkinointi. Koska kolmanteen maahan sijoittautuneita vaihtoehtorahastoja saadaan Iahto-
kohtaisesti markkinoida vain ammattimaisille asiakkaille ja koska ei-ammattimaisille asiak-
kaille markkinointi edellyttdisi Finanssivalvonnan erityisen painavasta syystd myontiméia poik-
keuslupaa, ehdotetaan tillaisten vaihtoehtorahastojen ennakkomarkkinointi rajattavaksi vain
ammattimaisille asiakkaille. Kolmanteen maahan sjjoittautuneen vaihtoehtorahaston ennakko-
markkinointi ei-ammattimaiselle asiakkaalle Suomessa olisi siten kiellettya.

Pykélin I momentin mukaan kolmanteen maahan sijoittautuneen vaihtoehtorahaston ennakko-
markkinointiin sovellettaisiin timadn pykdlin lisdksi 13 a luvun 1 §:n, 3 §:n 1 momentin ja 4 §:n
sdannoksid ennakkomarkkmnoinnista Suomessa.

Pykéldn 2 momentin mukaan kolmanteen maahan sijoittautuneen vaihtoehtorahaston ennakko-
markkinoinnin aloittamisesta olisi tehtdvd kahden vikkon kuluessa vapaamuotoinen ilmoitus Fi-
nanssivalvonnalle. IImoituksen sisdltovaatimukset vastaisivat pddosin 13 a luvun 2 §:ssd sdé-
dettyjéd vaatimuksia.

Pykidlin 3 momentissa sdédettdisiin 13 a luvun 3 §:n 2 momenttia vastaavasta 18 kuukauden
mittaisesta ajanjaksosta ennakkomarkkinoinnin aloittamisesta, jonka kuluessa ammattimaisen
asiakkaan tekemén merkinndn ennakkomarkkinoinnin yhteydessé toimitetuissa tiedoissa tarkoi-
tettuun tai sen tuloksena kolmanteen maahan perustettuun vaihtoehtorahastoon katsottaisiin
syntyneen markkinoinnin tuloksena. T&lloin vaihtoehtorahastojen hoitajan olisi voitava osoit-
taa, ettd se on noudattanut timén luvun 2 §mn sééntelyd ja tehnyt asianmukaisen ilmoituksen
Finanssivalvonnalle markkinoinnin aloittamisesta.

Pykélin 4 momentissa sdddettéisiin vastaava oikeus ennakkomarkkinoida kolmanteen maahan
sijoittautunutta vaihtoehtorahastoa myds ETA -vaihtoehtorahastojen hoitajalle.
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3 a §. Kolmannesta maasta ennakkomarkkinointi. Pykila olisi uusi ja siind sdddettiisiin kol-
manteen maahan sijoittautuneen vaihtoehtorahastojen hoitajan oikeudesta harjoittaa ennakko-
markkinointia Suomessa. Ennakkomarkkinointi voisi koskea sekd ETA-valtioon sijoittautu-
nutta vaihtoehtorahastoa ettd kolmanteen maahan sijoittautunutta vaihtoehtorahastoa, jonka
markkinoinnista Suomessa ei ole vield tehty 3 §:ssd sdddettyd ilmoitusta Finanssivalvonnalle.
Rahastojen rajat ylittdvaa markkinointia koskevassa muutosdirektiivin johdanto-osan 12. perus-
telukappaleessa todetaan, ettdi AIFMDm ja erityisesti ennakkomarkkinointia koskevien yhden-
mukaistettujen sddnnosten noudattamisen edellyttimat kansalliset lait, asetukset ja hallinnolliset
médriykset eivit saisi asettaa ETA-valtioon sjjoittautuneita vaihtoehtorahastojen hoitajia mil-
ladn tavalla epdedulliseen asemaan suhteessa muuhun kuin ETA-valtioon sijoittautuneisiin
vaihtoehtorahastojen hoitajiin. AIFMD:n mukainen ennakkomarkkinointisdéintely merkitsee
ennakkomarkkinointiin sovellettavien vaatimusten kiristymistd Suomessa, koska Suomen kan-
sallisen sddntely on osittain ollut direktiivin vaatimuksia alemmalla tasolla. Tiltd osin pidetdin
perusteltuna, ettd lakiin lisdttdisin AIFMD:n ennakkomarkkinointisdéntelyd vastaavat sddnnok-
set my0s kolmanteen maahan sijoittautuneen vaihtoehtorahastojen hoitajan harjoittamasta en-
nakkomarkkinomnnista Suomessa.

Pykéldn I momentin mukaan kolmanteen maahan sijoittautunut vaihtoechtorahastojen hoitaja
voisi ennakkomarkkinoida hoitamaansa ETA-valtioon sijoittautunutta vaihtoehtorahastoa tai
kolmanteen maahan sijoittautunutta vaihtoehtorahastoa ammattimaisille asiakkaille Suomessa.
Koska kolmanteen maahan sijoittautuneella vaihtoehtorahastojen hoitajalla on oikeus markki-
noida Suomessa vai ammattimaisille asiakkaille, myds ennakkomarkkinointi sallittaisiin vain
ammattimaisille asiakkaille. Kolmanteen maahan sijoittautuneen vaihtoechtorahastojen hoitajan
harjoittamaan ennakkomarkkinointiin sovellettaisiin, mitd 13 a luvun 1 §:ssd, 3 §:n 1 momen-
tissa ja 4 §:ssd sdddetddn ennakkomarkkinoinnista.

Pykélin 2 momentin mukaan kolmanteen maahan sijoittautuneen vaihtoehtorahastojen hoitajan
olisi tehtdvd kahden viikon kuluessa ennakkomarkkinoinnin aloittamisesta vapaamuotoinen il-
moitus Finanssivalvonnalle. IImoituksen sisdltovaatimukset vastaisivat pddosin 13 a luvun 2
§:ssd sdddettyjd vaatimuksia. Ennakkomarkkinointiin Littyvad ilmoitusvelvollisuus olisi jalkika-
teistd. Vaatimus toimittaa ilmoituksen yhteydesséd kuvaus ennakkomarkkinoinnista ei merkitsisi
hyviksymismenettelyd ennakkomarkkmnomnnin sisidlldlle, eikd kolmanteen maahan sijoittautu-
neen vaihtoehtorahastojen hoitajan tarvitsisi ilmoittaa Finanssivalvonnalle ennakkomarkkinoin-
nin tarkempaa sisdltod tai sen kohteena olevia sijoittajia ennen ennakkomarkkinoinnin aloitta-
mista.

Pykéldn 3 momentissa sdddettdisiin 13 a luvun 3 §:n 2 momenttia vastaavasta 18 kuukauden
mittaisesta ajanjaksosta ennakkomarkkinoinnin aloittamisesta, jonka kuluessa ammattimaisen
asiakkaan tekemédn merkinnén ennakkomarkkinoinnin yhteydessé toimitetuissa tiedoissa tarkoi-
tettuun tai sen tuloksena ETA-valtioon tai kolmanteen maahan perustettuun vaihtoehtorahas-
toon katsottaisiin syntyneen markkinoinnin tuloksena. Télloin kolmanteen maahan sijoittautu-
neen vaihtoehtorahastojen hoitajan olisi voitava osoittaa, ettd se on noudattanut timén luvun 3
§:n sddntelyd ja tehnyt asianmukaisen ilmoituksen Finanssivalvonnalle markkinoinnin aloitta-
misesta Suomessa. Momentin sédéntely tulisi sovellettavaksi rijppumatta siitd, onko merkinnin
tehnyt sijoittaja itse ollut ennakkomarkkinoinnin kohteena vai ei. Momentin sédintely soveltuisi
myds niin sanottuihin reverse solicitation -tilanteisiin, jossa ammattimainen asiakas on aloit-
teellinen sijoituskohteen valinnassa ja ottaa itse yhteyttd kolmanteen maahan sijoittautuneeseen
hoitajaan.

5 §. Rajat ylittivd sijoittaminen vaihtoehtorahastoon. Pykalan I momenttiin ehdotetaan hkitek-
nisté viittauskorjausta 12 luvun 4 §:n 6 momenttiin.
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5 a §. Kolmanteen maahan sijoittautuneen vaihtoehtorahastojen hoitajan oikeus lopettaa mark-
kinoinnin Suomessa. Pykéla olisi uusi ja siind sdddettdisiin kolmanteen maahan sijoittautuneen
vaihtoehtorahastojen hoitajan hoitaman ETA-valtioon sijoittautuneen tai kolmanteen maahan
sijoittautuneen vaihtoehtorahaston markkinoinnin ja sithen littyen jirjestelyjen lopettamisesta
Suomessa.

Pykélin I momentissa sdidettéisin markkinoinnin lopettamisen edellytyksistd. Momentin /
kohdan mukaan markkinoinnin lopettaminen edellyttéisi, ettd kaikista Suomessa sijoittajien hal-
lussa olevista kyseisen vaihtoehtorahaston osuuksista tehtdisiin yleinen takaisinosto- tai lunas-
tustarjous, joka olisi julkisesti saatavilla vdhintddn 30 pankkipdivdn ajan ja joka osoitettaisiin
erikseen kaikille niille sijoittajille, joiden henkilollisyys on tiedossa. Momentin 2 kohdassa séa-
dettdisiin, ettd kolmanteen maahan sijoittautuneen vaihtoehtorahastojen hoitajan aikomus lopet-
taa kyseisen vaihtoehtorahaston osuuksien markkinointi Suomessa julkaistaisiin julkisesti saa-
tavilla olevalla vilineelld. Lisédksi momentin 3 kohdan mukaan siitd pdivéstd, kun markkinoin-
nin lopettamisesta ilmoitetaan, vilittdjien ja asiamiesten kanssa mahdollisesti tehtyjd sopimus-
jarjestelyjd muutetaan tai ne padtetdén, jotta estetdéin kyseisen vaihtoehtorahaston osuuksien
suora tai vélillinen tarjoaminen tai kohdentaminen Suomessa.

Pykilin 2 momentissa sdddettéisin suljettuja vaihtoehtorahastoja koskevasta poikkeuksesta
yleisen takaisinosto- tai lunastustarjouksen osalta.

Pykéldn 3 momentissa sdédettiisin markkinoinnin lopettamista koskevasta ilmoitusvelvollisuu-
desta Finanssivalvonnalle. Kolmanteen maahan sijoittautuneen vaihtoehtorahastojen hoitajan,
joka haluaa lopettaa hoitamansa vaihtoehtorahaston markkinoinnin Suomessa, olisi toimitettava
1 momentin 1-3 kohdassa tarkoitetut tiedot Finanssivalvonnalle.

Pykélin 4 momentin mukaan kolmanteen maahan sijoittautuneen vaihtoehtorahastojen hoitajan
olisi lopetettava markkinoinnin lopettamista koskevassa ilmoituksessa tarkoitetun ETA-valti-
oon sijoittautuneen tai kolmanteen maahan sijoittautuneen vaihtoehtorahaston osuuksien kai-
kenlainen suora tai vilillinen tarjoaminen tai kohdentaminen sijoittajille Suomessa siitd péi-
véstd, jolloin se ilmoittaa kyseisen vaihtoehtorahaston markkinoinnin lopettamisesta.

Pykilin 5 momentissa sdddettiisiin riittivan sijoittajansuojan varmistamiseksi kolmanteen maa-
han sijoittautuneen vaihtoehtorahastojen hoitajan tiedonantovelvollisuudesta Suomessa niitd si-
joittajia kohtaan, joiden hallussa olisi edelleen markkinoinnin lopettamisilmoituksen kohteena
olevan vaihtoehtorahaston osuuksia. Momentin mukainen tiedonantovelvollisuus voitaisiin
tayttdd myos sdhkoisid vilineitd tai muita etdviestintdkeinoja kiyttden.

Pykilin 6 momentin mukaan markkinoinnin lopettamista koskevasta ilmoituksesta seuraisi kol-
manteen maahan sijoittautuneelle hoitajalle 36 kuukauden pituinen ennakkomarkkinointikielto
Suomessa ilmoituksessa yksiloidyn vaihtoehtorahaston tai sitd vastaan sijoitusstrategian tai -
idean osalta.

Pykéldn 7 momentissa sdddettdisiin siitd, ettd pykdlin sddnnoksid sovelletaan myos sellaiseen
ETA-vaihtoehtorahastojen hoitajaan, joka lopettaa hoitamansa kolmanteen maahan sijoittautu-
neen vaihtoehtorahaston markkinoinnin Suomessa.

21 luku Finanssivalvontaa koskevat sdannokset

5 a§. Vaihtoehtorahaston ennakkomarkkinointi toiseen ETA-valtioon. Pykala olisiuusija se
vastaisi AIFMD:n 30 a artiklan 2 kohdan kolmannessa alakohdassa vaihtoehtorahastojen hoita-
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jan kotijdsenvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle asetettuja velvollisuuksia silloin, kun toimi-
luvan saanut vaihtoehtorahastojen hoitaja harjoittaa ennakkomarkkinointia toisessa ETA-valti-
0ssa.

6 §. Vaihtoehtorahaston hoitoa tai sijoituspalvelun tarjoamista koskevien tietojen nuutiuminen .
Pykéld ehdotetaan muutettavaksi kokonaisuudessaan. Pykildsti ehdotetaan poistettavaksi sdén-
nokset markkinointia koskevien tietojen muuttumisesta, silli niistd séédettiisiin erikseen 6 a ja
6 b §:ssd. Koska AIFMD:n 32 ja 33 artiklaan tehtyjen muutosten johdosta vaihtoehtorahastojen
hoitajan ilmoittamien tietojen muuttamiseen sovellettavat menettelyt eroaisivat jatkossa sisél-
I6ltd4n toisistaan, ehdotetaan niistd selkeyden vuoksi sdddettavéksi eri pykalissa.

Vaihtoehtorahaston hoitoa tai sijoituspalvelun tarjoamista koskevien tietojen muuttamisen
osalta Finanssivalvonnalle sdddettyji velvollisuuksia tdsmennettdisiin tarkemmilla aikarajoilla
menettelyn yhdenmukaistamiseksi eri ETA-valtioissa ja vaihtoehtorahastojen hoitajien rajat
ylittdvan toiminnan helpottamiseksi. Pykdlin I momentin mukaan Finanssivalvonnan tulisi ar-
vioida vaihtoehtorahaston hoitoa tai sijoituspalvelun tarjoamista koskevien tietojen muuttu-
mista ja tarvittaessa 15 pankkipdivan kuluessa siitd, kun se on saanut kaikki tiedot muutoksista
vaihtoehtorahastojen hoitajan aiemmin ilmoittamiin tietoihin, kieltdd vaihtoehtorahastojen hoi-
tajaa toteuttamasta muutosta.

Pykéldn 2 momentissa sididettdisin Finanssivalvonnan velvollisuudesta ryhtyd toimenpiteisiin
sddnndsten vastaisen toiminnan lopettamiseksi siind tapauksessa, ettd momentissa sdidetyt edel-
Iytykset tayttyvit. Kyseeseen tulisivat etenkin Finanssivalvonnasta annetun lain 3 luvun mu-
kaisten valvontavaltuuksien kdyttiminen. Finanssivalvonnan olisi lisdksi viippymittd imoitet-
tava asiasta vaihtoehtorahastojen hoitajan vastaanottavan ETA -valtion ulkomaiselle ETA-val-
vontaviranomaiselle.

Pykéldn 3 momentissa sdddettdisiin muutosilmoituksen hyviaksymisen perusteista sekd menet-
telystd siind tapauksessa, ettd muutokset olisi hyviksyttdvid. Finanssivalvonnan olisi viipymétta
ilmoitettavan muutoksista toisen ETA-valtion ulkomaiselle ETA-valvontaviranomaiselle.

Ehdotus vastaa muutosdirektiivin 2 artiklan 5 kohtaa (AIFMD:n 33 artiklan 6 kohdan toinen ja
kolmas alakohta).

6 a§. Markkinointia koskevien tietojen muuttuminen. Pykala olisiuusi. Pykaldssa sdéddettisin
osittain voimassa olevaa 6 §:44 vastaavasti Finanssivalvonnan velvollisuudesta arvioida mark-
kinointia koskevien tietojen olennaista muuttumista 12 luvun 1 §:n 4 momentissa sdddetyn il-
moituksen osalta. Menettelyd sovellettaisin AIFMD:mn 31 artiklan 4 kohdan mukaisesti mark-
kinointia koskevien tietojen muuttumiseen silloin, kun vaihtoehtorahastojen hoitaja markkinoi
vaihtoehtorahastoa tai ETA-valtioon sijoittautunutta vaihtoehtorahastoa Suomessa.

Pykéldn I momentin mukaan Finanssivalvonnan tulisi arvioida vaihtoehtorahaston markkinoin-
tia koskevien tietojen muuttumista ja tarvittaessa viipymatti kieltdd vaihtoehtorahastojen hoita-
jaa toteuttamasta muutosta.

Pykilin 2 momentissa séddettdisin Finanssivalvonnan velvollisuudesta ryhtyd toimenpiteisiin
sadnndsten vastaisen toiminnan lopettamiseksi siind tapauksessa, ettd momentissa sdidetyt edel-

Iytykset tayttyvat.

Pykéldn 3 momentissa sdddettiisiin muutosilmoituksen hyviksymisen perusteista sekd menet-
telysté siind tapauksessa, ettd muutokset olisi hyvéksyttdvid. Finanssivalvonnan ilmoitusvelvol-
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lisuutta vaihtoehtorahastojen hoitajalle muutosten hyviksymisesti pidettéisiin edelleen perus-
teluna, koska pykélissd sdddettyyn menettelyyn ei sovellettaisi yhtd tdsméillisid médrdaikoja
kuin rajat ylittdviin markkinointitilanteisiin.

6 b §. Markkinointia koskevien tietojen muuttuminen rajat ylittivissd tilanteissa. Pykala olsi
uusi. Pykdlissé sdddettdisiin osittain voimassa olevaa 6 §:44 vastaavasti Finanssivalvonnan vel-
vollisuudesta arvioida markkinointia koskevien tietojen olennaista muuttumista 19 luvun 4 §:n
4 momentin mukaisen ilmoituksen osalta. Menettelyd sovellettaisin AIFMD:n 32 artiklan 7
kohdan mukaisesti markkinointia koskevien tietojen muuttumiseen silloin, kun vaihtoehtora-
hastojen hoitaja markkinoi hoitamaansa ETA-valtioon sijoittautunutta vaihtoehtorahastoa
muussa ETA-valtiossa kuin Suomessa. Voimassa olevaan sidintelyyn nihden Finanssivalvon-
nalle sdddettyjd velvollisuuksia tdsmennettiisiin tarkemmilla aikarajoilla menettelyn yhdenmu-
kaistamiseksi eri ETA-valtioissa ja vaihtoehtorahastojen hoitajien rajat ylittdvin markkinoinnin
helpottamiseksi. Pykdlin / momentin mukaan Finanssivalvonnan tulisi arvioida markkinointia
koskevien tietojen muuttumista ja tarvittaessa 15 pankkipdivan kuluessa siitd, kun se on saanut
kaikki tiedot muutoksista vaihtoehtorahastojen hoitajan aiemmin ilmoittamiin tietoihin, kieltda
vaihtoehtorahastojen hoitajaa toteuttamasta muutosta. Finanssivalvonnan olisi samalla ilmoitet-
tava asiasta vaihtoehtorahastojen hoitajan vastaanottavan ETA -valtion ulkomaiselle ETA-val-
vontaviranomaiselle.

Pykdlin 2 momentissa sédédettdisin Finanssivalvonnan velvollisuudesta ryhtyd toimenpiteisiin
sdanndsten vastaisen toiminnan lopettamiseksi siind tapauksessa, etti momentissa sdédetyt kri-
teerit tdyttyvit. Kyseeseen tulisivat etenkin Finanssivalvonnasta annetun lain 3 luvun mukaisten
valvontavaltuuksien kéyttd ja tarvittaessa Finanssivalvonnan olisi nimenomaisesti kiellettdva
vaihtoehtorahaston markkinoiminen.

Pykilin 3 momentissa sdddettdisiin muutosilmoituksen hyvaksymisen perusteista sekd menet-
telystd siind tapauksessa, ettd muutokset olisi hyvéksyttdvid. Téalloin Finanssivalvonnan olisi
kuukauden kuluessa ilmoitettava muutoksista vaihtoehtorahastojen hoitajan vastaanottavan
ETA-valtion ulkomaiselle ETA-valvontaviranomaiselle.

Ehdotus vastaa muutosdirektiivin 2 artiklan 3 kohtaa (AIFMD:n 32 artiklan 7 kohdan toinen,
kolmas ja neljds alakohta).

6 ¢ §. Markkinoinnin lopettaminen toisessa ETA-valtiossa. Pykila olisiuusi ja siiné sdddettisin
Finanssivalvonnan velvollisuuksista silloin, kun vaihtoehtorahastojen hoitaja aikoo lopettaa
hoitamansa vaihtoehtorahaston markkinoinnin toisessa ETA-valtiossa. Pykdld vastaisi
AIFMD:n 32 a artiklassa vaihtoehtorahastojen hoitajan kotijasenvaltion toimivaltaiselle viran-
omaiselle sdddettyjd velvollisuuksia. Artiklan mukaisista vaihtoehtorahastojen hoitajaa koske-
vista edellytyksistd markkinoinnin lopettamiseksi sdddettéisiin 19 luvun 6 §:ssd. Pykdlin I mo-
mentin mukaan Finanssivalvonnan tulisi tarkastaa vaihtoehtorahastojen hoitajan tekema ilmoi-
tus ja toimittaa se 15 pankkipdivin kuluessa sekd sen ETA-valtion ulkomaiselle ETA-valvon-
taviranomaiselle, jonka osalta markkinoinnin lopettamisesta ilmoitetaan, etti ESMAlle. Vaih-
toehtorahastojen hoitajalle tulisi imoittaa viipyméttd ilmoituksen toimittamisesta.

Pykilin 2 momentissa sdddettdisiin Finanssivalvonnan velvollisuudesta toimittaa ulkomaiselle
ETA-valvontaviranomaiselle tarvittavat tiedot muutoksista vaihtoehtorahastojen hoitajan mark-
kinointi-ilmoitusta koskeviin asiakirjoihin ja tietoihin.
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Pykilin 3 momentissa sdidettéisiin asetuksenantovaltuudesta, jonka mukaan valtiovarainminis-
terion asetuksella annettaisiin tarkemmat sddannokset 2 momentissa tarkoitetuista tiedoista.
AIFMD:n 32 a artiklan 5 kohdan mukaisen tiedonantovelvollisuuden kohteena olisivat tiedot
kaikista muutoksista kyseisen direktiivin litteessd IV olevassa b—f alakohdassa tarkoitettuihin
asiakirjoihin ja tietoihin. Liitteen IV mukaan niihin asiakirjoihin ja tietoihin kuuluisivat vaih-
toehtorahaston sdanndt tai perustamisasiakirjat; vaihtoehtorahaston séilytysyhteison tunnistetie-
dot; vaihtoehtorahaston kuvaus ja muut tiedot, jotka annetaan sijoittajille; tiedot siitd, minne
kohderahastona toimiva vaihtoehtorahasto on sijoittautunut, jos vaihtoehtorahasto toimii syot-
torahastona; sekd mahdolliset 23 artiklan 1 kohdassa tarkoitetut lisdtiedot kustakin vaihtoehto-
rahastosta, jota vaihtoehtorahastojen hoitaja aikoo markkinoida. Koska litteen IV mukaiset vaa-
timukset on pantu tiytdntdon vaihtoehtorahastojen hoitajien toiminnasta annetun valtiovarain-
ministerion asetuksen 10 §:ssé, on Finanssivalvonnan velvollisuuksien osalta myos tarpeen vii-
tata kyseisiin asetuksentasoisiin vaatimuksiin.

Ehdotus vastaa muutosdirektiivin 2 artiklan 4 kohtaa (AIFMD:n 32 a artiklan 3 kohdan ensim-
méinen ja toinen alakohta sekd 5 kohta)

22 luku Seuraamukset, muutoksenhaku ja rikkomuksista ilmoittaminen

2 §. Seuraamusmaksu. Pykéalin 4 momentti ehdotetaan muutettavaksi siten, ettd Finanssivalvon-
nasta annetun lain 40 §n 1 momentissa tarkoitettujen sdédnnosten, joiden laiminly6nnistd tai
rikkomisesta madridtddn seuraamusmaksu, piiriin lLisdttdisin myds rahastojen rajat ylittivaa
markkinointia koskevan asetuksen 4 artiklan 1-5 kohdan sddnnokset sijjoittajille suunnattua
markkinointiaineistoa koskevista vaatimuksista vaihtoehtorahastojen osalta. Ehdotus perustuu
mainitun asetuksen 14 artiklaan, jonka mukaan toimivaltaisille viranomaisille AIFMD:n mu-
kaisesti annettuja valtuuksia, mukaan lukien seuraamuksiin tai muihin toimenpiteisiin liittyvét
valtuudet, olisi kiytettdvd myo0s asetuksen 4 artiklan osalta. Sijoittajille suunnattua markkinoin-
timateriaalia koskevien, asetuksen 4 artiklan 1-5 kohdassa sédéddettyjen vaatimusten rikkominen
rinnastuisi timéin pykédlin 1 momentin 8 kohdassa lueteltujen sijoittajille annettavia tietoja kos-
kevien velvollisuuksien rikkomiseen. Sen johdosta oikeana hallinnollisen seuraamuksen lajina
kyseisten sdédnnosten rikkomisesta olisi pidettiva seuraamusmaksua.

4 §. Muutoksenhaku. Pykélidstd poistettaisin viittaus kumottuun hallintolainkdyttlakiin
(586/1996). Voimassaoleva oikeudenkdynnistd hallintoasioissa annettu laki (808/2019) tulee
sovellettavaksi Finanssivalvonnasta annetun lain 73 §:44n tehdyn viittauksen kautta.

4 a §. Muutoksenhaku erdiden EU-asetusten johdosta. Pykila ehdotetaan muutettavaksikoko-
naisuudessaan. Pykélin 1 ja 2 momentista poistettaisiin viittaukset kumottuun hallintolaink&yt-
tolakiin. Voimassaoleva oikeudenkédynnistd hallintoasioissa annettu laki tulee sovellettavaksi
Finanssivalvonnasta annetun lain 73 §:n viittauksen kautta Pykilin 2 momentissa sdddetyissé
tapauksissa siirryttdisiin noudattamaan yleissddntelyn sijaan Finanssivalvonnasta annetun lain
73 §:44, jotta muutoksenhaku myds niissd tilanteissa keskitettdisin Helsingin hallinto-oikeu-
teen.

8 §. Vahingonkorvausvelvollisuus. Pykédlin 1 momenttija 5 momentin 2 kohta ehdotetaan muu-
tettavaksi. Pykéldn / momentissa sdddetdén vaihtoehtorahastojen hoitajan ja ETA-vaihtoehto-
rahastojen hoitajan vahingonkorvausvelvollisuudesta. Momenttiin ehdotetaan liséttdvéksi kor-
vausperusteeksi my0Os rahastojen rajat ylittdvda markkinointia koskevan asetuksen vastainen
menettely. Kyseisessé asetuksessa ja erityisesti sen 4 artiklassa sdddetidn sijoittajille suunnattua
markkinointimateriaalia koskevista vaatimuksista, joiden vastainen menettely on syytd ulottaa
korvausvastuun piiriin. Sen sijaan ei olisi kohtuullista, ettd myos vaihtoehtorahastojen hoitajan
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johdolla olisi henkilokohtainen korvausvastuu kyseisen asetuksen mukaisten mainontaa koske-
vien sddnndsten rikkomisesta. Tamén johdosta pykidlissd sdddettyd johdon korvausvastuuta ei
ehdoteta laajennettavaksi asetuksen takia.

Pykélin 5 momentin 2 kohtaan ehdotetaan lakiteknisté viittauskorjausta 12 luvun 4 §:44n ehdo-
tettujen muutosten johdosta.

7.3 Laki Finanssivalvonnasta

26 §. Toimiluvan ja rekisteroitymisen peruuttaminen ja sithen rinnastettava toiminnan madrdd-
minen lopetettavaksi. Pykélin 8 momentti ehdotetaan muutettavaksi. Pykdldn 8 momentissa séa-
detdén toimiluvan perumista koskevien sddnndsten soveltamisesta erdisiin siihen rinnastettaviin
tilanteisiin. Momenttiin liséttdisiin maininta siitd, etti toimiluvan perumista koskevia sddnnok-
sid sovelletaan vastaavasti vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain 5 luvun 1 §:ssé tarkoite-
tun rekisterditymisvelvollisen vaihtoehtorahastojen hoitajan rekisterditymisen perumiseen.

27 §. Toimiluvan ja rekisterditymisen mukaisen toiminnan rajoittaminen. Pykalin 5 momentti
ehdotetaan muutettavaksi. Momenttiin liséttdisiin maininta siitd, ettd pykélin sddnnoksid toimi-
luvan mukaisen toiminnan rajoittamisesta sovelletaan my6s vaihtoehtorahastojen hoitajista an-
netun lain 5 luvun 1 §:ssé tarkoitetun rekisteréitymisvelvollisen vaihtoehtorahastojen hoitajan
rekisterdinnin mukaisen toiminnan rajoittamiseen

28 §. Johdon toiminnan rajoittaminen. Pykalin 2 momentti ehdotetaan muutettavaksi siten,ettd
sithen listtdisiin viittaus myos 5 §:n 24 kohdassa tarkoitettuun muuhun finanssimarkkinoilla
toimivaan. Kun vaihtoehtorahastojen hoitajista annettua lakia muutettiin lailla 214/2019 siten,
ettd kyseisessd laissa sdddetyt johdon luotettavuutta koskevat velvoitteet ulotettin koskemaan
rekisterditymisvelvollisia vaihtoehtorahastojen hoitajia, ei vastaavia Finanssivalvonnan valvon-
tavaltuuksia muokattu samassa yhteydessd. Néin ollen Finanssivalvonnalla ei ole ollut riittdvid
valvontavaltuuksia puuttua rekisterditymisvelvollisen vaihtoehtorahastojen hoitajien johdon
luotettavuuteen. Rekisterditymisvelvollisten vaihtoehtorahastojen hoitajien johdon luotetta-
vuusvaatimusten tehokkaan toimeenpanon varmistamiseksi tidssé pykédldssd sdéddettyjd Finans-
sivalvonnan valvontavaltuuksia johdon toiminnan rajoittamisesta ehdotetaan sovellettavaksi
myds 5 §n 24 kohdassa tarkoitettuihin rekisterditymisvelvollisin vaihtoehtorahastojen hoita-
jiin.

32 a §. Omistusosuuden hankinnan kieltdminen. Pykalin I momentin johdantokappale ehdote-
taan muutettavaksi siten, ettd sithen lisattdisiin viittaus vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun
lain 5 luvun 3 §:4én, jotta Finanssivalvonta voi kohdistaa tdssd pykdlidssa sdddettyjd valvonta-
valtuuksia myds rekisterditymisvelvollisiin vaihtoehtorahastojen hoitajiin.

32 ¢ §. Osakkeisiin ja osuuksiin perustuvien oikeuksien rajoittaminen. Pykalan I momentin
kohta ehdotetaan muutettavaksi siten, ettd sithen liséttdisiin viittaus myds vaihtoehtorahastojen
hoitajista annetun lain 5 luvun 3 §:dn, jotta Finanssivalvonta voi kohdistaa tdssé pykéldssd sda-
dettyjd valvontavaltuuksia myds rekisterditymisvelvollisiin vaihtoehtorahastojen hoitajiin.

8 Lakia alemman asteinen siintely

Saantelykokonaisuutta ehdotetaan tdydennettiaviksi lakia alemman asteisin sddnndksin rahasto-
jen rajat ylittavaa markkinointia koskevan muutosdirektiivin tdytdntdonpanemiseksi.
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Esityksen 2. lakiehdotuksen 21 luvun 6 ¢ §:ssé ehdotetaan uutta asetuksenantovaltuutta. Pykélin
3 momentin mukaan valtiovarainministerion asetuksella annettaisin AIFMD:n tiytdntdonpane-
miseksi tarkemmat sdédnnokset 2 momentissa tarkoitetuista tiedoista, jotka Finanssivalvonnan
on toimitettava. Asetuksenantovaltuus littyisi Finanssivalvonnan velvollisuuteen toimittaa ul-
komaiselle ETA-valvontaviranomaiselle tiedot muutoksista vaihtoehtorahastojen hoitajan
aiemmin ilmoittamiin asiakirjoihin ja tietoihin silloin, kun vaihtoehtorahaston markkinointi ky-
seisessd ETA-valtiossa lopetetaan. Koska vaihtoehtorahastojen hoitajan markkinointi-imoituk-
sen siséltod koskevista vaatimuksista on sdddetty tarkemmin vaihtoehtorahastojen hoitajien toi-
minnasta annetussa valtiovarainministerion asetuksessa, on myos Finanssivalvonnan velvolli-
suuksien osalta tarpeen viitata tdsmdéllisesti kyseisiin asetuksentasoisiin vaatimuksiin AIFMD:n
uuden 32 artiklan 5 kohdan taytantonpanemiseksi.

Liséksi nykyisen sédédntelyn nojalla annettuja valtiovarainministerion asetuksia on muutettava
muutosdirektiivin johdosta. Vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain 19 luvun 7 § n mukaan
valtiovarainministerion asetuksella voidaan, jollei komission delegoidusta asetuksesta muuta
johdu, vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista annetun direktiivin tdytintdonpanemiseksi
antaa tarkemmat sddannokset 4 §:n 1 momentissa tarkoitetuista asiakirjoista ja tiedoista. Vaihto-
ehtorahastojen hoitajien toiminnasta annetun valtiovarainministerion asetuksen 10 §:ssd pan-
naan taytantoon AIFMD:n litteen IV vaatimukset asiakirjoista ja tiedoista, jotka on annettava,
kun vaihtoehtorahastoa aiotaan markkinoida muissa jisenvaltioissa kuin vaihtoehtorahastojen
hoitajan kotijisenvaltiossa. Kyseistd pykédldid on muutettava vastaamaan litteeseen IV tehtyjd
muutoksia muutosdirektiivin 2 artiklan 8 kohdan tiytant6onpanemiseksi.

9 Voimaantulo

Ehdotetaan, ettd 1. ja 2. lakiehdotus tulevat voimaan mahdollisimman pian, silli muutosdirek-
tiivin tdytdntdonpano on myohdstynyt. Koska 3. lakiehdotus ei suoraan liity muutosdirektiivin
taytdntdonpanoon, kyseinen lakiehdotus ehdotetaan tulemaan oikeustilan selvyyden vuoksi voi-
maan vasta 1.1.2022, jolloin myds useampi muu Finanssivalvonnasta annettuun lakiin ehdotettu
osittain padllekkdinen muutos tulee voimaan (laki Finanssivalvonnasta annetun lain muuttami-
sesta (599/2021)).

Muutosdirektiivissd edellytetidn, ettd jidsenvaltioiden on annettava ja julkaistava direktiivin
noudattamisen edellyttimit kansalliset lait, asetukset ja hallinnolliset maddrdaykset vimeistidn
2.8.2021. Jasenvaltioiden on sovellettava néitd sdénnoksid 2.8.2021 alkaen.

Asetus on tullut padosin sovellettavaksi 1.8.2019. Asetuksen 4 artiklan 1-5 kohtaa, 5 artiklan 1
ja 2 kohtaa seké 15 ja 16 artiklaa on kuitenkin sovellettu vasta 2.8.2021 alkaen.

10 Toimeenpano ja seuranta

Rahastojen rajat ylittdvad markkinointia koskevaan sédéntelypakettiin sisdltyy sddnnoksid sen
toimeenpanoa ja seurantaa koskevista toimista EU:n tasolla.

Komissio suorittaa viimeistddn 2.8.2024 arvioinnin asetuksen ja muutosdirektiivin soveltami-
sesta julkisen kuulemisen seki ESMAn ja toimivaltaisten viranomaisten kanssa kdytyjen kes-
kustelujen perusteella.

Komissio toimittaa myds viimeistdédn 2.8.2021 Euroopan parlamentille ja neuvostolle kerto-

muksen sijoittajien oma-aloitteisista yhteydenotoista ja pyynndistd sekd selvittdd, miten laajasti
rahastoissa on tehty merkintdjé tallé tavalla ja mikd on niiden vaikutus EU:n passijarjestelméén.
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Lisdksi komissio antaa viimeistddn 2.8.2023 kertomuksen, jossa arvioidaan muun muassa sel-
laisiin rahastoyhtidihin sovellettavien sddnndsten yhdenmukaistamisen hyotyjé, jotka testaavat
sfjoittajien kiinnostusta tiettyyn sijoitusideaan tai -strategiaan, sekd mahdollista tarvetta muuttaa
sijoitusrahastodirektiivid tdltad osin.

ESMA toimittaa 30.6.2021 ja sen jilkeen joka toinen vuosi Euroopan parlamentille, neuvostolle
ja komissiolle kertomuksen, jossa esitetddn yleiskatsaus markkinomntivaatimuksista kaikissa j-
senvaltioissa ja joka sisédltdd analyysin mamnontaa koskevien kansallisten sddnnésten vaikutuk-
sista. Tdhdn kertomukseen liittyen toimivaltaisille viranomaisille asetetaan velvollisuus ilmoit-
taa ESMAIle muun muassa mainonnan ennakollisen ja jilkikdteisen tarkastamisen johdosta esi-
tettyjen mainonnan muuttamista koskevien vaatimusten lukumééra ja kuvaus yleisimmisté rik-
komista.

11 Suhde muihin esityksiin

Tédmin esityksen antamisen aikaan eduskunnassa on vield ollut késiteltdvdnd sosiaali- ja ter-
veysministeridssd valmisteltu hallituksen esitys eduskunnalle elikesdétioitd, elikekassoja ja va-
kuutuskassoja koskevaksi lainsdddéannoksi ja erdiksi sithen liittyviksi laeiksi (HE 28/2021 vp).
Kyseisen esityksen 9. lakiesityksessd on ehdotettu Finanssivalvonnasta annetun lain 26 §:n 8
momenttiin ja 28 §:n 2 momenttiin elikesditiotd, elikekassaa, lisdelikesaatiota, lisdelikekas-
saa, ETA-lisdelikesditioitd ja ETA-lisdelikekassaa koskevia muutoksia, jotka olisi tarvittaessa
huomioitava myos timén esityksen 3. lakiechdotuksen vastaavissa sédédnnoksisséd siind muodossa
kuin ne on lopulta vahvistettu. Tamén esityksen antamisen aikaan valtiovarainministeriéssa on
valmisteltavana myds hallituksen esitys eduskunnalle EU:n joukkorahoitusasetusta tdydenti-
viksi lainsddadannoksi (VMO008:00/2021). Kummassakin esityksessd ehdotetaan muutoksia Fi-
nanssivalvonnasta annetun lain 28 §:4én, joten jos ehdotukset ovat samaan aikaan eduskunnan
kasiteltdva, ne on tarvittaessa sovitettava yhteen.

12 Suhde perustuslakiin ja sddtidmisjirjestys
12.1 Hallinnolliset seuraamukset

Esityksen siséltyvan 1. lakiehdotuksen 27 luvun 2 §:n 2 momentin 8 kohdassa ja 3 momentissa
sekd 2. lakiehdotuksen 22 luvun 2 §:n 4 momentissa ehdotetaan sdddettdvaksi seuraamusmak-
susta. Perustuslakivaliokunnan vakiintuneen tulkinnan mukaan téllaiset maksut ovat sank-
tioluonteisia hallinnollisia seuraamuksia, jotka eivét ole perustuslain 81 §:n mukaisia veroja tai
maksuja. Valiokunta on asiallisesti rinnastanut sanktioluonteisen hallinnollisen seuraamuksen
rikosoikeudelliseen seuraamukseen (katso esimerkiksi PeVL 12/2019 vp, s. 8, PeVL 9/2018 vp,
s. 2,PeVL 2/2017 vp,s. 4—5, PeVL 14/2013 vp ja Pe VL 17/2012 vp). Koska sanktioluonteisten
hallinnollisten seuraamusten madrddmiseen siséltyy julkisen vallan kadyttdd, niistd tulee sdatidi
perustuslain 2 §:n 3 momentin nojalla lailla. Valiokunta on katsonut hallinnollisten seuraamus-
ten midrddmisessd olevan kysymys merkittdvéstd julkisen vallan kdytostd, minkd vuoksi mak-
suvelvollisuuden ja maksun suuruuden perusteista sekd maksuvelvollisen oikeusturvasta sa-
moin kuin lain tiytdntdonpanon perusteista tulee sddtdd lailla (katso esimerkiksi PeVL 12/2019
vp, s. 8, PeVL 9/2018 vp, s. 2, PeVL 2/2017 vp, s. 5, PeVL 14/2013 vp, PeVL 17/2012 vp,
PeVL 9/2012 vp, s. 2/1). Valiokunta on my6s katsonut, ettd perustuslain 8 §:ssé sdddettyyn ri-
kosoikeudelliseen laillisuusperiaatteeseen sisédltyvd tidsméllisyysvaatimus ei sellaisenaan koh-
distu hallinnollisten seuraamusten sdintelyyn, mutta tarkkuuden yleistd vaatimusta ei kuiten-
kaan voida tillaisenkaan sédintelyn yhteydessé sivuuttaa (katso esimerkiksi PeVL 12/2019 vp,
s. 8, PeVL 9/2018 vp, s. 3, PeVL 2/2017 vp, s. 5,PeVL 14/2013 vp, Pe VL 17/2012 vp ja PeVL
9/2012 vp). Lisdksi sddnndsten tulee tayttdd sanktioiden oikeasuhtaisuuteen littyvét vaatimuk-
set (PeVL 2/2017 vp, s. 5, PeVL 28/2014 vp, PeVL 15/2014 vp).
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Edelld mainituissa 1. lakiechdotuksen 27 luvun 2 §:n 3 momentissa ja 2. lakichdotuksen 22 luvun
2 §:n 4 momentissa on lisdtty Finanssivalvonnalle oikeus mééridtd seuraamusmaksu rahastojen
rajat ylittivdd markkinointia koskevan asetuksen 4 artiklassa sidddettyjen velvollisuuksien rik-
komisesta tai laiminlyonnistd. Kyseisessd asetuksessa edellytetddn, ettd toimivaltaisille viran-
omaisille sijoitusrahastodirektiivin, AIFMD:n sekd EuVECA -, EuSEF ja ELTIF-asetusten mu-
kaisesti annettuja seuraamuksiin Littyvid valtuuksia olisi kdytettdvd myos asetuksen 4 artiklassa
tarkoitettujen hoitajien osalta. Esityksessd on pyritty sovittamaan yhteen yhtééltd perustuslain
vaatimukset seuraamusten tdsmillisyydesti ja oikeasuhtaisuudesta seké toisaalta vaatimukset
seuraamusten tehokkuudesta ja varoittavuudesta. Ehdotetut hallinnolliset seuraamukset mah-
dollistaisivat tehokkaan puuttumisen asetuksen vastaiseen menettelyyn, mikd osaltaan tehostaisi
sijoitus- ja vaihtoehtorahastojen markkinointiaineistojen julkista valvontaa. Ehdotetut hallin-
nolliset seuraamukset myds vastaisivat pitkilti jo voimassa olevassa laissa seuraamusmaksun
piiriin saatettuja rikkomisia ja laiminlyontejd. Sdédntelyn katsotaan tdyttdvan perustuslain 2 §mn
3 momentin mukaisen lailla sddtdmisen ja oikeasuhtaisuuden vaatimukset. Kohdassa yksildity-
jen sddnndsten katsotaan myos sisdlloltddn tayttdvin tdsmillisyyden ja tarkkarajaisuuden vaati-
mukset, silld sanktioitavat teot ja laiminlyénnit on luonnehdittu laissa niiden yksildimiseksi.

12.2 Ministerion asetuksenantovaltuus

Perustuslain 80 §:n mukaan tasavallan presidentti, valtioneuvosto ja ministerid voivat antaa ase-
tuksia perustuslaissa tai muussa laissa sdddetyn valtuuden nojalla. Lailla on kuitenkin sdédettdva
yksilon oikeuksien ja velvollisuuksien perusteista sekd asioista, jotka perustuslain mukaan muu-
ten kuuluvat lain alaan. Valtuuden sddtdmiseen laissa on perustuslakivaliokunnan kdytinnossa
kohdistettu vaatimuksia sddntelyn tdsmillisyydestd ja tarkkarajaisuudesta (esimerkiksi PeVL
1/2004 vp, s. 2/I). Léhtokohtana valtioneuvoston ja ministerion vélisesséd toimivallan jaossa on,
ettd valtioneuvosto antaa asetukset laajakantoisista ja periaatteellisesti tiarkeistd asioista seka
niistd muista asioista, joiden merkitys sitd vaatii. Ministeriélle voidaan osoittaa asetuksenanto-
valtaa ldhinnd teknisluonteisissa sekd yhteiskunnalliselta ja polittiselta merkitykseltddn vi-
héisehkdissd asioissa (esimerkiksi PeVL 33/2004 vp, s. 6)

Esityksen 2. lakiehdotuksen 21 luvun 6 ¢ §:n 3 momenttiin sisdltyy uusi asetuksenantovaltuus
valtiovarainministeriolle. Esitykseen sisdltyvd asetuksenantovaltuus littyy Finanssivalvonnan
tehtévin silloin, kun vaihtoehtorahaston markkinointi on tarkoitus lopettaa toisessa ETA-valti-
ossa. Esitykseen sisdltyvd asetuksenantovaltuus on siten Iihinnd teknisluonteinen. Asetuksen-
antovaltuus myoskddn ole valtioneuvoston koko toiminnankannalta laajakantoinen tai periaat-
teellisesti tarked eikd se kuulu useamman ministerion toimialaan. Tastd syystd sen antaminen
voidaan séétid rahoitusmarkkinalainsdddannosta vastaavan valtiovarainministerion tehtivéksi.

Esitykseen siséltyvin asetuksenantovaltuuden mukaan valtiovarainministerion asetuksella an-
netaan vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista annetun direktiivin taytantoonpanemiseksi
tarkemmat sddnnokset saman pykdldn 2 momentissa tarkoitetuista tiedoista, jotka Finanssival-
vonnan on toimitettava toisen ETA-valtion ulkomaiselle ETA-valvontaviranomaiselle. Asetuk-
senantovaltuus on tarpeen AIFMD:n 32 a artiklan 5 kohdan mukaisen Finanssivalvonnan tie-
donantovelvollisuuden taytintdonpanemiseksi. Tiedonantovelvollisuuden osalta on tarpeen tis-
millisesti viitata sellaisiin tietoihin, jotka on pantu kansallisesti taytdntoon vaihtoehtorahastojen
hoitajista annetun lain 19 luvun 7 §m nojalla vaihtoehtorahastojen hoitajien toiminnasta anne-
tussa valtiovarainministerion asetuksessa. Asetuksenantoantovaltuus olisi siten tdsméllinen ja
tarkkarajainen, silld se rajattaisin AIFMD:n tidytintdonpanemikseksi tarvittaviin sdannoksin.
Asetuksenantovaltuus vastaisi myds muuta rahoitusmarkkinalainsdadantoa.

Edelld sanotun perusteella arvioidaan, ettd lakiechdotukset voidaan hyvéksyé tavallisessa lain-
sddtamisjarjestyksessa.
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Ponsi

Koska rahastojen rajat ylittdvdd markkinointia koskevassa muutosdirektiivissi ja rahastojen
rajat ylittivdd markkinointia koskevassa asetuksessa on sdénndksid, jotka ehdotetaan panta-
viksi tdytdntoon lailla ja joita ehdotetaan tdydennettdviksi lailla, annetaan eduskunnan hyvék-
syttiviksi seuraavat lakiechdotukset:
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Lakiehdotukset

Laki

sijoitusrahastolain muuttamisesta

Eduskunnan paitoksen mukaisesti

kumotaan sijoitusrahastolain (213/2019) 22 luvun 1 §:n 5 ja 6 momentti sekd 23 luvun 3 §,

muutetaan 3 luvun 3 §n 1 momentti, 15 Tuvun 1 § ja 2 §n otsikko, 22 luvun 3 §, 7 §mn 1
momenttija 8 §, 23 luvun 1 §:n 1, 4 ja 5 momentti sekd 2 §, 26 luvun 3 §:n 1 momentti sekd 27
luvun 2 §n 2 momentin 8 kohta ja 3 momentti ja

lisdtddn 1 luvun 1 §:44n, sellaisena kuin se on osaksi laissa 380/2021, uusi 7 momentti, 15
luvun 2 §:44n uusi 2 momentti, 21 luvun 5 §:44n uusi 5 momentti, 22 lukuun vusi 2 a,7 a ja 9
a §,22 luvun 10 §:44n uusi 2 momentti, 22 lukuun uusi 12 § sekd 23 lukuun uusi 7 § seuraavasti:

1 luku
Yleiset sainnokset
1§
Soveltamisala ja rahastoyhtioon sovellettava muu lainsddddnto

Sijoitusrahaston rahasto-osuuksien ja yhteissijoitusyrityksen osuuksien markkinoimisesta
sdddetddn tdmdn lain lisdksi yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavien yritysten rajatylittdvin
markkinoinnin helpottamisesta ja asetusten (EU) N:o 345/2013, (EU) N:o 346/2013 ja (EU) N:o
1286/2014 muuttamisesta annetussa Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EU)
2019/1156, jallempand rahastojen rajat ylittivdid markkinointia koskeva asetus.

3 luku
Toimintaedellytykset ja vihimmais piioma
38
Rahastoyhtion hallitus

Rahastoyhtion hallituksen valitsee rahastoyhtion yhtidkokous. Hallituksessa on oltava véhin-
tddn kolme jisentd, joista vahintddn kolmanneksen on oltava riippumattomia.

15 luku
Rahasto-osuuksien markkinointi ja rahastoyhtion tiedonantovelvollisuus
1§

Markkinointiperiaatteet
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Sijoitusrahaston rahasto-osuuksia markkinoitaessa on kéytettdvd suomen tai ruotsin kieltd tai
Finanssivalvonnan hyvéksymda muuta kieltd, jos Finanssivalvonta sitd vaatii.

Sijoittajille suunnattua markkinointiaineistoa koskevista vaatimuksista sdddetddn tdmén lain
lisiksi rahastojen rajat ylittivdad markkinointia koskevan asetuksen 4 artiklassa.

Finanssivalvonnalla on rahastojen rajat ylittivda markkinointia koskevan asetuksen 7 artiklan
nojalla oikeus vaatia ennakkoilmoitusta rahastoyhtion kdyttiméastd markkinointiaineistosta.

28

Riskikeskittymien ja varojen nettoarvon vaihtelun ilmoittaminen rahastoesitteessé ja markki-
nomtiameistossa

Jos sijoitusrahaston varojen nettoarvo todennikoisesti vaihtelee huomattavasti sen sijoitusten
koostumuksen tai niiden hoidossa kdytettivien menetelmien johdosta, rahastoesitteessé ja tar-
vittaessa markkinointiaineistossa on oltava maininta tdsti erityispiirteesta.

21 luku
Sailytys yhteison te htiviit
58
Sdilytystoiminnan ulkoistamisen edellytykset

Tatd sekd 6 ja 7 §:44 sovellettaessa selvityksen lopullisuudesta maksujérjestelmissé ja arvo-
paperien selvitysjirjestelmissd annetussa Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissa
98/26/EY tarkoitettujen palvelujen tarjoamista mainitussa direktiivissé tarkoitetuissa arvopape-
rien selvitysjirjestelmisséd tai vastaavien palvelujen tarjoamista kolmansien maiden arvopape-
rien selvitysjarjestelmissd ei pidetd séilytystoiminnan ulkoistamisena.

22 luku
Rahastoyhtion toiminta ja sijoitusrahaston markkinointi ulkomailla
2a§
llmoitettujen tietojen muuttuminen

Jos 1 §:n 1 momentin 2—4 kohdassa tarkoitetut tiedot muuttuvat, rahastoyhtion on ilmoitettava
muutoksista kirjallisesti Finanssivalvonnalle sekd rahastoyhtion isdntdvaltion toimivaltaiselle
viranomaiselle viimeistddn kuukautta ennen niiden voimaantuloa.

Finanssivalvonnan on saatuaan 1 momentissa tarkoitetun ilmoituksen arvioitava suunnitellut
muutokset. Jos rahastoyhti6 ei muutoksen johdosta endéd noudattaisi titd lakia, Finanssivalvon-
nan on 15 tyopdivan kuluessa kaikkien mainitussa momentissa tarkoitettujen tietojen vastaan-
ottamisesta kiellettdvd muutoksen toteuttaminen. Finanssivalvonnan on ilmoitettava asiasta ra-
hastoyhtion isdntdvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle.

Jos rahastoyhtio toteuttaa muutoksen Finanssivalvonnan kiellosta huolimatta, Finanssival-
vonnan on ryhdyttdvd asianmukaisiin toimenpiteisiin ja tarvittaecssa sovellettava 19 luvun 2 §:44
toimiluvan peruuttamisesta ja toiminnan rajoittamisesta sen varmistamiseksi, ettd sddnndsten
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vastainen toiminta lopetetaan. Finanssivalvonnan on viipymittd ilmoitettava toteuttamistaan
toimenpiteistd rahastonyhtion isdntdvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle.

Jos 1 §n 2 momentin mukaisesti toimitetut tiedot muuttuvat, Finanssivalvonnan on ilmoitet-
tava siitd rahastoyhtion iséntévaltion toimivaltaiselle viranomaiselle. Jos rahastoyhtion toimilu-
van laajuuteen tai niitd sijoitusrahastotyyppejd mahdollisesti koskeviin rajoituksin, joiden hoi-
toon rahastoyhtiolld on toimilupa, on tehty muutoksia, Finanssivalvonnan on ilmoitettava muu-
toksista rahastoyhtion isdntdvaltion toimivaltaiselle viranomaiselle ja muutettava vastaavasti 1
§:n 3 momentissa tarkoitettuun todistukseen sisdltyvit tiedot.

38
Finanssivalvonnan oikeus vaatia luvan edellytysten tdyttdmistd

Jos rahastoyhtio ei tdytd 2 §:ssd sdddettyjd edellytyksid, Finanssivalvonta voi asettaa maara-
ajan asiantilan korjaamiseksi ja, jollei vaatimusta tdytetd médrdajan kuluessa, soveltaa 19 luvun
2 §:44 toimiluvan peruuttamisesta ja toiminnan rajoittamisesta.

78
Rahasto-osuuksien markkinointi muussa ETA-valtiossa kuin Suomessa

Rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA-rahastoyhtion, joka aikoo markkinoida Suomessa hoita-
mansa sijoitusrahaston rahasto-osuuksia sijoitusrahaston vastaanottavassa ETA-valtiossa, on il-
moitettava siitd Finanssivalvonnalle. IImoituksessa on oltava seuraavat tiedot ja asiakirjat:

1) tiedot jirjestelyistd, jotka on tehty sijoitusrahaston rahasto-osuuksien markkinoimiseksi
sijoitusrahaston vastaanottavassa ETA-valtiossa, ja maininta siitd, ettd rahasto-osuuksia mark-
kinoi sijoitusrahastoa hoitava rahastoyhtio tai ulkomainen ETA -rahastoyhtio;

2) tiedot, jotka sijoitusrahaston vastaanottavan ETA-valtion toimivaltainen viranomainen tar-
vitsee palkkioiden tai maksujen perimiseen tainiistd ilmoittamiseen;

3) tiedot 7 a §:n 1 momentin mukaisista jirjestelyistd;

4) sijoitusrahaston sdénnot, rahastoesite, viimeisin toimintakertomus ja sen jilkeinen puoli-
vuotiskatsaus 9 §:n 2 momentin 3 kohdan mukaisina kdannoksing;

5) avaintietoesite 9 §:n 2 momentin 2 kohdan mukaisena kddnnoksena.

7a§
Sijoittajien kdytettivissd olevat jdrjestelyt sijoitusrahaston vastaanottavassa ETA-valtiossa

Rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA-rahastoyhtion, joka aikoo markkinoida Suomessa hoita-
mansa sijoitusrahaston rahasto-osuuksia sijortusrahaston vastaanottavassa ETA-valtiossa, on
toteutettava tarvittavat jirjestelyt seuraavien tehtévien hoitamiseksi sijoitusrahaston vastaanot-
tavassa ETA-valtiossa:

1) sijoitusrahaston rahasto-osuuksien merkint6jen ja lunastusten késitteleminen ja maksujen
suorittaminen rahasto-osuudenomistajille 15 luvun nojalla vaadituissa asiakirjoissa ilmoitettu-
jen edellytysten mukaisesti;

2) tietojen toimittaminen sijoittajille siitd, miten 1 kohdassa tarkoitetut toimeksiannot voi
tehda ja miten lunastuksen tuotto maksetaan;

3) sellaisten tietojen késittelyn ja sijoitusrahastodirektiivin 15 artiklassa tarkoitettujen menet-
telyjen ja jarjestelyjen kdyton helpottaminen, jotka koskevat sijoitusrahastoon sijoittamisen joh-
dosta sijoittajalle kuuluvien oikeuksien kédyttdmista;

72



HE 110/2021 vp

4) edelld 15 luvussa tarkoitettujen tietojen ja asiakirjojen asettaminen sijoittajan saataville ta-
médn luvun 9 §:sséd sdddetyin edellytyksin tarkastelua ja jaljennosten hankkimista varten;

5) jarjestelyn kautta hoidettavia tehtdvid koskevien tietojen toimittaminen sijoittajalle kirjal-
lisesti tai muulla pysyvélld tavalla siten, ettd sijoittaja voi sdilyttdd, tallentaa ja toisintaa sen
muuttumattomana;

6) toimiminen yhteyspisteend viestinndssd Finanssivalvonnan ja sijoitusrahaston vastaanotta-
van ETA-valtion toimivaltaisten viranomaisten kanssa.

Rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA-rahastoyhtion on varmistettava, ettd 1 momentissa tarkoi-
tetut jarjestelyt tarjotaan sijoitusrahaston vastaanottavan ETA -valtion virallisella kiclelld tai yh-
delld sen virallisista kielistd taikka sen toimivaltaisten viranomaisten hyviksymalld kielelld.

Edelld 1 momentissa tarkoitetut tehtévét voi rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA-rahastoyhtion
puolesta tai sen kanssa tarjota hoidettavia tehtdvid koskevan sédéntelyn ja valvonnan alainen
kolmas osapuoli. Rahastoyhtiolld ja ulkomaisella ETA-rahastoyhtidlld on oltava kolmannen
osapuolen nimedmisestd todisteena kirjallinen sopimus, jossa tdsmennetddn, mitd mainitussa
momentissa tarkoitettuja tehtdvid rahastoyhtid tai ulkomainen ETA-rahastoyhtid ei hoida, ja
jossa sovitaan kolmannen osapuolen oikeudesta saada rahastoyhtioltd tai ETA -rahastoyhtioltd
tehtdvien hoitamisen edellyttimait tiedot ja asiakirjat.

8§

Rahastoyhtion velvollisuus pitdd asiakirjat ETA-valtion toimivaltaisen viranomaisen saata-
villa

Rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA-rahastoyhtion on huolehdittava, ettd 7 §m 1 momentin 4
ja 5 kohdassa tarkoitetut asiakirjat ja tarvittaessa niiden kdannokset ovat sijoitusrahaston vas-
taanottavan ETA-valtion toimivaltaisten viranomaisten saatavilla rahastoyhtion ja ulkomaisen
ETA-rahastoyhtion internetsivuilla. Rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA-rahastoyhtion on pidet-
tava kyseiset asiakirjat ja kddnnokset ajan tasalla. Niiden on ilmoitettava sijoitusrahaston vas-
taanottavan ETA-valtion toimivaltaisille viranomaisille asiakirjoihin tehdyistd muutoksista ja
ilmoitettava, missd nidma asiakirjat ovat saatavilla sdhkdisessd muodossa.

Finanssivalvonta antaa komission sulautumisdirektiivin tdytdntéonpanemiseksi tarvittavat
tarkemmat méérdykset sijoitusrahaston vastaanottavan ETA-valtion toimivaltaisten viran-
omaisten oikeudesta saada 7 §n 1 momentin 4 ja 5 kohdassa tarkoitetut asiakirjat timén pykéalin
1 momentin mukaisesti.

9a§
Rahasto-osuuksien markkinointia koskevien tietojen muuttuminen

Rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA-rahastoyhtion on ilmoitettava Finanssivalvonnalle ja sijoi-
tusrahaston vastaanottavan ETA-valtion toimivaltaisille viranomaisille kirjallisesti 7 §:n 1 mo-
mentin 1-3 kohdassa tarkoitettuihin tietoihin kohdistuvista muutoksista viimeistddn kuukautta
ennen niiden voimaantuloa.

Finanssivalvonnan on saatuaan 1 momentissa tarkoitetun ilmoituksen arvioitava muutokset.
Jos rahastoyhtio tai ulkomainen ETA-rahastoyhtié ei muutoksen johdosta endd noudattaisi tatad
lakia, Finanssivalvonnan on 15 tyopéivin kuluessa kaikkien mainitussa momentissa tarkoitet-
tujen tietojen vastaanottamisesta kiellettivd muutoksen toteuttaminen. Finanssivalvonnan on il-
moitettava asiasta sijoitusrahaston vastaanottavan ETA-valtion toimivaltaisille viranomaisille.

Jos rahastoyhtid tai ulkomainen ETA-rahastoyhtid toteuttaa muutoksen Finanssivalvonnan
kiellosta huolimatta, Finanssivalvonnan on ryhdyttdvd asianmukaisiin toimenpiteisiin ja tarvit-
taessa kiellettdva sijoitusrahaston markkinointi sen varmistamiseksi, ettd sdénndsten vastainen
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toiminta lopetetaan. Finanssivalvonnan on vipymittd ilmoitettava toteuttamistaan toimenpi-
teistd sijoitusrahaston vastaanottavan ETA-valtion toimivaltaisille viranomaisille.

10 §

Finanssivalvonnan velvollisuus ryhtyd toimenpiteisiin

Mitd 1 momentissa sdddetddn Finanssivalvonnan velvollisuudesta ryhtyd toimenpiteisiin, so-
velletaan myos 12 §:n 3 momentissa tarkoitetussa ilmoituksessa yksildidyn ETA -valtion toimi-
valtaisten viranomaisten tekemiin ilmoituksiin, kun rahastoyhtié tai ulkomainen ETA -rahasto-
yhtid on ilmoittanut Suomessa hoitamansa sijoitusrahaston rahasto-osuuksien markkinoinnin
lopettamisesta kyseisessd ETA-valtiossa.

12 §
Markkinoinnin lopettaminen sijoitusrahaston vastaanottavassa ETA-valtiossa

Rahastoyhtio ja ulkomainen ETA-rahastoyhti6 voi lopettaa Suomessa hoitamansa sijoitusra-
haston rahasto-osuuksien markkinoinnin sijoitusrahaston vastaanottavassa ETA-valtiossa,
jonka osalta se on tehnyt 7 §:n 1 momentissa tarkoitetun ilmoituksen, jos:

1) kaikista téllaisista sijoitusrahaston vastaanottavassa ETA-valtiossa rahasto-osuudenomis-
tajien hallussa olevista rahasto-osuuksista tehdddn ilman maksuja tai vihennyksid yleien lu-
nastustarjous, joka on julkisesti saatavilla vahintdan 30 ty0pdivdn ajan ja joka osoitetaan suo-
raan tai vilittdjien kautta erikseen kaikille niille sijoittajille, joiden henkilollisyys on tiedossa;

2) ilmoitus rahastoyhtion tai ulkomaisen ETA-rahastoyhtion aikomuksesta lopettaa sijoitus-
rahaston rahasto-osuuksien markkinointi sijoitusrahaston vastaanottavassa ETA-valtiossa jul-
kaistaan julkisesti saatavilla olevalla vilineelld, joka on yleisesti kdytdssd sijoitusrahaston
markkinomnissa ja joka on asianmukainen sijoitusrahaston tyypillisen sjjoittajan kannalta; ja

3) vilittdjien tai asiamiesten kanssa tehtyjd sopimusjirjestelyjd muutetaan tai ne pditetddn
siitd péivastd, kun markkinoinnin lopettamisesta ilmoitetaan, jiliempénid 3 momentissa tarkoi-
tetussa ilmoituksessa yksildityjen sijoitusrahaston rahasto-osuuksien suoran tai vilillisen tarjoa-
misen tai kohdentamisen estdmiseksi.

Edelld 1 momentin 1 kohdassa tarkoitettu lunastustarjous ja 2 kohdassa tarkoitettu ilmoitus
on tehtidvé sijoitusrahaston vastaanottavan ETA-valtion virallisella kielelld tai yhdelld sen viral-
lisista kielistd taikka sen toimivaltaisten viranomaisten hyviaksymélld kielelld. Niissd on selke-
asti kuvattava rahasto-osuudenomistajille aiheutuvat seuraukset siitd, jos he eivit hyviksy ra-
hasto-osuuksiinsa kohdistuvaa lunastustarjousta.

Rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA-rahastoyhtién on toimitettava 1 momentin 1-3 kohdassa
tarkoitetut tiedot siséltdva ilmoitus Fnanssivalvonnalle.

Finanssivalvonnan on tarkastettava 3 momentissa tarkoitettu ilmoitus ja toimittava se viimeis-
tddn 15 tyOpdivan kuluttua tdydellisen ilmoituksen vastaanottamisesta ilmoituksessa yksildidyn
sijoitusrahaston vastaanottavan ETA-valtion toimivaltaiselle viranomaiselle sekd Euroopan ar-
vopaperimarkkinaviranomaiselle. Finanssivalvonnan on viipymétti ilmoitettava rahastoyhtiolle
tai ulkomaiselle ETA-rahastoyhtidille ilmoituksen toimittamisesta.

Rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA-rahastoyhtién on lopetettava hoitamansa sijoitusrahaston
rahasto-osuuksien kaikenlainen suora tai vilillinen tarjoaminen tai kohdentaminen sijoittajille
sijoitusrahaston vastaanottavassa ETA-valtiossa siitd pdivdsti, jolloin markkinoinnin lopettami-
sesta tdssd ETA-valtiossa ilmoitetaan.

Rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA-rahastoyhtion on toimitettava 9 §:ssé tarkoitetut tiedot ja
asiakirjat kyseisessd ETA-valtiossa oleville sijoittajille, joiden hallussa on sijoitusrahaston ra-
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hasto-osuuksia, sekd Finanssivalvonnalle. Tiedot ja asiakirjat voidaan toimittaa myos sdhkoi-
sesti tai muita etdviestintdkeinoja kdyttdmalld, jos tiedot ja asiakirjat sekd viestintakeinot ovat
sijoittajien saatavilla kyseisen ETA-valtion virallisella kielelld tai yhdelld sen virallisista kielista
taikka kyseisen ETA-valtion toimivaltaisen viranomaisen hyviksymélld muulla kielell.

Finanssivalvonnan on toimitettava 3 momentissa tarkoitetussa ilmoituksessa yksildidyn ETA -
valtion toimivaltaiselle viranomaiselle tiedot kaikista muutoksista 7 §:n 1 momentin 4 ja 5 koh-
dassa tarkoitettuihin asiakirjoihin.

23 luku

Yhteissijoitusyrityksen osuuksien markkinointi Suomessa

1§
Notifikaatioilmoitus

Yhteissijoitusyritys saa markkinoida osuuksiaan Suomessa, jos sen kotivaltion toimivaltainen
viranomainen on ilmoittanut markkinoinnin aloittamisesta Finanssivalvonnalle. Ilmoituksessa
on oltava:

1) tiedot jarjestelyistd, jotka on tehty yhteissijoitusyrityksen osuuksien markkinoimiseksi
Suomessa, ja maininta siitd, ettd yhteissijoitusyrityksen osuuksia markkinoi yhteissijoitusyri-
tystd hoitava rahastoyhtio;

2) tiedot, jotka Finanssivalvonta tarvitsee palkkioiden ja maksujen perimiseen tai niistd il-
moittamiseen;

3) tiedot 2 §11 1 momentissa tarkoitettujen tehtdvien hoitamiseksi toteutetuista jarjestelyistd;

4) yhteissijoitusyrityksen sddnnét tai perustamisasiakirjat, rahastoesite, viimeisin toiminta-
kertomus ja sen jilkeen julkistettu puolivuotiskatsaus 6 §:n 2 momentin mukalsma kadannoksing;

5) avaintietoesite 6 §:n 2 momentin mukaisena kdannoksend;

6) yhteissijoitusyrityksen kotivaltion toimivaltaisen viranomaisen todistus siitd, ettd yhteissi-
joitusyritys tiyttdd sijoitusrahastodirektiivissd sdéddetyt vaatimukset.

Yhteissijoitusyrityksen on huolehdittava siitd, ettd 1 momentin 4 ja 5 kohdassa tarkoitetut
asiakirjat ja tarvittaessa niiden kdannokset ovat Finanssivalvonnan saatavilla sdhkoisesti. Yh-
teissijoitusyrityksen on ilmoitettava Finanssivalvonnalle asiakirjoihin tehdyistd muutoksista ja
ilmoitettava, missd ne ovat saatavilla sdhkoisesti.

Yhteissijoitusyrityksen on ilmoitettava Finanssivalvonnalle kirjallisesti 1 momentin 1-3 koh-
dassa tarkoitettuihin tietoihin kohdistuvista muutoksista viimeistdédn kuukautta ennen niiden
voimaantuloa.

28
Sijoittajien kdytettivissd olevat jdrjestelyt Suomessa

Y hteissijoitusyrityksen on toteutettava osuuksien markkinoimiseksi Suomessa jirjestelyt seu-
raavien tehtdvien hoitamista varten:

1) yhteissjjoitusyrityksen osuuksien merkintojen, takaisinostojen ja lunastusten kisittelemi-
nen sekd maksujen suorittaminen osuudenomistajille sijoitusrahastodirektiivin IX luvun nojalla
vaadituissa asiakirjoissa ilmoitettujen edellytysten mukaisesti;

2) tietojen toimittaminen sijoittajille siitd, miten 1 kohdassa tarkoitetut toimeksiannot voi
tehdd ja miten takaisinostojen ja lunastusten tuotot maksetaan;
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3) sellaisten tietojen késittelyn ja sijoitusrahastodirektiivin 15 artiklassa tarkoitettujen menet-
telyjen ja jarjestelyjen kdyton helpottaminen, jotka koskevat yhteissijoitusyritykseen sijoittami-
sen johdosta sijoittajalle kuuluvien oikeuksien kayttdmista;

4) sijoitusrahastodirektiivin IX luvun nojalla vaadittujen tietojen ja asiakirjojen asettaminen
sijoittajien saataville 6 §:ssd sdddetyin edellytyksin tarkastelua ja jiljenndsten hankkimista var-
ten;

5) jarjestelyn kautta hoidettavia tehtdvid koskevien tietojen toimittaminen sijoittajille kirjalli-
sesti tai muulla pysyvilld tavalla siten, ettd sijoittaja voi séilyttda, tallentaa ja toisintaa sen muut-
tumattomana;

6)ktoimimjnen yhteyspisteend viestinndssd Finanssivalvonnan ja toimivaltaisten viranomais-
ten kanssa.

Yhteissijoitusyrityksen on varmistettava, ettd 1 momentissa tarkoitetut jirjestelyt tarjotaan
suomen tai ruotsin kielelld taikka Finanssivalvonnan hyviksyméalld muulla kielelld.

Edelld 1 momentissa tarkoitetut tehtidvit voi yhteissijoitusyrityksen puolesta tai sen kanssa
tarjota hoidettavia tehtivid koskevan siddntelyn ja valvonnan alainen kolmas osapuoli. Yhteissi-
joitusyritykselld on oltava kolmannen osapuolen nimeédmisesti todisteena kirjallinen sopimus,
jossa tdsmennetddn, mitd mainitussa momentissa tarkoitettuja tehtdvid yhteissijoitusyritys ei
hoida, ja jossa sovitaan kolmannen osapuolen oikeudesta saada yhteissijoitusyritykseltd tehta-
vien hoitamisen edellyttdmit tiedot ja asiakirjat.

78§
Yhteissijoitusyrityksen markkinoinnin lopettaminen Suomessa

Yhteissijoitusyritys, joka on tehnyt 1 §:ssd tarkoitetun ilmoituksen markkinoinnista Suo-
messa, voi lopettaa osuuksiensa markkinoinnin Suomessa, jos:

1) kaikista téllaisista Suomessa osuudenomistajien hallussa olevista yhteissijoitusyrityksen
osuuksista tehdddn ilman maksuja tai vihennyksid yleinen takaisinosto- tai lunastustarjous, joka
on julkisesti saatavilla viahintddn 30 tyOpédivdd ja joka osoitetaan suoraan tai vilittdjien kautta
erikseen kaikille niille Suomessa oleville yhteissijoitusyrityksen osuudenomistajille, joiden
henkilollisyys on tiedossa;

2) ilmoitus yhteissijoitusyrityksen aikomuksesta lopettaa osuuksiensa markkinointi Suomessa
julkaistaan julkisesti saatavilla olevalla vilineelld, joka on yleisesti kiytossd yhteissijoitusyri-
ir{ykseri markkinoinnissa ja joka on asianmukainen yhteissijoitusyrityksen tyypillisen sijoittajan

annalta; ja

3) vilittdjien tai asiamiesten kanssa tehtyjd sopimusjirjestelyjd muutetaan tai ne paitetiin
siitd péivistd, kun yhteissijoitusyrityksen osuuksien markkinoinnin lopettamisesta ilmoitetaan,
nédiden osuuksien suoran tai vélillisen tarjoamisen tai kohdentamisen estdmiseksi Suomessa.

Edelld 1 momentin 1 kohdassa tarkoitettu takaisinosto- tai lunastustarjous ja 2 kohdassa tar-
koitettu ilmoitus on tehtdvd suomen tai ruotsin kielelld taikka Finanssivalvonnan hyvaksymalld
muulla kielelld. Niissd on selkedsti kuvattava yhteissijoitusyrityksen osuudenomistajille aiheu-
tuvat seuraukset siitd, jos he eivit hyviksy osuuksiinsa kohdistuvaa takaisinosto- tai lunastus-
tarjousta.

Sj{hteissijoitusyrityksen on lopetettava osuuksiensa kaikenlainen suora tai vélillinen tarjoami-
nen tai kohdentaminen sijoittajille Suomessa siitd péivistéd, jolloin markkinoinnin lopettami-
sesta ilmoitetaan.

Yhteissijoitusyrityksen on toimitettava 6 §:ssd tarkoitetut asiakirjat ja tiedot sekd nithin tehdyt
muutokset niille sijjoittajille Suomessa, joilla edelleen on hallussaan yhteissijoitusyrityksen
osuuksia. Yhteissijoitusyritys voi toimittaa nima asiakirjat ja tiedot sekd niihin tehdyt muutok-
set sahkoisesti tai muita etaviestintikeinoja kiyttien, jos tiedot ja asiakirjat sekd viestintédkeinot
ovat sijoittajien saatavilla suomen tai ruotsin kielelld taikka Finanssivalvonnan hyviaksymalla
muulla kielelld.
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Finanssivalvonta ei saa siitd paivéstd, jolloin yhteissijoitusyrityksen kotivaltion toimivaltai-
nen viranomainen on ilmoittanut sille tiedot kaikista muutoksista 1 §:n 1 momentin 4 ja 5 koh-
dassa tarkoitettuihin asiakirjoihin, vaatia yhteissijoitusyritystd osoittamaan, ettd tdimad noudattaa

rahastojen rajat ylittdvad markkinointia koskevan asetuksen 5 artiklassa tarkoitettuja markki-
nointivaatimuksia koskevia sdédnndksid Suomessa.

26 luku
Salassapito- ja vahingonkorvausvelvollisuus seké asiakkaan tunte minen
38§
Rahastoyhtion vahingonkorvausvelvollisuus

Rahastoyhti6 on velvollinen korvaamaan vahingon, jonka se on tahallaan tai huolimattomuu-
desta aiheuttanut sijoitusrahastolle taikka rahasto-osuudenomistajalle tai muulle henkildlle té-
mén lain, rahastojen rajat yhittivdd markkinointia koskevan asetuksen, sijoitusrahastodirektiivin

perusteella annettujen komission asetusten tai sijoitusrahaston sdéntdjen vastaisella menette-
lylla.

27 luku
Seuraamukset ja rikkomuksista ilmoittaminen
28
Seuraamusmaksu

Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:n 1 momentissa tarkoitettuja sédénndksid, joiden lai-
minlyonnista tai rikkomisesta midrdtdén seuraamusmaksu, ovat 1 momentissa sdédetyn lisdksi
tamédn lain:

8) 7 luvun 5 §m, 15 luvun 1 §:n 1 momentin, 2 §n 2 momentin ja 3—12 §n sekd 26 luvun 7

§:n sddnndkset markkinointia ja sijoittajille annettavia tietoja koskevista velvollisuuksista, jos
sddnnosten laiminlydnti on toistuvaa;

Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:n 1 momentissa tarkoitettuja sdédnnoksid, joiden lai-
minlyonnistd tai rikkomisesta midrdtdén seuraamusmaksu, ovat tdiméan pykélin 1 ja 2 momen-
tissa sdddetyn lisdksi arvopapereilla toteutettavien rahoitustoimien raportointi- ja lapindky-
vyysasetuksen 13 ja 14 artiklan sddnnokset arvopapereilla toteutettavia rahoitustoimia ja koko-
naistuoton vaihtosopimuksia koskevien tietojen ilmoittamisesta sijoitusrahastojen osalta sekd
rahastojen rajat ylittdvda markkinointia koskevan asetuksen 4 artiklan 1-3 kohdan sddnndkset
sijoittajille suunnattua markkinointiaineistoa koskevista vaatimuksista sijoitusrahastojen osalta.

Tama laki tulee voimaan paivdni kuuta 20 .
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Laki

vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain muuttamisesta

Eduskunnan péétoksen mukaisesti

kumotaan vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain (162/2014) 1 luvun 9 §n 2 momentti,
sellaisena kuin se on laissa 1110/2018,

muutetaan 1 luvun 3 § ja 6 §:n 7 momentti, 2 luvun 5 §:n 2 momentin 15 kohta, 5 luvun 3 §,
IV osan otsikko, 12 luvun 3 ja 4 §, 13 luvun 6 §:n 4 momentti, 19 luvun 3 §:n otsikko, 20 luvun
5 §n 1 momentti, 21 Tuvun 6 §, 22 luvun 2 §:n 4 momentti, 4 ja 4 a § sekd 8 §:n 1 momentti ja
5 momentin 2 kohta, sellaisina kuin niistd ovat 1 luvun 6 §:n 7 momentti laissa 739/2016, 2
luvun 5 §:n 2 momentin 15 kohta laissa 528/2021, 5 luvun 3 § sekd 22 luvun 2 §:n 4 momentti
ja 4 a § laissa 214/2019, 12 luvun 4 § osaksi laissa 1230/2018 ja 21 luvun 6 § osaksi laissa
1078/2017, ja

lisditddn 1 luvun 6 §:44n, sellaisena kuin se on osaksi laeissa 739/2016, 214/2019 ja 381/2021,
uusi 10 momentti, 2 lavun 4 §:44n, sellaisena kuin se on osaksi laissa 1078/2017, uusi 6 a kohta,
2 luvun 5 §:n 2 momenttiin, sellaisena kuin se on osaksi laecissa 627/2014, 527/2016, 229/2017,
1078/2017, 1230/2018, 214/2019 ja 528/2021, uusi 16 kohta, 13 lukuun uusi 6 a ja 6 b §, lakiin
uusi 13 a luku, 19 luvun 3 §:84n uusi 3 momentti, 19 lukuun uusi 4 a ja 5 a §, 19 lukuun siitd
lailla 1078/2017 kumotun tilalle uusi 6 §, 19 lukuun uusi 6 a §, 20 lukuun uusi 2 a,3 aja 5a §
sekd 21 lukuun uusi 5 a ja 6 a—6 ¢ § seuraavasti:

1 luku
Yleiset sdinnokset
38§
Rekisteréitymisvelvollinen

Vaihtoehtorahastojen hoitajan, jonka hoitamien vaihtoehtorahastojen yhteenlasketut rajat alit-
tavat 2 §:ssd sdddetyt rajat, on rekisterdidyttava siten kuin 5 luvussa sdddetddn (rekisteroitymis-
velvollinen vaihtoehtorahastojen hoitaja). Rekisterditymisvelvolliseen vaihtoehtorahastojen
hoitajaan sovelletaan liséksi, mitd 12, 13 a ja 21-23 luvussa sdddetddn.

63§
Suhde muuhun lainsddddntoon

Eurooppalaisista pitkdaikaissijoitusrahastoista sdddetdéin eurooppalaisista pitkdaikaissijoitus-
rahastoista annetussa Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EU) 2015/760, jaljem-
pand eurooppalaisia pitkdaikaissijoitusrahastoja koskeva asetus.
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Vaihtoehtorahastojen markkinoinnista sdddetddn tdmin lain lisdksi yhteistd sijoitustoimintaa
harjoittavien yritysten rajatylittdvdn markkinoinnin helpottamisesta ja asetusten (EU) N:o
345/2013, (EU) N:o 346/2013 ja (EU) N:o 1286/2016 muuttamisesta annetussa Euroopan par-
lamentin ja neuvoston asetuksessa (EU) 2019/1156, jaliempand rahastojen rajat ylittdvdid mark-
kinointia koskeva asetus.

2 luku
M irite Imét
48
Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista annettuun direktiiviin liittyvdt mddritelmdt

Téssa laissa tarkoitetaan:

6 a) ennakkomarkkinoinnilla vaihtoehtorahastojen hoitajan suorittamaa tai sen lukuun tapah-
tuvaa sijoitusstrategioita tai -ideoita koskevien tietojen suoraa tai vilillistd toimittamista sijoit-
tajalle timédn kiinnostuksen testaamiseksi sellaista vaihtoehtorahastoa kohtaan, jota ei ole pe-
rustettu tai joka on perustettu, mutta jonka markkinoinnista ei ole tehty 12 luvun 1 §:ssé, 19
luvun 4 tai 5 §:ssé taikka 20 luvun 2 tai 3 §:ssé sdddettyd ilmoitusta siihen ETA-valtioon, jossa
asianomaisella sijoittajalla on kotipaikka tai sdéntdméidrdinen kotipaikka, mikd ei missddn ta-
pauksessa ole kyseisen vaihtoehtorahaston osuuksien tai osakkeiden tarjoamista tai kohdenta-
mista sijoittajille;

58
EU-sddntelyyn liittyvit mddritelmdt

15) EU:n sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusasetuksella sijoituspalveluyritysten vakava-
raisuusvaatimuksista seki asetusten (EU) N:o 1093/2010, (EU) N:o 575/2013, (EU) N:o

600/2014 ja (EU) N:o 806/2014 muuttamisesta annettua Euroopan parlamentin ja neuvoston

asetusta (EU) 2019/2033;

16) arvopaperistamisasetuksella yleisestd arvopaperistamista koskevasta kehyksesti ja eriyi
sestd kehyksestd yksinkertaiselle, lapindkyvélle ja standardoidulle arvopaperistamiselle sekd di-
rektiivien 2009/65/EY, 2009/138/EY ja 2011/61/EU ja asetusten (EY) N:o 1060/2009 ja (EU)
N:o /648/2012 muuttamisesta annettua Euroopan parlamentin ja neuvoston asetusta (EU)
2017/2402.

5 luku

ReKkisterointi
38
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Rekisterdinnin edellytykset

Rekisterditymisvelvollisen vaihtoehtorahastojen hoitajan on rekisterditymistd koskevan ha-
kemuksen yhteydessd annettava Finanssivalvonnalle rekisteriin merkittéviksi omat tunnistetie-
tonsa ja hoitamiensa vaihtoehtorahastojen tunnistetiedot seké tiedot niiden sijoitusstrategioista.
Rekisterditymisvelvolliseen vaihtoehtorahastojen hoitajaan sovelletaan, mitd 4 luvun 4 §:ssd
sdddetddn merkittdvien omistajien ja 6 luvun 5 §:ssd johdon luotettavuudesta sekd mitd 7 luvun
9 §:ssé sdddetddn osakkeiden hankintaa ja luovutusta koskevasta imoitusvelvollisuudesta.

IV OSA
Tiedonantovelvollisuus, markkinointi ja ennakkomarkkinointi
12 luku

Osuuksien tarjoaminen

38
Kielto antaa totuudenvastaisia tai harhaanjohtavia tietoja

Taytettdessd tdimédn lain mukaista tiedonantovelvollisuutta ei saa antaa totuudenvastaista tai
harhaanjohtavaa tietoa. Tieto, jonka harhaanjohtavuus tai totuudenvastaisuus kdy ilmi tiedon
esittdmisen jilkeen ja jolla saattaa olla olennaista merkitystd sijoittajalle, on viivytyksettd oi-
kaistava tai tiydennettiva riittdvalld tavalla.

Mitd 1 momentissa sdddetddn, on voimassa myos silloin, kun sijoittaja on ottanut itse yhteyttd
vaihtoehtorahastoja tarjoavaan.

Sijoittajille suunnattua markkinointimateriaalia koskevista vaatimuksista sdddetdén timédn
lain lisdksi rahastojen rajat ylittivda markkinointia koskevan asetuksen 4 artiklassa.

438
Tiedonantovelvollisuus sijoittajalle

Vaihtoehtorahastojen hoitajan, jonka hoitaman vaihtoehtorahaston osuuksia markkinoidaan
Suomessa tai muussa ETA-valtiossa, on pidettdvd kustakin hoitamastaan ETA-valtioon sijoit-
tautuneesta vaihtoehtorahastosta sijoittajan saatavilla ennen kyseiseen rahastoon sijoittamista
olennaiset ja riittdvit tiedot.

Edelld 1 momentissa tarkoitettujen olennaisten ja riittdvien tietojen olennaiset muutokset on
pidettiva sijjoittajien saatavilla.

Mitd 2 momentissa sdddetiddn, koskee myds vaihtoehtorahastojen hoitajaa, joka on velvollinen
pitdimédn tasapuolisesti sijoittajien saatavilla tietoja arvopaperimarkkinalain 1 luvun 4 §:n mu-
kaisesti.

Vaihtoehtorahastojen hoitajan on ilmoitettava sijoittajalle ennen kyseiseen vaihtoehtorahas-
toon sijoittamista jarjestelyistd, jotka séilytysyhteisd on tehnyt vapautuakseen sopimusperustei-
sesti 16 luvun 1 §:n 1 momentin mukaisesta vastuustaan 3 §:n 2 momentin mukaisesti. Vaihto-
ehtorahastojen hoitajan on imoitettava viipyméttéd sijoittajalle myos sdilytysyhteisén vastuussa
tapahtuneista muutoksista.

Jos vaihtoehtorahastojen hoitaja on velvollinen julkaisemaan esiteasetuksessa tarkoitetun esit-
teen tai arvopaperimarkkinalain 3 luvun 2 §:ssé tarkoitetun perustietoasiakirjan, sen on julkais-
tava erikseen tai tdydentdvind tietoina esitteessd tai perustietoasiakirjassa ne 1 ja 4 momentissa
tarkoitetut tiedot, jotka eivit sisélly esitteeseen tai perustietoasiakirjaan.
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Sen, joka markkinoi vaihtoehtorahaston osuuksia, on pidettdvd 1 momentissa tarkoitetut olen-
naiset ja riittdvét tiedot sijoittajien saatavilla sekd ilmoitettava sijjoittajille 4 momentissa tarkoi-
tetuista jirjestelyistd ennen kyseiseen rahastoon sijoittamista. Tiedonantovelvollisuus on voi-
massa my0s silloin, kun sijoittaja on ottanut itse yhteyttd vaihtoehtorahastoja tarjoavaan. Am-
mattimainen asiakas voi yksiloidylld kirjallisella suostumuksellaan luopua tdmédn momentin
mukaisesta ja vaihtoehtorahastojen hoitajaan kohdistuvasta oikeudestaan tiedonsaantiin.

13 uku
Markkinointi ei-ammattimaiselle asiakkaalle
63§

Ennakkomerkinndn ja varojen varhaisen vastaanottamisen kielto

Finanssivalvonta voi erityisestd syystd hakemuksesta myontdd vaihtoehtorahastojen hoitajalle
oikeuden poiketa 2—3 momentin vaatimuksesta.

6ag
Ei-ammattimaisten asiakkaiden kdytettivissd olevat jdrjestelyt

Vaihtoehtorahaston markkinoimiseksi ei-ammattimaiselle asiakkaalle Suomessa vaihtoehto-
rahastojen hoitajan on toteutettava tarvittavat jérjestelyt seuraavien tehtdvien hoitamiseksi:

1) vaihtoehtorahaston osuuksien merkintdjen, takaisinostojen ja lunastusten seké nithin Litty-
vien maksujen késitteleminen 12 luvun 4 §:ssé tarkoitetuissa asiakirjoissa ja tiedoissa ilmoitet-
tujen edellytysten mukaisesti;

2) tietojen toimittaminen ei-ammattimaiselle asiakkaalle siitd, miten 1 kohdassa tarkoitetut
toimeksiannot voi tehdi ja miten takaisinoston ja lunastuksen tuotto maksetaan;

3) sellaisten tietojen kasittelyn helpottaminen, jotka koskevat vaihtoehtorahastoon sijoittami-
sen johdosta sijoittajalle kuuluvien oikeuksien kdyttdmisti;

4) edelld 11 luvun 1 §:ssé ja 12 luvun 4—6 §:ssé tarkoitettujen asiakirjojen ja tietojen asetta-
minen ei-ammattimaisen asiakkaan saataville tarkastelua ja jaliennosten hankkimista varten;

5) jarjestelyn kautta hoidettavia tehtdvid koskevien tietojen toimittaminen ei-ammattimaiselle
asiakkaalle kirjallisesti tai muulla pysyvilld tavalla siten, ettd asiakas voi sdilyttdd, tallentaa ja
toisintaa sen muuttumattomana;

6) toimiminen Finanssivalvonnan ja ulkomaisten ETA-valvontaviranomaisten yhteyspis-
teend.

Edelld 1 momentissa tarkoitetut jarjestelyt on tarjottava suomen tai ruotsin kielelld taikka Fi-
nanssivalvonnan hyvaksymélli muulla kielelld.

Edelld 1 momentissa tarkoitetut jérjestelyt voi vaihtoehtorahastojen hoitajan puolesta tarjota
hoidettavia tehtdvid koskevan sdéntelyn ja valvonnan alainen kolmas osapuoli. Vaihtoehtora-
hastojen hoitajalla on oltava kolmannen osapuolen nimedmisestd todisteena kirjallinen sopimus,
jossa tdsmennetddn, mitd 1 momentissa tarkoitettuja tehtdvid vaihtoehtorahastojen hoitaja ei
hoida, ja jossa sovitaan kolmannen osapuolen oikeudesta saada vaihtoehtorahastojen hoitajalta
tehtdvien hoitamisen edellyttimait asiakirjat ja tiedot.

Mitd edelld sdddetddn ei-ammattimaiselle asiakkaalle tarjottavista jirjestelyistd, ei rajoita eu-
rooppalaisia pitkdaikaissijoitusrahastoja koskevan asetuksen 26 artiklan soveltamista.

6b§
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Markkinointimateriaalit

Ei-ammattimaiselle asiakkaalle suunnattua markkinointimateriaalia koskevista vaatimuksista
si'iai(élidetéiéin tamdn lain liséksi rahastojen rajat ylittdvad markkinointia koskevan asetuksen 4 ar-
tiklassa.

Mitd 1 momentissa mainitun asetuksen 4 artiklan 2 ja 5 kohdassa sdédetddn markkinointima-
teriaalia koskevista vaatimuksista suhteessa sijoittajille annettaviin avaintietoihin, sovelletaan
myos suhteessa avaintietoesitteeseen tietoihin.

Finanssivalvonnalla on 1 momentissa mainitun asetuksen 7 artiklan mukaisesti oikeus vaatia
ennakkoilmoitusta vaihtoehtorahastojen hoitajan kdyttimistd markkinointimateriaaleista, jos
vaihtoehtorahastoa markkinoidaan ei-ammattimaisille asiakkaille Suomessa.

13 a luku
Ennakkomarkkinointi
1§
Edellytykset ennakkomarkkinoinnille

Vaihtoehtorahastojen hoitajalla on oikeus ennakkomarkkinoida vaihtoehtorahastoa Suo-
messa, jos sijoittajalle esitettavat tiedot eivit:

1) ole riittdvéan tarkkoja, jotta timéa voi sitoutua hankkimaan tietyn vaihtoehtorahaston osuuk-
sia;

2) vastaa merkintélomaketta tai vastaavia asiakirjoja taikka niiden luonnoksia; ja

3) vastaa vield perustamatta olevan vaihtoehtorahaston lopullisessa muodossa olevia vaihto-

ehtorahaston sdantojé, esitettd tai tarjousasiakirjoja.

Jos ennakkomarkkinoinnin yhteydessd toimitetaan luonnos vaihtoehtorahaston esitteestd tai
tarjousasiakirjasta, se ei saa sisdltdd niin tarkkoja tietoja, etti sijoittaja voisi tehdéd sijoituspdd-
toksen. Esitteen tai tarjousasiakirjan luonnoksessa on selvisti mainittava, etti:

1) se eiole tarjous tai kehotus merkitd vaihtoehtorahaston osuuksia; ja

2) siind esitettyihin tietoihin eipidéd luottaa, koska ne ovat puutteellisia ja voivat muuttua.

Vaihtoehtorahastojen hoitajan on varmistettava, ettd ennakkomarkkinointi dokumentoidaan
asianmukaisesti.

238
Ilmoitus ennakkomarkkinoinnista

Vaihtoehtorahastojen hoitajan on tehtdvd kahden vilkkon kuluessa ennakkomarkkinoinnin
aloittamisesta Finanssivalvonnalle vapaamuotoinen ilmoitus, joka sisdltid seuraavat tiedot:

1) ETA-valtiot, joissa ennakkomarkkinointia harjoitetaan tai harjoitettiin;

2) ennakkomarkkinoinnin ajanjaksot;

3) lyhyt kuvaus ennakkomarkkinoinnista, mistd kéy ilmi esiteltédvat sijoitusstrategiat; ja

4) tarvittaessa luettelo ennakkomarkkinoinnin kohteena olevista vaihtoehtorahastoista.

38

Vaihtoehtorahaston osuuksien hankkiminen ennakkomarkkinoinnin perusteella
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Vaihtoehtorahastojen hoitajan on varmistettava, etti sijoittajat eivdt hanki vaihtoehtorahaston
osuuksia ennakkomarkkinoinnin perusteella ja ettd ennakkomarkkinoinnin kohteena olleet si-
joittajat Suomessa voivat hankkia vaihtoehtorahaston osuuksia vasta, kun vaihtoehtorahaston
markkinointi Suomessa on tdmén lain nojalla sallittua.

Jos 18 kuukauden kuluessa ennakkomarkkinoinnin aloittamisesta Suomessa sijoittaja merkit-
see ennakkomarkkinoinnin yhteydessé toimitetuissa tiedoissa tarkoitetun tai sen tuloksena pe-
rustetun vaihtoehtorahaston osuuksia, merkintdd on pidettdvd markkinoinnin tuloksena ja siini
on noudatettava, mitd 12 luvun 1 §:ssd sdddetdan oikeudesta markkinoida vaihtoehtorahastoa.

48§
Kolmannen osapuolen harjoittama ennakkomarkkinointi

Vaihtoehtorahastojen hoitajan lukuun ennakkomarkkinointia saa Suomessa harjoittaa toinen
vaihtoehtorahastojen hoitaja, sijoituspalvelulaissa tarkoitettu sijoituspalveluyritys, luottolaitos-
toiminnasta annetussa laissa tarkoitettu luottolaitos, sijoitusrahastolaissa tarkoitettu rahastoyh-
tid ja nditd vastaavaan toimintaan toisessa ETA-valtiossa toimiluvan saanut sekd sijoituspalve-
lulaissa tarkoitettu sidonnaisasiamies.

Ennakkomarkkinointia harjoittavaan kolmanteen osapuoleen sovelletaan 1-3 §:44 ennakko-
markkinoinnin edellytyksista.

19 luku
ETA-valtiot

38§

Oikeus markkinoida ja ennakkomarkkinoida ETA-valtioon sijoittautunutta vaihtoehtorahastoa
Suomessa

Toimiluvan saaneella vaihtoehtorahastojen hoitajalla on oikeus ennakkomarkkinoida hoita-
maansa ETA-valtioon sjjoittautunutta vaihtoehtorahastoa Suomessa noudattaen 13 a lukua.

4al§

Oikeus ennakkomarkkinoida ETA-valtioon sijoittautunutta vaihtoehtorahastoa muissa ETA-
valtioissa

Toimiluvan saanut vaihtoehtorahastojen hoitaja voi ennakkomarkkinoida ETA-valtioon si-
joittautunutta vaihtoehtorahastoa ammattimaisille asiakkaille muussa ETA-valtiossa kuin Suo-
messa, jos ammattimaisille asiakkaille esitettdvit tiedot ja asiakirjat ETA-valtioon sijoittautu-
neesta vaihtoehtorahastosta tiyttavat 13 a luvun 1 §:n 1-2 momentissa sdddetyt edellytykset.

Vaihtoehtorahastojen hoitajan on tehtdva Finanssivalvonnalle kahden viikon kuluessa ennak-
komarkkinoinnin aloittamisesta toisessa ETA-valtiossa 13 a luvun 2 §:ssé tarkoitettu ilmoitus.

Vaihtoehtorahastojen hoitajan on varmistettava, etti sijoittajat eivdt hanki ETA -valtioon si-
joittautuneen vaihtoehtorahaston osuuksia ennakkomarkkmoinnin perusteella ja ettd ennakko-
markkinoinnin kohteena olleet sijoittajat voivat hankkia ETA-valtioon sijoittautuneen vaihto-
1eihtorahaston osuuksia vasta, kun markkinointi kyseisessd ETA-valtiossa on 4 §:n mukaan sal-

ttua.

Jos toisessa ETA-valtiossa ammattimainen asiakas merkitsee 18 kuukauden kuluessa ennak-
komarkkinoinnin aloittamisesta kyseisessd ETA-valtiossa ennakkomarkkinoinnin yhteydessa
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toimitetuissa tiedoissa tarkoitetun tai sen tuloksena perustetun ETA-valtioon sijoittautuneen
vaihtoehtorahaston osuuksia, merkintdd on pidettdvd markkinoinnin tuloksena ja siind on nou-
datettava 4 §:n 1 momentissa sdddettyd ilmoitusmenettelya.

Vaihtoehtorahastojen hoitajan on varmistettava, ettd sen harjoittama ennakkomarkkinointi
toisessa ETA-valtiossa dokumentoidaan asianmukaisesti.

Toimiluvan saaneen vaihtoehtorahastojen hoitajan lukuun ennakkomarkkinointia saa harjoit-
taa toinen vaihtoehtorahastojen hoitaja, sijoituspalvelulaissa tarkoitettu sijoituspalveluyritys,
luottolaitostoiminnasta annetussa laissa tarkoitettu luottolaitos, sijoitusrahastolaissa tarkoitettu
rahastoyhti0 ja nditd vastaavaan toimintaan toisessa ETA-valtiossa toimiluvan saanut seké si-
joituspalvelulaissa tarkoitettu sidonnaisasiamies noudattaen, mitd téssd pykdlissa sdddetdén.

5a§

Toiseen ETA-valtioon sijoittautuneen vaihtoehtorahastojen hoitajan oikeus ennakkomarkki-
noida vaihtoehtorahastoa Suomessa

ETA-vaihtoehtorahastojen hoitaja voi ennakkomarkkinoida ETA-valtioon sijoittautunutta
vaihtoehtorahastoa Suomessa noudattaen 13 a luvun 1 §:44, 3 §:n 1 momenttia ja 4 §:44 ennak-
komarkkinoinnin edellytyksistd. Saatuaan ETA-vaihtoehtorahastojen hoitajan kotijisenvaltion
ulkomaiselta ETA-valvontaviranomaiselta ilmoituksen ETA-vaihtoehtorahastojen hoitajan
Suomessa harjoittamasta ennakkomarkkinoinnista Finanssivalvonta voi pyytdd ulkomaista
ETA-valvontaviranomaista toimittamaan lisdtietoja tdstd ennakkomarkkinoinnista.

ETA-rekisterditymisvelvollinen vaihtoehtorahastojen hoitaja voi ennakkomarkkinoida hoita-
maansa ETA-valtioon sijoittautunutta vaihtoehtorahastoa Suomessa noudattaen 13 a luvun 1
§:44, 3 §in 1 momenttia ja 4 §:44 ennakkomarkkinoinnin edellytyksistd. ETA-rekisterditymis-
velvollisen vaihtoehtorahastojen hoitajan on tehtivd kahden vikon kuluessa ennakkomarkki-
noinnin aloittamisesta Suomessa Finanssivalvonnalle vapaamuotoinen ilmoitus, joka siséltdé
seuraavat tiedot:

1) ennakkomarkkinoinnin ajanjaksot;

2) lyhyt kuvaus ennakkomarkkinoinnista, mistd kéy ilmi esiteltdvét sijoitusstrategiat; ja

3) tarvittaessa luettelo ennakkomarkkinoinnin kohteena olevista vaihtoehtorahastoista.

Jos 18 kuukauden kuluessa ennakkomarkkinoinnin aloittamisesta Suomessa sijoittaja merkit-
see tdmén pykdlin 1 tai 2 momentissa tarkoitetun ennakkomarkkinoinnin yhteydessa toimite-
tuissa tiedoissa tarkoitetun tai sen tuloksena perustetun ETA-valtioon sijoittautuneen vaihtoeh-
torahaston osuuksia, merkintdd on pidettdvd markkinoinnin tuloksena ja siind on noudatettava,
mitd 5 §:ssd sdddetddn oikeudesta markkinoida ETA-valtioon sijoittautuneen vaihtoehtorahas-
ton osuuksia Suomessa.

6§
Oikeus lopettaa markkinointi toisessa ETA-valtiossa

Toimiluvan saanut vaihtoehtorahastojen hoitaja voi lopettaa hoitamansa ETA-valtioon sijoit-
tautuneen vaihtoehtorahaston osuuksien markkmoinnin sind ETA-valtiossa, jonka osalta se on
tehnyt 4 §:n 1 momentissa tarkoitetun ilmoituksen, jos:

1) kaikista tillaisista vaihtoehtorahastojen hoitajan vastaanottavassa jisenvaltiossa sijoittajien
hallussa olevista vaihtoehtorahaston osuuksista tehdidin ilman maksuja tai vihennyksid yleinen
takaisinosto- tai lunastustarjous, joka on julkisesti saatavilla vahintddn 30 pankkipdivdn ajan ja
joka osoitetaan suoraan tai vélittdjien kautta erikseen kaikille niille sijoittajille, joiden henkilol-
lisyys on tiedossa;
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2) imoitus vaihtoechtorahastojen hoitajan aikomuksesta lopettaa vaihtoehtorahaston osuuk-
sien markkinointi vaihtoehtorahastojen hoitajan vastaanottavassa jasenvaltiossa julkaistaan jul-
kisesti saatavilla olevalla vilineelld, joka on yleisesti kiytdssd vaihtoehtorahaston markkinoin-
nissa ja joka on asianmukainen vaihtoehtorahaston tyypillisen sijoittajan kannalta; ja

3) vilittdjien tai asiamiesten kanssa tehtyjd sopimusjirjestelyjd muutetaan tai ne paitetiin
siitd péivastd, kun markkinoinnin lopettamisesta ilmoitetaan, jiliempénid 3 momentissa tarkoi-
tetussa ilmoituksessa yksildityjen vaihtoehtorahaston osuuksien suoran tai vililisen tarjoami-
sen tai kohdentamisen estdmiseksi.

Mitd 1 momentin 1 kohdassa sdddetdén velvollisuudesta tehdd yleinen takaisinosto- tai lunas-
tustarjous, ei sovelleta suljettuun vaihtoechtorahastoon ja eurooppalaisia pitkdaikaissijoitusra-
hastoja koskevassa asetuksessa sdénneltyyn eurooppalaiseen pitkdaikaissijoitusrahastoon.

Vaihtoehtorahastojen hoitajan on toimitettava 1 momentin 1-3 kohdassa tarkoitetut tiedot si-
séltdva ilmoitus Finanssivalvonnalle.

Vaihtoehtorahastojen hoitajan on lopetettava hoitamansa vaihtoehtorahaston osuuksien kai-
kenlamen suora tai vilillnen tarjoaminen tai kohdentaminen sijoittajille vaihtoehtorahastojen
hoitajan vastaanottavassa jisenvaltiossa siitd pdivédstd, kun markkinoinnin lopettamisesta téssé
ETA-valtiossa ilmoitetaan.

Vaihtoehtorahastojen hoitajan on toimitettava 11 tuvun 1 §:ssd ja 12 luvun 4-6 §:ssd tarkoi-
tetut asiakirjat ja tiedot niille sijoittajille, joilla on edelleen hallussaan vaihtoehtorahaston
osuuksia, sekd Finanssivalvonnalle.

Vaihtoehtorahastojen hoitaja ei saa 36 kuukauden kuluessa siitd péivistd, kun markkinoinnin
lopettamisesta vaihtoechtorahastojen hoitajan vastaanottavassa jisenvaltiossa ilmoitetaan, en-
nakkomarkkinoida ilmoituksessa yksildidyn vaihtoehtorahaston osuuksia tai vastaavia sijoitus-
strategioita tai -ideoita tissd ETA-valtiossa.

6a§
ETA-vaihtoehtorahastojen hoitajan oikeus lopettaa markkinointi Suomessa

ETA-vaihtoehtorahastojen hoitaja, joka on tehnyt 5 §:n 1 momentissa tarkoitetun ilmoituksen
ETA-valtioon sijoittautuneen vaihtoehtorahaston markkinoinnista Suomessa, voi lopettaa il
moituksessa tarkoitetun vaihtoehtorahaston markkinoinnin Suomessa, jos:

1) kaikista Suomessa sijoittajien hallussa olevista téllaisen ETA-valtioon sijoittautuneen vaih-
toehtorahaston osuuksista tehdiddn ilman maksuja tai vihennyksid yleinen takaisinosto- tai lu-
nastustarjous, joka on julkisesti saatavilla vihintddn 30 pankkipdivdn ajan ja joka osoitetaan
suoraan tai vilittdjien kautta erikseen kaikille niille sijoittajille, joiden henkilollisyys on tie-
dossa;

2) ilmoitus ETA-vaihtoehtorahastojen hoitajan aikomuksesta lopettaa ETA-valtioon sijoittau-
tuneen vaihtoehtorahaston markkinointi Suomessa julkaistaan julkisesti saatavilla olevalla vé-
lineelld, joka on yleisesti kdytossd ETA-valtioon sijoittautuneen vaihtoehtorahaston markki-
noinnissa ja joka on asianmukainen tdmén tyypillisen sijoittajan kannalta; ja

3) vilittdjien tai asiamiesten kanssa tehtyjd sopimusjirjestelyjd muutetaan tai ne paitetdin
siitd péivéstd, jolloin markkinoinnin lopettamisesta ilmoitetaan, kyseisen ETA-valtioon sijoit-
tautuneen vaihtoehtorahaston osuuksien suoran tai vilillisen tarjoamisen tai kohdentamisen es-
tamiseksi.

Mitd 1 momentin 1 kohdassa sdddetdén velvollisuudesta tehdd takaisinosto- tai lunastustar-
jous, ei sovelleta suljettuun vaihtoehtorahastoon ja eurooppalaisia pitkdaikaissijoitusrahastoja
koskevassa asetuksessa sddnneltyyn eurooppalaiseen pitkdaikaissijoitusrahastoon.

ETA-vaihtoehtorahastojen hoitajan on lopetettava ETA-valtioon sijoittautuneen vaihtoehto-
rahaston osuuksien kaikenlainen suora tai vilillinen tarjoaminen tai kohdentaminen sijoittajille
Suomessa siitd pdivastd, kun markkinoinnin lopettamisesta ilmoitetaan.
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ETA-vaihtoehtorahastojen hoitajan on toimitettava 11 luvun 1 §:ssd ja 12 luvun 4-6 §:ssd
tarkoitetut asiakirjat ja tiedot niille sijoittajille, joilla on edelleen hallussaan ETA-valtioon si-
joittautuneen vaihtoehtorahaston osuuksia.

ETA-vaihtoehtorahastojen hoitaja ei saa 36 kuukauden kuluessa siitéd pdivésti, kun ETA -val-
tioon sijoittautuneen vaihtoehtorahaston markkinoinnin lopettamisesta ilmoitetaan, ennakko-
markkinoida kyseisen vaihtoehtorahaston osuuksia taikka vastaavia sijoitusstrategioita tai -ide-
oita Suomessa.

Saatuaan ETA-vaihtoehtorahastojen hoitajan kotijisenvaltion ulkomaiselta ETA-valvontavi-
ranomaiselta kaikki tiedot muutoksista vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista annetun di-
rektiivin litteessd IV olevassa b—f alakohdassa tarkoitettuihin asiakirjoihin ja tietoihin Finans-
sivalvonta ei voi endéd vaatia ETA-vaihtoehtorahastojen hoitajaa noudattamaan rahastojen rajat
ylittdvad markkinointia koskevan asetuksen 5 artiklassa tarkoitettuja markkinointivaatimuksia
koskevia sddnnoksid Suomessa.

ETA-rekisterditymisvelvollinen vaihtoehtorahastojen hoitaja, joka on 5 §:n 4 momentin mu-
kaisesti ilmoittanut hoitamansa ETA-valtioon sijoittautuneen vaihtoehtorahaston osuuksien
markkinoinnista Suomessa, voi lopettaa ilmoituksessa tarkoitetun vaihtoehtorahaston markki-
noinnin Suomessa noudattaen mitd 1-5 momentissa sdddetddn ETA-valtioon sijoittautuneen
vaihtoehtorahaston markkinoinnin lopettamisesta. ETA-rekisteroitymisvelvollisen vaihtoehto-
rahastojen hoitajan on toimitettava 1 momentin 1-3 kohdassa tarkoitetut tiedot siséltdvéa ilmoi-
tus markkinoinnin lopettamisesta Finanssivalvonnalle.

20 luku
Kolmannet maat
2a§
Oikeus ennakkomarkkinoida kolmanteen maahan sijoittautunutta vaihtoehtorahastoa

Toimiluvan saanut vaihtoehtorahastojen hoitaja voi ennakkomarkkinoida hoitamaansa kol-
manteen maahan sijjoittautunutta vaihtoehtorahastoa ammattimaisille asiakkaille Suomessa.
Kolmanteen maahan sijoittautuneen vaihtoehtorahaston ennakkomarkkinoinnissa on noudatet-
tava 13 a luvun 1 §:44, 3 §:n 1 momenttia ja 4 §:44 ennakkomarkkinoinnista Suomessa.

Vaihtoehtorahastojen hoitajan on toimitettava kahden vilkkon kuluessa ennakkomarkkinoinnin
aloittamisesta Finanssivalvonnalle vapaamuotoinen ilmoitus, joka sisdltid seuraavat tiedot:

1) ennakkomarkkinoinnin ajanjaksot;

2) lyhyt kuvaus ennakkomarkkinoinnista, mistd kdy ilmi esiteltdvit sijoitusstrategiat; ja

3) tarvittaessa luettelo ennakkomarkkinoinnin kohteena olevista kolmanteen maahan sijoit-
tautuneista vaihtoehtorahastoista.

Jos 18 kuukauden kuluessa ennakkomarkkinomnnin aloittamisesta Suomessa ammattimainen
asiakas merkitsee ennakkomarkkinoinnin yhteydessd toimitetuissa tiedoissa tarkoitetun tai sen
tuloksena perustetun kolmanteen maahan sijoittautuneen vaihtoehtorahaston osuuksia, merkin-
tad on pidettdvd markkinoinnin tuloksena ja siind on noudatettava, mitd tdmén luvun 2 §:ssé
sdddetiddn oikeudesta markkinoida kolmanteen maahan sijjoittautunutta vaihtoehtorahastoa.

Mitd 1-3 momentissa sdddetdén, sovelletaan myds ETA -vaihtoehtorahastojen hoitajaan.

3a§

Kolmannesta maasta ennakkomarkkinointi
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Kolmanteen maahan sijoittautunut vaihtoehtorahastojen hoitaja voi ennakkomarkkinoida hoi-
tamaansa ETA-valtioon sijoittautunutta vaihtoehtorahastoa tai kolmanteen maahan sijoittautu-
nutta vaihtoehtorahastoa ammattimaisille asiakkaille Suomessa. Kolmanteen maahan sijoittau-
tuneen vaihtoehtorahastojen hoitajan on noudatettava ennakkomarkkinoinnissa 13 a luvun 1
§:44, 3 §n 1 momenttia ja 4 §:44 ennakkomarkkinoinnin edellytyksista.

Kolmanteen maahan sijoittautuneen vaihtoehtorahastojen hoitajan on toimitettava kahden vii-
kon kuluessa ennakkomarkkinoinnin aloittamisesta Suomessa Finanssivalvonnalle vapaamuo-
toinen ilmoitus, joka siséltid seuraavat tiedot:

1) ennakkomarkkinoinnin ajanjaksot;

2) lyhyt kuvaus ennakkomarkkinoinnista, mistd kdy ilmi esiteltdvat sijoitusstrategiat; ja

3) tarvittaessa luettelo ennakkomarkkinoinnin kohteena olevista ETA-valtioon sijoittautu-
neista vaihtoehtorahastoista tai kolmanteen maahan sijoittautuneista vaihtoehtorahastoista.

Jos 18 kuukauden kuluessa ennakkomarkkinoinnin aloittamisesta Suomessa ammattimainen
asiakas merkitsee ennakkomarkkinoinnin yhteydessé toimitetuissa tiedoissa tarkoitetun tai sen
tuloksena perustetun ETA-valtioon sijoittautuneen vaihtoehtorahaston tai kolmanteen maahan
sijoittautuneen vaihtoehtorahaston osuuksia, merkintid on pidettdvd markkinoinnin tuloksena
ja siind on noudatettava, mitd timén luvun 3 §:sséd sdddetidéin kolmanteen maahan sijjoittautuneen
vaihtoehtorahastojen hoitajan oikeudesta markkinoida Suomessa.

58
Rajat ylittdvd sijoittaminen vaihtoehtorahastoon

Taméan luvun sddnnokset eivat vaikuta sijoittajan oikeuteen sijoittaa valitsemiinsa kolmanteen
maahan sijoittautuneisiin vaihtoehtorahastothin. Ammattimainen asiakas voi yksildidylld kir-
jallisella suostumuksellaan luopua 12 luvun 4 §:n 6 momentin mukaisesta ja kolmanteen maa-
han sijoittautunutta vaihtoehtorahastoa hoitavaan vaihtoehtorahastojen hoitajaan kohdistuvasta
oikeudestaan tiedonsaantiin.

5a§

Kolmanteen maahan sijoittautuneen vaihtoehtorahastojen hoitajan oikeus lopettaa markki-
nointi Suomessa

Kolmanteen maahan sijoittautunut vaihtoehtorahastojen hoitaja, joka on tehnyt 3 §:ssi tarkoi-
tetun ilmoituksen ETA-valtioon sijoittautuneen vaihtoehtorahaston tai kolmanteen maahan si-
joittautuneen vaihtoehtorahaston markkinoinnista Suomessa, voi lopettaa ilmoituksessa tarkoi-
tetun vaihtoehtorahaston markkinoinnin Suomessa, jos:

1) kaikista Suomessa sijoittajien hallussa olevista tillaisen vaihtoehtorahaston osuuksista teh-
daan ilman maksuja tai vdhennyksid yleinen takaisinosto- tai lunastustarjous, joka on julkisesti
saatavilla vahintddn 30 pankkipdivdn ajan ja joka osoitetaan suoraan tai vilittdjien kautta erik-
seen kaikille niille sijoittajille, joiden henkilollisyys on tiedossa;

2) ilmoitus kolmanteen maahan sijoittautuneen Vaihtoehtorahastojen hoitajan aikomuksesta
lopettaa ETA-valtioon sijoittautuneen vaihtoehtorahaston tai kolmanteen maahan sijoittautu-
neen vaihtoehtorahaston osuuksien markkinointi Suomessa julkaistaan julkisesti saatavilla ole-
valla vilineelld, joka on yleisesti kiytdssd mainitun vaihtoehtorahaston markkinoinnissa ja joka
on asianmukainen tdmén tyypillisen sijoittajan kannalta; ja

3) vilittdjien tai asiamiesten kanssa tehtyjd sopimusjirjestelyjd muutetaan tai ne paétetddn
siitd pdivéstd, jolloin markkinoinnin lopettamisesta imoitetaan, ETA-valtioon sijoittautuneen
vaihtoehtorahaston tai kolmanteen maahan sijoittautuneen vaihtoehtorahaston osuuksien suoran
tai vilillisen tarjoamisen tai kohdentamisen estdmiseksi Suomessa.
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Mitd 1 momentin 1 kohdassa sdddetdén velvollisuudesta tehdd takaisinosto- tai lunastustar-
jous, eisovelleta suljettuun vaihtoehtorahastoon.

Kolmanteen maahan sijoittautuneen vaihtoehtorahastojen hoitajan on toimitettava 1 momen-
tin 1-3 kohdassa tarkoitetut tiedot siséltdvé imoitus Finanssivalvonnalle.

Kolmanteen maahan sijoittautuneen vaihtoehtorahastojen hoitajan on lopetettava ETA -valti-
oon sijoittautuneen vaihtoehtorahaston tai kolmanteen maahan sijoittautuneen vaihtoehtorahas-
ton osuuksien kaikenlainen suora tai vilillinen tarjoaminen tai kohdentaminen sijoittajille Suo-
messa siitd pdivéstd, jolloin se imoittaa kyseisen vaihtoehtorahaston markkinoinnin lopettami-
sesta.

Kolmanteen maahan sijoittautuneen hoitajan on toimitettava 11 luvun 1 §:ssé ja 12 luvun 4—
6 §:ssd tarkoitetut asiakirjat ja tiedot niille sjjoittajille, joilla on edelleen hallussaan ETA -valti-
oon sijoittautuneen tai kolmanteen maahan sijoittautuneen vaihtoehtorahaston osuuksia.

Kolmanteen maahan sijoittautunut vaihtoehtorahastojen hoitaja ei saa 36 kuukauden ajan 4
momentissa tarkoitetusta péivistd ennakkomarkkinoida kyseisen ETA-valtioon sijjoittautuneen
vaihtoehtorahaston tai kolmanteen maahan sijoittautuneen vaihtoehtorahaston osuuksia taikka
vastaavia sijoitusstrategioita tai-ideoita Suomessa.

Mitd tissa pykaldssé sdddetddn, sovelletaan myos sellaiseen 2 §:n 2 momentissa tarkoitettuun
ETA-vaihtoehtorahastojen hoitajaan, joka lopettaa hoitamansa kolmanteen maahan sijoittautu-
neen vaihtoehtorahaston markkinoinnin Suomessa.

21 luku
Finanssivalvontaa koskevat sainnokset
5a§
Vaihtoehtorahaston ennakkomarkkinointi toisessa ETA-valtiossa

Finanssivalvonnan on saatuaan 19 luvun 4 a §:n 2 momentissa tarkoitetun ilmoituksen ilmoi-
tettava asiasta viipyméttd sen ETA-valtion ulkomaiselle ETA-valvontaviranomaiselle, jossa
vaihtoehtorahastojen hoitaja harjoittaa tai harjoitti ennakkomarkkinointia. Fnanssivalvonnan
on pyydettidessd toimitettava ulkomaiselle ETA-valvontaviranomaiselle lisdtictoja kyseisessa
ETA-valtiossa harjoitettavasta tai harjoitetusta ennakkomarkkinoinnista.

6§
Vaihtoehtorahaston hoitoa tai sijoituspalvelun tarjoamista koskevien tietojen muuttuminen

Finanssivalvonnan on saatuaan 19 luvun 1 §:n 4 momentissa tarkoitetun ilmoituksen arvioi-
tava suunnitellut muutokset. Jos vaihtoehtorahastojen hoitaja ei suunnitellun muutoksen joh-
dosta endd noudattaisi tétd lakia, Finanssivalvonnan on 15 pankkipdivin kuluessa kaikkien 19
luvun 1 §:n 4 momentissa tarkoitettujen tietojen vastaanottamisesta kiellettivd muutoksen to-
teuttaminen.

Jos vaihtoehtorahastojen hoitaja toteuttaa 1 momentissa tarkoitetun muutoksen Finanssival-
vonnan kiellosta huolimatta tai jos on ilmennyt ennakoimaton muutos, jonka johdosta vaihto-
ehtorahastojen hoitaja ei endd noudata tétd lakia, Finanssivalvonnan on ryhdyttdva asianmukai-
siin toimenpiteisiin sen varmistamiseksi, ettd sddnndsten vastainen toiminta lopetetaan. Finans-
sivalvonnan on ilmoitettava asiasta viipyméttd vaihtoehtorahastojen hoitajan vastaanottavan
ETA-valtion ulkomaiselle ETA-valvontaviranomaiselle.

Jos muutokset ovat hyviksyttiavid ja Finanssivalvonta voi varmistua siitd, ettd vaihtoehtora-
hastojen hoitaja noudattaa tatd lakia, Finanssivalvonnan on viipymatti ilmoitettava muutoksista
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vaihtoehtorahastojen hoitajan vastaanottavan ETA-valtion ulkomaiselle ETA-valvontaviran-
omaiselle.

6ag
Markkinointia koskevien tietojen muuttuminen

Finanssivalvonnan on saatuaan 12 luvun 1 §:n 4 momentissa ilmoituksen arvioitava suunni-
tellut muutokset. Jos vaihtoehtorahastojen hoitaja ei suunnitellun muutoksen johdosta endd nou-
dattaisi tdtd lakia, Finanssivalvonnan on viipymattd kiellettdvd muutoksen toteuttaminen.

Jos suunniteltu muutos toteutetaan Finanssivalvonnan kiellosta huolimatta tai jos on ilmennyt
ennakoimaton muutos, jonka takia vaihtoehtorahastojen hoitaja ei endd noudata tdtd lakia, Fi-
nanssivalvonnan on ryhdyttivd asianmukaisiin toimenpiteisiin ja tarvittaessa kiellettiva vaihto-
ehtorahaston markkinointi sen varmistamiseksi, ettd sdédnndsten vastainen toiminta lopetetaan.

Jos muutokset ovat hyviksyttivid ja Finanssivalvonta voi varmistua siité, ettd vaihtoehtora-
hastojen hoitaja noudattaa tétd lakia, Finanssivalvonnan on viipymétti ilmoitettava vaihtoehto-
rahastojen hoitajalle, ettei se aio kieltdd muutoksia.

6b§

Markkinointia koskevien tietojen muuttuminen rajat ylittivissd tilanteissa

Finanssivalvonnan on saatuaan 19 luvun 4 §:n 4 momentissa tarkoitetun ilmoituksen arvioi-
tava suunnitellut muutokset. Jos vaihtoehtorahastojen hoitaja ei suunnitellun muutoksen joh-
dosta endd noudattaisi tité lakia, Finanssivalvonnan on 15 pankkipdivan kuluessa kaikkien 19
luvun 4 §;n 4 momentissa tarkoitettujen tietojen vastaanottamisesta kiellettdivd muutoksen to-
teuttaminen. Finanssivalvonnan on ilmoitettava asiasta vaihtoehtorahastojen hoitajan vastaan-
ottavan ETA-valtion ulkomaiselle ETA-valvontaviranomaiselle.

Jos vaihtoehtorahastojen hoitaja toteuttaa 1 momentissa tarkoitetun muutoksen Finanssival-
vonnan kiellosta huolimatta tai jos on imennyt ennakoimaton muutos, jonka takia vaihtoehto-
rahastojen hoitaja ei endd noudata titd lakia, Finanssivalvonnan on ryhdyttiva asianmukaisiin
toimenpiteisiin ja tarvittaessa kiellettivd vaihtoehtorahaston markkinointi sen varmistamiseksi,
ettd sddnnosten vastainen toiminta lopetetaan. Finanssivalvonnan on ilmoitettava asiasta viipy-
mattd vaihtoehtorahastojen hoitajan vastaanottavan ETA-valtion ulkomaiselle ETA-valvonta-
viranomaiselle.

Jos muutoksen ovat hyvéksyttivid ja Finanssivalvonta voi varmistua siitd, ettd vaihtoehtora-
hastojen hoitaja noudattaa tita lakia, Finanssivalvonnan on ilmoitettava muutoksista kuukauden
kuluessa imoituksen vastaanottamisesta vaihtoehtorahastojen hoitajan vastaanottavan ETA-
valtion ulkomaiselle ETA-valvontaviranomaiselle.

6¢c§
Markkinoinnin lopettaminen toisessa ETA-valtiossa
Finanssivalvonnan on saatuaan 19 luvun 6 §:n 3 momentissa tarkoitetun ilmoituksen tarkas-
tettava ilmoitus ja toimitettava se 15 pankkipaivin kuluessa tiydellisen ilmoituksen vastaanot-
tamisesta ilmoituksessa yksildidyn ETA-valtion ulkomaiselle ETA-valvontaviranomaiselle

sekd Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaiselle. Finanssivalvonnan on ilmoituksen toimitet-
tuaan viipyméttd ilmoitettava asiasta vaihtoehtorahastojen hoitajalle.
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Finanssivalvonnan on toimitettava 1 momentissa tarkoitetulle ulkomaiselle ETA-valvontavi-
ranomaiselle tarvittavat tiedot muutoksista vaihtoehtorahastojen hoitajan 19 luvun 4 §:n 1 mo-
mentin mukaisesti toimittamiin asiakirjoihin ja tietoihin.

Valtiovarainministerion asetuksella annetaan vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista an-
netun direktiivin tdytdntdonpanemiseksi tarkemmat sddnnokset 2 momentissa tarkoitetuista tie-
doista, jotka Finanssivalvonnan on toimitettava.

22 luku
Seuraamukset, muutoksenhaku ja rikkomuksista ilmoittaminen
28
Seuraamusmaksu

Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:n 1 momentissa tarkoitettuja sddnndksid, joiden lai-
minlyonnistd tai rikkomisesta maaritdédn seuraamusmaksu, ovat 1-3 momentissa sdddetyn li-
sdksi arvopapereilla toteutettavien rahoitustoimien raportointi- ja ldpindkyvyysasetuksen 13 ja
14 artiklan sddnnokset arvopapereilla toteutettavia rahoitustoimia ja kokonaistuoton vaihtoso-
pimuksia koskevien tietojen ilmoittamisesta vaihtoehtorahastojen osalta sekd rahastojen rajat
ylhittivad markkinointia koskevan asetuksen 4 artiklan 1-5 kohdan sddnndkset sijoittajille suun-
nattua markkinointimateriaalia koskevista vaatimuksista vaihtoehtorahastojen osalta.

438
Muutoksenhaku

Muutoksenhausta Finanssivalvonnan timin lain nojalla tekemaén padtokseen sdéddetddn Fi-
nanssivalvonnasta annetun lain 73 §:ssi.

4a§
Muutoksenhaku erdiden EU-asetusten johdosta

Muutoksenhausta Finanssivalvonnan eurooppalaisia riskipddomarahastoja koskevan asetuk-
sen ja eurooppalaisia yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneita rahastoja koskevan asetuk-
sen nojalla antamaan paétdkseen sdddetdan Finanssivalvonnasta annetun lain 73 §:ssé.

Jos eurooppalaisia riskipddomarahastoja koskevan asetuksen 14 artiklassa tarkoitettua paa-
tostd hoitajan rekisterdinnistéd tai 14 b artiklassa tarkoitettua paétosté rahaston rekisterdinnistd
taikka eurooppalaisia yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneita rahastoja koskevan asetuk-
sen 15 artiklassa tarkoitettua padtostd hoitajan rekisterdinnistd tai 15 b artiklassa tarkoitettua
paitosté rahaston rekisterdinnisti ei ole annettu sen antamiselle sdddetyssd méérdajassa, hakija
voi tehdd valituksen. Valituksen katsotaan tilloin kohdistuvan hakemuksen hylkddvaan paatok-
seen. Tillaisen valituksen voi tehdd, kunnes pddtos on annettu. Finanssivalvonnan on ilmoitet-
tava pdatdksen antamisesta valitusviranomaiselle, jos pddtos on annettu valituksen tekemisen
jalkeen.

8§
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Vahingonkorvausvelvollisuus

Vaihtoehtorahastojen hoitaja ja ETA-vaihtoehtorahastojen hoitaja on velvollinen korvaamaan
vahingon, jonka se on tahallaan tai huolimattomuudesta aiheuttanut vaihtoehtorahaston sijoitta-
jalle tai muulle henkilolle timén lain, rahastojen rajat ylittdvad markkinointia koskevan asetuk-
sen tai vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista annetun direktiivin perusteella annettujen
komission asetusten vastaisella menettelylla.

Mitd 1 momentissa sdddetiddn velvollisuudesta vahingon korvaamiseen, koskee myos sijoitus-
palveluyritystd, luottolaitosta tai muuta henkildd, joka on vaihtoehtorahastojen osuuksia mark-
kinoidessaan:

_ 2) laiminly6nyt noudattaa 12 luvun 4 §:n 6 momentin mukaista tiedonantovelvollisuutta si-
joittajalle.

Tédma laki tulee voimaan péivind kuuta 20 .

Laki

Finanssivalvonnasta annetun lain muuttamisesta

Eduskunnan péaitoksen mukaisesti

muutetaan Finanssivalvonnasta annetun lain (878/2008) 26 §:n 8 momentti, 27 §:n 5 mo-
mentti, 28 §:n 2 momentti, 32 a §:n 1 momentin johdantokappale ja 32 ¢ §:n 1 momentin 1
kohta, sellaisina kuin ne ovat, 26 §:n 8 momentti laissa 575/2017, 27 §:n 5 momentti laissa
241/2018, 28 §:n 2 momentti laissa 352/2017 sekd 32 a §:n 1 momentin johdantokappale ja 32
¢ §:n 1 momentin 1 kohta laissa 599/2021, seuraavasti:

26§

Toimiluvan ja rekisteréitymisen peruminen ja siithen rinnastettava toiminnan mddrddminen
lopetettavaksi

Mitd téssa pykalassa sdddetddn toimiluvan perumisesta, sovelletaan my6s vakuutusyhdistyk-
sen toiminnan mddrddmiseen lopetettavaksi, joukkolamanhaltjoiden edustajasta annetussa
laissa tarkoitetun edustajan rekisterditymisen perumiseen, sijoituspalvelulain 5 luvun 5 §:ssé
tarkoitetulle kolmannen maan sijoituspalveluyritykselle myonnetyn luvan perumiseen sekéd
vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain 5 luvun 1 §:ssd tarkoitetun rekisterditymisvelvolli-
sen vaihtoehtorahastojen hoitajan rekisterditymisen perumiseen. Mitd 1 momentin 3 kohdassa
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ja 2 momentin 1 kohdassa sédéddetdéin toimiluvan perumisesta, sovelletaan myos elikesdétion ja
vakuutuskassan toiminnan méiirédédmiseen lopetettavaksi.

27 §

Toimiluvan ja rekisteréitymisen mukaisen toiminnan rajoittaminen

Mité tdssd pykdldssd sdddetddn toiminnan rajoittamisesta, sovelletaan myds vakuutusyhdis-
tyksen sdédntdjen mukaisen toiminnan rajoittamiseen, joukkolainanhaltijoiden edustajasta anne-
tussa laissa tarkoitetun edustajan rekisterditymisen perumiseen, sijoituspalvelulain 5 luvun 5
§:ssé tarkoitetulle kolmannen maan sijoituspalveluyritykselle myonnetyn luvan mukaisen toi-
minnan rajoittamiseen sekd vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain 5 luvun 1 §:ssé tarkoi-
tetun rekisterditymisvelvollisen vaihtoehtorahastojen hoitajan rekisteréinnin mukaisen toimin-
nan rajoittamiseen. Vakuutusten tarjoamisen kieltimisestd sdédetdén vakuutusten tarjoamisesta
annetussa laissa. Tatd pykdlia ei sovelleta talletuspankkien yhteenliittymén keskusyhteisoon.

28 §

Johdon toiminnan rajoittaminen

Mitd 1 momentissa sdddetddn, koskee vastaavasti vakuutusyhdistystd, eldkeséétiotd, vakuu-
tuskassaa ja 5 §:n 24 kohdassa tarkoitettua muuta finanssimarkkinoilla toimivaa seké luottolai-
toksen, sijoituspalveluyrityksen, vakuutusyhtion, vakuutusyhdistyksen, rahoitus- ja vakuutus-
ryhmittymén, arvopaperikeskuksen ja porssin omistusyhteisod. Mitd 1 momentissa sdddetddn
toimitusjohtajasta ja tdmén sijaisesta, koskee vastaavasti eldkesdétion asiamiestd ja timén si-
jaista.

32a§
Omistusosuuden hankinnan kieltdminen

Finanssivalvonta voi saatuaan luottolaitostoiminnasta annetun lain 3 luvun 1 §:ssé, sijoitus-
palvelulain 6 a luvun 1 §:ssd, sijoitusrahastolain 4 luvun 7 §:ssé, vaihtoehtorahastojen hoitajista
annetun lain 5 luvun 3 §:ssd, 7 luvun 9 §:ssé tai 14 luvun 9 §:ssé, rahoitus- ja vakuutusryhmit-
tymien valvonnasta annetun lain 11 §:ssé, maksulaitoslain 21 a tai 21 ¢ §:ssé, kaupankdynnista
rahoitusvélineilld annetun lain 2 luvun 11 §:ssd, EUmn arvopaperikeskusasetuksessa tai vakuu-
tusyhtidlain 4 luvun 5 §:ssé tarkoitetun ilmoituksen kieltdd mainituissa lainkohdissa tarkoitetun
omistusosuuden hankkimisen luottolaitoksesta, sijoituspalveluyrityksestd, rahastoyhtiosta,
vaihtoehtorahastojen hoitajasta, sdilytysyhteisostid, erityisestd sdilytysyhteisostd, vakuutusyhti-
Ostd sekd niiden omistusyhteisdistd, rahoitus- ja vakuutusryhmittymén omistusyhteisostd, sah-
korahayhteisostd, maksulaitoksesta, porssistd, pdrssin omistusyhteisostd, arvopaperikeskuk-
sesta tai arvopaperikeskuksen omistusyhteisosta, jos osuuden omistus vaarantaisi hankinnan
kohteena olevan yrityksen tai yhteison terveiden ja huolellisten liketapaperiaatteiden mukaisen
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toiminnan tai, jos hankinnan kohteena on vakuutusyhtio, vakuutetut edut, silld perusteella, ettd
on perusteltua aihetta epailld:

32¢§

Osakkeisiin ja osuuksiin perustuvien oikeuksien rajoittaminen

Finanssivalvonta voi kieltid osakkeiden tai osuuksien omistajalta oikeuden danivallan kéayt-
to6n luottolaitoksessa, sijoituspalveluyrityksessd, rahastoyhtidssd, vaihtoehtorahastojen hoita-
jassa, sallytysyhtelsossa erityisessd sdilytysyhteisdssé, rahoitus- ja vakuutusryhmittymén omis-
tusyhtelsossa sahkorahayhteisossd, vakuutusyhtiossd sekd niiden omistusyhteisdissd, porssissd,
porssin omistusyhteisdssé, arvopaperikeskuksessa ja arvopaperikeskuksen omistusyhteisossa,
enintdén yhden vuoden ajaksi kerrallaan, jos:

1) osakkeiden tai osuuksien hankinnasta ei ole tehty luottolaitostoiminnasta annetun lain 3
luvun 1 §:ssé, sijoituspalvelulain 6 a luvun 1 §:ssé, sijoitusrahastolain 4 luvun 7 §:ssé, vaihto-
ehtorahastojen hoitajista annetun lain 5 luvun 3 §:ssd, 7 luvun 9 §:ssd tai 14 luvun 9 §:ssa,
rahoitus- ja vakuutusryhmittymien valvonnasta annetun lain 11 §:ssd, maksulaitoslain 21 a
§:ssd, kaupankdynnistd rahoitusvilineilld annetun lain 2 luvun 11 §:ssd, EU:n arvopaperikes-
kusasetuksessa tai vakuutusyhtidlain 4 luvun 5 §:ssé tarkoitettua ilmoitusta;

Tédmé laki tulee voimaan péivind kuuta 20 .

Helsingissa 5.8.2021

Paaministeri

Sanna Marin

Valtiovarainministeri Annika Saarikko
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Liite
Rinnakkaistekstit

Laki

sijoitusrahastolain muuttamisesta

Eduskunnan péétoksen mukaisesti

kumotaan sijoitusrahastolain (213/2019) 22 luvun 1 §:n 5 ja 6 momentti sekd 23 luvun 3 §,

muutetaan 3 luvun 3 §:n 1 momentti, 15 luvun 1 § ja 2 §:n otsikko, 22 luvun 3 §,7 §n 1
momenttija 8 §, 23 luvun 1 §:n 1, 4 ja 5 momentti sekd 2 §, 26 luvun 3 §:n 1 momentti sekd 27
luvun 2 §:n 2 momentin 8 kohta ja 3 momentti ja

lisdtddn 1 luvun 1 §:48n, sellaisena kuin se on osaksi laissa 380/2021, uusi 7 momentti, 15
luvun 2 §:44n uusi 2 momentti, 21 luvun 5 §:44n uusi 5 momentti, 22 lukuunuusi2a, 7a ja 9 a
§,22 luvun 10 §:44n uusi 2 momentti, 22 lukuun uusi 12 § sekd 23 lukuun uusi 7 § seuraavasti:

Voimassa oleva laki Ehdotus
1 luku 1 luku
Yleiset sainnokset Yleiset sainnokset
1§ 1§
Soveltamisalaja rahastoyhtioon sovellettava  Soveltamisala ja rahastoyhtiéon sovellettava
muu lainsddddnto muu lainsddddnto

Sijoitusrahaston rahasto-osuuksien ja yh-
teissijoitusyrityksen osuuksien markkinoimi-
sesta sdddetddn tamdn lain lisdksi yhteistd si-
Jjoitustoimintaa harjoittavien yritysten rajaty-
littdvin markkinoinnin helpottamisesta ja
asetusten (EU) N:o 345/2013, (EU) N.o
346/2013 ja (EU) N:o 1286/2014 muuttami-
sesta annetussa Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetuksessa (EU) 2019/1156, jdil-
jempdnd rahastojen rajat ylittiviii markki-
nointia koskeva asetus.
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Voimassa oleva laki

3 luku

Toimintaedellytykset ja vihimmais pai-
oma

3§
Rahastoyhtion hallitus

Rahastoyhtion hallituksessa on oltava vé-
hintddn kolme jisenti, joista vdhintddn kol-
manneksen on oltava riippumattomia.

15 luku

Rahasto-osuuksien markkinointi ja rahas-
toyhtion tiedonantovelvollisuus

1§
Markkinointiperiaatteet

Sijoitusrahaston rahasto-osuuksia markki-
noitaessa on kdytettivd suomen tai ruotsin
kieltd tai Finanssivalvonnan hyviksymaa
muuta kieltd, jos Finanssivalvonta sitd vaatii.

Sijoitusrahaston rahasto-osuuksia ei saa
markkinoida antamalla totuudenvastaista tai
harhaanjohtavaa tietoa. Markkinoinnista on
kaytdava ilmi sen kaupallinen tarkoitus. Sellai-
sessa markkinoinnissa, jossa kehotetaan osta-
maan sjjoitusrahaston rahasto-osuuksia ja
joka sisdltdd erityisid tietoja sijoitusrahastosta,
ei saa esittdd vaitteitd, jotka ovat ristiriidassa
rahastoesitteen ja avaintietoesitteen sisdltd-
mien tietojen kanssa tai jotka vahentdvit nii-
den merkitystd. Markkinointiaineistosta on
kdytdva ilmi, missd ja milld kielelld rahas-
toesite ja avaintietoesite ovat sijoittajien saa-
tavilla tai kiytettdvissa.

Jos sijoitusrahaston varojen nettoarvo to-
dennékoisesti vaihtelee huomattavasti sen si-
joitusten koostumuksen tai niiden hoidossa
kaytettivien menetelmien johdosta, rahas-
toesitteessd ja tarvittaessa markkinointiaineis-
toissa on oltava maininta tistd erityispiir-
teesta.
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Ehdotus
3 luku
Toimintaedellytykset ja vihimmais pia-
oma
3§

Rahastoyhtion hallitus

Rahastoyhtion hallituksen valitseerahasto-
yhtién yhtiokokous. Hallituksessa on oltava
vahintddn kolme jisenti, joista vahintdan kol-
manneksen on oltava riijppumattomia.

15 luku

Rahasto-osuuksien markkinointi ja rahas-
toyhtion tiedonantovelvollisuus

1§
Markkinointiperiaatteet

Sijoitusrahaston rahasto-osuuksia markki-
noitaessa on kdytettdvd suomen tai ruotsin
kieltd tai Finanssivalvonnan hyvéiksyméaa
muuta kieltd, jos Finanssivalvonta sitd vaatii.

Sijoittajille suunnattua markkinointiaineis-
toa koskevista vaatimuksista scddetdicin timcn
lain lisdksi rahastojen rajat ylittivdda markki-
nointia koskevan asetuksen 4 artiklassa.

Finanssivalvonnalla on rahastojen rajat
ylittivid markkinointia koskevan asetuksen 7
artiklan nojalla oikeus vaatia ennakkoilmoi-
tusta rahastoyhtion kdyttimdstd markkinoin-
tiaineistosta.
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Voimassa oleva laki

2§

Riskikeskittymien ilmoittaminen rahastoesit-
teessd ja markkinointiaineistossa

21 luku
Siilytysyhteison te htiviit
5§
Sdilytystoiminnan ulkoistamisen edellytykset

22 luku

Rahas toyhtion toiminta ja sijoitusrahaston
markkinointi ulkomailla

1§

Ehdotus

28

Riskikeskittymien ja varojen nettoarvon
vaihtelun ilmoittaminen rahastoesitteessd ja
markkinointiaineistossa

Jos sijoitusrahaston varojen nettoarvo to-
denndkoisesti vaihtelee huomattavastisen si-
joitusten koostumuksen tai niiden hoidossa
kdytettdvien menetelmien johdosta, rahas-
toesitteessd ja tarvittaessa markkinointiai-

neistossa on oltava maininta tdstd erityispiir-
teestd.

21 luku
Sailytys yhteison te htiviit
58§

Sdilytystoiminnan ulkoistamisen edellytykset

Tétd sekd 6 ja 7 §:dd sovellettaessa sebvityk-
sen lopullisuudesta maksujdrjestelmissd ja
arvo-paperien selvitysjdrjestelmissd anne-
tussa Euroopan parlamentin ja neuvoston di-
rektiivissd 98/26/EY tarkoitettujen palvelujen
tarjoamista mainitussa direktiivissd tarkoite-
tuissa arvopaperien selvitysjdrjestelmissd tai
vastaavien palvelujen tarjoamista kolmansien
maiden arvopaperien selvitysjdrjestelmissd ei
pidetd sdilytystoiminnan ulkoistamisena.

22 luku

Rahas toyhtion toiminta ja sijoitusrahaston
markKkinointi ulkomailla

1§

96
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Rahastoyhtion toiminta ulkomailla sivuliik-
keen vilitykselld

Jos 1 momentin 2—4 kohdassa tarkoitetut
tiedot muuttuvat, rahastoyhtion on ilmoitet-
tava kirjallisesti muutoksista viimeistidn kuu-
kautta ennen niiden voimaantuloa Finanssi-
valvonnalle sekd rahastoyhtion isdntivaltion
toimivaltaiselle viranomaiselle.

Jos 1 momentissa tarkoitetut ja 2 momentin
mukaisesti toimitetut tiedot muuttuvat, Fi-
nanssivalvonnan on ilmoitettava siitd rahas-
toyhtion isdntdvaltion toimivaltaiselle viran-
omaiselle. Jos rahastoyhtion toimiluvan laa-
Juuteen tai niitd sijoitusrahastotyyppejd mah-
dollisesti koskeviin rajoituksiin, joiden hoi-
toon rahastoyhtiolld on toimilupa, on tehty
muutoksia, Finanssivalvonnan on ilmoitet-
tava muutoksista rahastoyhtion isdntivaltion
toimivaltaiselle viranomaiselle ja muutettava
vastaavasti 3 momentissa tarkoitettuun todis-
tukseen sisdltyvdt tiedot.

97

Ehdotus

Rahastoyhtion toiminta ulkomailla sivuliik-
keen vilitykselld

(kumotaan 1 §n 5 ja 6 momentti)

2a§
Ilmoitettujen tietojen muuttuminen

Jos 1 §:n 1 momentin 2—4 kohdassa tarkoi-
tetut tiedot muuttuvat, rahastoyhtion on ilmoi-
tettava muutoksista kirjallisesti Finanssival-
vonnalle sekd rahastoyhtion isdntivaltion toi-
mivaltaiselle viranomaiselle viimeistddn kuu-
kautta ennen niiden voimaantuloa. Finanssi-
valvonnan on saatuaan 1 momentissa tarkoi-
tetun ilmoituksen arvioitava suunnitellut nuu-
tokset. Jos rahastoyhtié ei muutoksen joh-
dosta endd noudattaisi titd lakia, Finanssi-
valvonnan on 15 tyopdivin kuluessa kaikkien
mainitussa momentissa tarkoitettujen tietojen
vastaanottamisesta kiellettdvd muutoksen to-
teuttaminen. Finanssivalvonnan on ilmoitet-
tava asiasta rahastoyhtion isdntdvaltion toi-
mivaltaiselle viranomaiselle.



HE 110/2021 vp

Voimassa oleva laki

38§

Finanssivalvonnan oikeus vaatia luvan edel-
lytysten tiyttamistd

Jos rahastoyhtio eitiyté / tai 2 §:ssd sdddet-
tyja edellytyksid, Finanssivalvonta voi asettaa
madrdajan asiantilan korjaamiseksi ja, jollei
vaatimusta tiytetd midrdajan kuluessa, sovel-
taa 19 luvun 2 §:dd toimiluvan peruuttami-
sesta ja tommnan rajoittamisesta.

7§

Rahasto-osuuksien markkinointi muussa
ETA-valtiossa kuin Suomessa

Rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA-rahasto-
yhtién, joka aikoo markkinoida Suomessa
hoitamansa sijoitusrahaston rahasto-osuuksia
sijoitusrahaston vastaanottavassa ETA-valti-
ossa, on ilmoitettava siitd Finanssivalvon-
nalle. [Imoituksessa on oltava seuraavat tiedot
ja asiakirjat:

98

Ehdotus

Jos rahastoyhtié toteuttaa muutoksen Fi-
nanssivalvonnan kiellosta huolimatta, Fi-
nanssivalvonnan on ryhdyttivd asianmukai-
siin toimenpiteisiin ja tarvittaessa sovellet-
tava 19 luvun 2 §:dd toimiluvan peruuttami-
sesta ja toiminnan rajoittamisesta sen varmis-
tamiseksi, ettd sddnnosten vastainen toiminta
lopetetaan. Finanssivalvonnan on vipymdtti
ilmoitettava toteuttamistaan toimenpiteistd
rahastonyhtion isdntdvaltion toimivaltaiselle
viranomaiselle.

Jos 1 §:n 2 momentin mukaisesti toimitetut
tiedot muuttuvat, Finanssivalvonnan on ilmoi-
tettava siitd rahastoyhtion isdntdvaltion toi-
mivaltaiselle viranomaiselle. Jos rahastoyh-
tion toimiluvan laajuuteen tai niitd sijoitusra-
hastotyyppejd mahdollisesti koskeviin rajoi-
tuksiin, joiden hoitoon rahastoyhtiolli on toi-
milupa, on tehty muutoksia, Finanssivalvon-
nan on ilmoitettava muu-toksista rahastoyh-
tion isdntdvaltion toimivaltaiselle viranomai-
selle ja muutettava vastaavasti 1 §:n 3 mo-
mentissa tarkoitettuun todistukseen sisdltyvit
tiedot.

3§

Finanssivalvonnan oikeus vaatia luvan edel-
Iytysten tayttamistd

Jos rahastoyhtio ei tidytd 2 §:ssd sdddettyjd
edellytyksid, Finanssivalvonta voi asettaa
médrdajan asiantilan korjaamiseksi ja, jollei
vaatimusta tiytetd madrdajan kuluessa, sovel-
taa 19 luvun 2 §:d4 toimiluvan peruuttami-
sesta ja toimmnan rajoittamisesta.

7§

Rahasto-osuuksien markkinointi muussa
ETA-valtiossa kuin Suomessa

Rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA-rahasto-
yhtién, joka aikoo markkinoida Suomessa
hoitamansa sijoitusrahaston rahasto-osuuksia
sijoitusrahaston vastaanottavassa ETA-valti-
ossa, on ilmoitettava siitd Finanssivalvon-
nalle. [Imoituksessa on oltava seuraavat tiedot
ja asiakirjat:
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1) tiedot jarjestelyistd, jotka on tehty sijoi-
tusrahaston rahasto-osuuksien markkinoi-
miseksi  sijoitusrahaston  vastaanottavassa
ETA-valtiossa, ja maininta siitd, ettd rahasto-
osuuksia markkinoi sijoitusrahastoa hoitava
rahastoyhtio tai ulkomainen ETA-rahastoyh-
tio;

2) sijoitusrahaston sdannot, rahastoesite, vii-
meisin toimintakertomus ja sen jilkeinen puo-
livuotiskatsaus 9 §:n 2 momentin 3 kohdan
mukaisina kddnnoksing;

3) avaintietoesite 9 §:n 2 momentin 2 koh-
dan mukaisena kdannoksend.

Ehdotus

1) tiedot jérjestelyistd, jotka on tehty sijoi-
tusrahaston rahasto-osuuksien —markkinoi-
miseksi  sjjoitusrahaston  vastaanottavassa
ETA-valtiossa, ja maininta siitd, ettd rahasto-
osuuksia markkinoi sijoitusrahastoa hoitava
rahastoyhtié tai ulkomainen ETA-rahastoyh-
ti0;

2) tiedot, jotka sijoitusrahaston vastaanot-
tavan ETA-valtion toimivaltainen viranomai-
nen tarvitsee palkkioiden taimaksujen perimi-
seen tai niistd ilmoittamiseen;

3) tiedot 7 a §:n 1 momentin mukaisistajdr-
Jestelyistd;

4) sijoitusrahaston sddnndét, rahastoesite,
viimeisin toimintakertomus ja sen jdlkeinen
puolivuotiskatsaus 9 §:n 2 momentin 3 kohdan
mukaisina kddannoksind;

5) avaintietoesite 9 §:n 2 momentin 2 koh-
dan mukaisena kddnnoksend.

7a$

Sijoittajien kdytettivissd olevat jirjestelyt si-
Jjoitusrahaston vastaanottavassa ETA-valti-
ossa

Rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA-rahasto-
yhtion, joka aikoo markkinoida Suomessa hoi-
tamansa sijoitusrahaston rahasto-osuuksia si-
Jjoitusrahaston vastaanottavassa ETA-vallti-
ossa, on toteutettava tarvittavat jdrjestelyt
seuraavien tehtdvien hoitamiseksi sijoitusra-
haston vastaanottavassa ETA-valtiossa:

1) sijoitusrahaston rahasto-osuuksien mer-
kintdjen ja lunastusten kdsitteleminenja mak-
sujen suorittaminen rahasto-osuudenomista-
jille 15 luvun nojalla vaadituissa asiakirjoissa
ilmoitettujen edellytysten mukaisesti;

2) tietojen toimittaminen sijoittajille siitd,
miten I kohdassa tarkoitetut toimeksiannot
voi tehdd ja miten lunastuksen tuotto makse-
taan,

3) sellaisten tietojen kdsittelyn jasijoitusra-
hastodirektiivin 15 artiklassa tarkoitettujen
menettelyjen ja jdrjestelyjen kdyton helpotta-
minen, jotka koskevat sijoitusrahastoon sijoit-
tamisen johdosta sijoittajalle kuuluvien oi-
keuksien kdyttamistd,
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8§

Rahastoyhtion velvollisuus pitdd asiakirjat
ETA-valtion toimivaltaisen viranomaisen
saatavilla

Rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA-rahasto-
yhtién on huolehdittava, ettd 7 §:n 1 momen-
tin 2 ja 3 kohdassa tarkoitetut asiakirjat ja tar-
vittaessa niiden kddnnokset ovat sijoitusrahas-
ton vastaanottavan ETA-valtion toimivaltais-
ten viranomaisten saatavilla rahastoyhtion ja

Ehdotus

4) edelld 15 luvussa tarkoitettujen tietojen
Jja asiakirjojen asettaminen sijoittajan saata-
ville tdman luvun 9 §:ssd sdddetyin edellytyk-
sin tarkastelua ja jdljenndsten hankkimista
varten,

5) jarjestelyn kautta hoidettavia tehtdvid
koskevien tietojen toimittaminen sijoittajalle
kirjallisesti tai muulla pysyvdlld tavalla siten,
ettd sijoittaja voi sdilyttda, tallentaajatoisin-
taa sen muuttumattomana,

6) toimiminen yhteyspisteend viestinndssd
Finanssivalvonnan ja sijoitusrahaston vas-
taanottavan ETA-valtion toimivaltaisten vi-
ranomaisten kanssa.

Rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA-rahasto-
yhtién on varmistettava, ettd 1 momentissa
tarkoitetut jdrjestelyt tarjotaan sijoitusrahas-
ton vastaanottavan ETA-valtion virallisella
kielelld tai yhdelld sen virallisista kielistd
taikka sen toimivaltaisten viranomaisten hy-
viksymdlld kielelld.

Edelli 1 momentissa tarkoitetut tehtiviitvoi
rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA-rahastoyh-
tion puolesta tai sen kanssa tarjota hoidetta-
via tehtivid koskevan sddntelynjavalvonnan
alainen kolmas osapuoli. Rahastoyhtiolldja
ulkomaisella ETA-rahastoyhtiolld on oltava
kolmannen osapuolen nimedmisestd todis-
teena kirjallinen sopimus, jossa tismenne-
tddn, mitd mainitussa momentissa tarkoitet-
tuja tehtdvid rahastoyhtio tai ulkomainen
ETA-rahastoyhtio ei hoida, ja jossa sovitaan
kolmannen osapuolen oikeudesta saada ra-
hastoyhtioltd tai ETA-rahastoyhtioltd tehtd-
vien hoitamisen edellyttdmdt tiedotja asiakir-
jat.

8§

Rahastoyhtion velvollisuus pitdd asiakirjat
ETA-valtion toimivaltaisen viranomaisen
saatavilla

Rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA-rahasto-
yhtion on huolehdittava, ettd 7 §:n 1 momen-
tin 4 ja 5 kohdassa tarkoitetut asiakirjat ja tar-
vittaessa niiden kdénndkset ovat sijoitusrahas-
ton vastaanottavan ETA-valtion toimivaltais-
ten viranomaisten saatavilla rahastoyhtion ja
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ulkomaisen ETA-rahastoyhtién internetsi-
vuilla. Rahastoyhtién ja ulkomaisen ETA-ra-
hastoyhtion on pidettidvé kyseiset asiakirjat ja
kddnndkset ajan tasalla. Niiden on ilmoitet-
tava sijoitusrahaston vastaanottavan ETA -val-
tion toimivaltaisille viranomaisille asiakirjoi-
hin tehdyistd muutoksista ja ilmoitettava,
missd ndméd asiakirjat ovat saatavilla sdhkdi-
sessd muodossa.

Rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA-rahasto-
yhtion on ilmoitettava kirjallisesti etukdteen
sijoitusrahaston vastaanottavan ETA-valtion
toimivaltaisille viranomaisille 7 §:n 1 momen-
tin I kohdassa tarkoitettuihin jdrjestelyihin
tehtdvistd muutoksista.

Finanssivalvonta antaa komission sulautu-
misdirektiivin - tdytdntdonpanemiseksi tarvit-
tavat tarkemmat méidrdykset sijoitusrahaston
vastaanottavan ETA-valtion toimivaltaisten
viranomaisten oikeudesta saada 7 §:n 1 mo-
mentin 2 ja 3 kohdassa tarkoitetut asiakirjat
tamdn pykdlin 1 momentin mukaisesti.

Ehdotus

ulkomaisen ETA-rahastoyhtion internetsi-
vuilla. Rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA-ra-
hastoyhtion on pidettavé kyseiset asiakirjat ja
kiddnnokset ajan tasalla. Niiden on ilmoitet-
tava sijoitusrahaston vastaanottavan ETA-val-
tion toimivaltaisille viranomaisille asiakirjoi-
hin tehdyistdi muutoksista ja ilmoitettava,
missd ndmad asiakirjat ovat saatavilla sahkoi-
sessd muodossa.

Finanssivalvonta antaa komission sulautu-
misdirektiivin - taytdntoonpanemiseksi tarvit-
tavat tarkemmat midrdykset sijoitusrahaston
vastaanottavan ETA-valtion toimivaltaisten
viranomaisten oikeudesta saada 7 §:n 1 mo-
mentin 4 ja 5 kohdassa tarkoitetut asiakirjat
taman pykédlin 1 momentin mukaisesti.

9agyg

Rahasto-osuuksien markkinointia koske-
vien tietojen muuttuminen

Rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA-rahasto-
yhtion on ilmoitettava Finanssivalvonnalleja
sijoitusrahaston vastaanottavan ETA-valtion
toimivaltaisille viranomaisille kirjallisesti 7
$:n I momentin 1-3 kohdassa tarkoitettuihin
tietoihin kohdistuvista muutoksista viimeis-
tadan kuukautta ennen niiden voimaantuloa.

Finanssivalvonnan on saatuaan 1 momen-
tissa tarkoitetun ilmoituksen arvioitava muu-
tokset. Jos rahastoyhtié tai ulkomainen ETA-
rahastoyhtio ei muutoksen johdosta endidinou-
dattaisi tdtd lakia, Finanssivalvonnan on 15
tyopdivin kuluessa kaikkien mainitussamo-
mentissa tarkoitettujen tietojen vastaanotia-
misesta kiellettdvd muutoksen toteuttaminen.
Finanssivalvonnan on ilmoitettava asiasta si-
joitusrahaston vastaanottavan ETA-valtion
toimivaltaisille viranomaisille.

Jos rahastoyhtio tai ulkomainen ETA-ra-
hastoyhtio toteuttaa muutoksen Finanssival-
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10 §

Finanssivalvonnan velvollisuus ryhtyd toi-
menpiteisiin

Ehdotus

vonnan kiellosta huolimatta, Finanssivalvon-
nan on ryhdyttivd asianmukaisiin toimenpi-
teisiin ja tarvittaessa kiellettdvd sijoitusrahas-
ton markkinointi sen varmistamiseksi, ettd
sddnnosten vastainen toiminta lopetetaan. Fi-
nanssivalvonnan on viipymdttd ilmoitettava
toteuttamistaan toimenpiteistd sijoitusrahas-
ton vastaanottavan ETA-valtion toimivaltai-
sille viranomaisille
10 §

Finanssivalvonnan velvollisuus ryhtyd toi-
menpiteisiin

Mitd 1 momentissa sdddetddn Finanssival-
vonnan velvollisuudesta ryhtyd toimenpitei-
siin, sovelletaan myés 12 §:n 3 momentissa
tarkoitetussa ilmoituksessa yksiloidyn ETA-
valtion toimi-valtaisten viranomaisten teke-
miin ilmoituksiin, kun rahastoyhtio tai ulko-
mainen ETA-rahasto-yhtié on ilmoittanut
Suomessa hoitamansa sijoitusrahaston ra-
hasto-osuuksien markkinoinnin lopettami-
sesta kyseisessd ETA-valtiossa

12§

Markkinoinnin lopettaminen sijoitusrahas-
ton vastaanottavassa ETA-valtiossa

Rahastoyhtié ja ulkomainen ETA-rahasto-
Vhtié voi lopettaa Suomessa hoitamansa sijoi-
tusrahaston rahasto-osuuksien markkinoinnin
sijoitusrahaston vastaanottavassa ETA-valt-
ossa, jonka osalta se on tehnyt7 §:n 1 momen-
tissa tarkoitetun ilmoituksen, jos:

1) kaikista tdllaisista sijoitusrahaston vas-
taanottavassa ETA-valtiossa rahasto-osuu-
denomistajien hallussa olevista rahasto-
osuuksista tehdddn ilman maksuja taivihen-
nyksid yleinen lunastustarjous, joka onjulki-
sesti saatavilla vihintddn 30 tyépdivdn ajan
ja joka osoitetaan suoraan tai vdlittdjien
kautta erikseen kaikille niille sijoittajille, joi-
den henkilollisyys on tiedossa;

2) ilmoitus rahastoyhtion tai ulkomaisen
ETA-rahastoyhtion aikomuksesta lopettaa si-

102



Voimassa oleva laki

HE 110/2021 vp

Ehdotus

joitusrahaston rahasto-osuuksien markki-
nointi sijoitusrahaston vastaanottavassa
ETA-valtiossa julkaistaan julkisestisaatavilla
olevalla vilineelld, joka on yleisestikdytossd
sijoitusrahaston markkinoinnissa ja jokaon
asianmukainen sijoitusrahaston tyypillisen si-
joittajan kannalta; ja

3) vdlittdjien tai asiamiesten kanssatehtyjd
sopimusjdrjestelyjd muutetaan tai ne pddte-
tddn siitd pdivdstd, kun markkinoinnin lopet-
tamisesta ilmoitetaan, jdljempdnd 3 momen-
tissa tarkoitetussa ilmoituksessa yksiloityjen
sijoitusrahaston rahasto-osuuksien suoran tai
vilillisen tarjoamisen tai kohdentamisen estd-
miseksi.

Edelli 1 momentin I kohdassa tarkoitettu
lunastustarjous ja 2 kohdassa tarkoitettu il-
moitus on tehtdvd sijoitusrahastonvastaanot-
tavan ETA-valtion virallisella kielelld taiyh-
delld sen virallisista kielistd taikka sen toimi-
valtaisten viranomaisten hyvdiksymdlld kie-
lelld. Niissd on selkedisti kuvattava rahasto-
osuudenomistajille aiheutuvat seuraukset
siitd, jos he eivdt hyviksy rahasto-osuuksiinsa
kohdistuvaa lunastustarjousta.

Rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA-rahasto-
yhtién on toimitettava 1 momentin 1-3 koh-
dassa tarkoitetut tiedot sisdltivd ilmoitus Fi-
nanssivalvonnalle.

Finanssivalvonnan on tarkastettava 3 mo-
mentissa tarkoitettu ilmoitus ja toimittava se
viimeistddn 15 tyopdivdn kuluttua tiydellisen
ilmoituksen vastaanottamisesta ilmoituksessa
vksiloidyn

sijoitusrahaston vastaanottavan ETA-val-
tion toimivaltaiselle viranomaiselle sekd Eu-
roopan arvopaperimarkkinaviranomaiselle.
Finanssivalvonnan on viipymdttd ilmoitettava
rahastoyhtiélle tai ulkomaiselle ETA-rahasto-
yhtidille ilmoituksen toimittamisesta.

Rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA-rahasto-
yhtién on lopetettava hoitamansa sijoitusra-
haston rahasto-osuuksien kaikenlainen suora
tai vdlillinen tarjoaminen tai kohdentaminen
sijoittajille sijoitusrahaston vastaanottavassa
ETA-valtiossa siitd pdivdstd, jolloin markki-
noinnin lopettamisesta tdssd ETA-valtiossa il-
moitetaan.
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23 uku

Yhteissijoitusyrityksen osuuksien markKki-
nointi Suomessa

1§
Notifikaatioilmoitus

Yhteissijoitusyritys saa markkinoida osuuk-
siaan Suomessa, jos sen kotivaltion toimival-
tainen viranomainen on ilmoittanut markki-
noinnin  aloittamisesta  Finanssivalvonnalle.
IImoituksessa on oltava:

1) tiedot jérjestelyistd, jotka on tehty yhteis-
sijoitusyrityksen osuuksien markkinoimiseksi
Suomessa ja maininta siitd, ettd yhteissijoitus-
yrityksen osuuksia markkinoi yhteissijoitus-
yritystd hoitava rahastoyhtio;

2) yhteissijoitusyrityksen sdiannét tai perus-
tamisasiakirjat, rahastoesite, viimeisin toimin-
takertomus ja sen jilkeen julkistettu puolivuo-
tiskatsaus 6 §:n 2 momentin mukaisina kdan-
noksin;

3) avaintietoesite 6 §:n 2 momentin mukai-
sena kdannoksena;

Ehdotus

Rahastoyhtion ja ulkomaisen ETA-rahasto-
yhtién on toimitettava 9 §:ssd tarkoitetut tie-
dotja asiakirjat kyseisessd ETA-valtiossa ole-
ville sijoittajille, joiden hallussaon sijoitusra-
haston rahasto-osuuksia, sekd Finanssival-
vonnalle. Tiedot ja asiakirjat voidaan toimit-
taa myés sdahkdisesti tai muita etdviestintikei-
noja kdyttimdlld, jos tiedot ja asiakirjatsekd
viestintdkeinot ovat sijoittajien saatavilla ky-
seisen ETA-valtion virallisella kielelld taiyh-
delld sen virallisista kielistd taikka kyseisen
ETA-valtion toimivaltaisen viranomaisen hy-
viksymdlld muulla kielelld.

Finanssivalvonnan on toimitettava 3 mo-
mentissa tarkoitetussa ilmoituksessa yksi-
loidyn ETA-valtion toimivaltaiselle viran-
omaiselle tiedot kaikista muutoksista 7 §:n 1
momentin 4 ja 5 kohdassa tarkoitettuihin asia-
kirjoihin.

23 luku

Yhteissijoitusyrityksen osuuksien markKki-
nointi Suomessa

1§
Notifikaatioilmoitus

Yhteissijoitusyritys saa markkinoida osuuk-
siaan Suomessa, jos sen kotivaltion toimival-
tainen viranomainen on ilmoittanut markki-
noinnin  aloittamisesta  Finanssivalvonnalle.
IImoituksessa on oltava:

1) tiedot jérjestelyisti, jotka on tehty yhteis-
sijoitusyrityksen osuuksien markkinoimiseksi
Suomessa, ja maininta siitd, ettd yhteissijoi-
tusyrityksen osuuksia markkinoi yhteissijoi-
tusyritystd hoitava rahastoyhtio;

2) tiedot, jotka Finanssivalvonta tarvitsee
palkkioiden ja maksujen perimiseen tainiisti
ilmoittamiseen;

3) tiedot 2 §.:n 1 momentissa tarkoitettujen
tehtdvien hoitamiseksi toteutetuista jdrjeste-
lyistd;

4) yhteissijoitusyrityksen sddnndt tai perus-
tamisasiakirjat, rahastoesite, viimeisin toi-
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4) yhteissijoitusyrityksen kotivaltion toimi-
valtaisen viranomaisen todistus siitd, ettd yh-
teissijoitusyritys tiyttdd sijoitusrahastodirek-
tiivissd sdddetyt vaatimukset.

Yhteissijoitusyrityksen on  huolehdittava
siitd, ettd 1 momentin 2 ja 3 kohdassa tarkoi-
tetut asiakirjat ja tarvittaessa niiden ka&nnok-
set ovat Finanssivalvonnan saatavilla sdahkoi-
sesti. Yhteissijoitusyrityksen on ilmoitettava
Finanssivalvonnalle — asiakirjothin  tehdyisté
muutoksista ja ilmoitettava, missi ne ovat saa-
tavilla sdahkdisesti.
Yhteissijoitusyrityksen on imoitettava kirjal-
lisesti etukdteen Finanssivalvonnalle 1 mo-
mentin 1 kohdassa tarkoitettuihin jérjestelyi-
hin tehtivistd muutoksista.

238

Markkinoinnin jdrjestiminen

Yhteissijoitusyrityksen on tdmin lain mu-
kaisesti toteutettava osuuksien markkinoi-
miseksi tarvittavat jarjestelyt:

1) maksujen suorittamiseksi osuudenomis-
tajille;

2) osuuksien lunastamiseksi;

3) niiden asiakirjojen ja tietojen saatavilla
pitimiseksi, jotka yhteissijoitusyritys on vel-
vollinen antamaan.

Ehdotus

mintakertomus ja sen jdlkeen julkistetiu puo-
livuotiskatsaus 6 §:n 2 momentin mukaisina
kddnnoksind;

5) avaintietoesite 6 §:n 2 momentin mukai-
sena kddnnoksend;

6) yhteissijoitusyrityksen kotivaltion toimi-
valtaisen viranomaisen todistus siitd, ettiyh-
teissijoitusyritys tdyttdd sijoitusrahastodirek-
tiivissd sdadetyt vaatimukset.

Yhteissijoitusyrityksen on  huolehdittava
siitd, ettd 1 momentin 4 ja 5 kohdassa tarkoi-
tetut asiakirjat ja tarvittaessa niiden kddnnok-
set ovat Finanssivalvonnan saatavilla sédhkoi-
sesti. Yhteissijoitusyrityksen on ilmoitettava
Finanssivalvonnalle  asiakirjothin ~ tehdyistd
muutoksista ja ilmoitettava, missi ne ovat saa-
tavilla sédhkoisesti.

Yhteissijoitusyrityksen on imoitettava Fi-
nanssivalvonnalle kirjallisesti 1 momentn 1—
3 kohdassa tarkoitettuihin tietoihin kohdistu-
vista muutoksista viimeistddn kuukautta en-
nen niiden voimaantuloa.

28
Sijoittajien kdytettivissd olevat jirjestelyt
Suomessa
Yhteissijoitusyrityksen on  toteutettava

osuuksien markkinoimiseksi Suomessajdrjes-
telyt seuraavien tehtdvien hoitamista varten:

1) yhteissijoitusyrityksen osuuksien merkin-
tojen, takaisinostojen ja lunastusten kdsittele-
minen sekd maksujen suorittaminen osuuden-
omistajille sijoitusrahastodirektiivin IXluvun
nojalla vaadituissa asiakirjoissa ilmoitettujen
edellytysten mukaisesti,

2) tietojen toimittaminen sijoittajille siitd,
miten 1 kohdassa tarkoitetut toimeksiannot
voi tehdd ja miten takaisinostojenja lunastus-
ten tuotot maksetaan;

3) sellaisten tietojen kdsittelyn ja sijoitusra-
hastodirektiivin 15 artiklassa tarkoitettujen
menettelyjen ja jdrjestelyjen kdyton helpotia-
minen, jotka koskevat yhteissijoitusyritykseen
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Ennen osuuksien markkinoimisen lopetta-
mista yhteissijoitusyrityksen on ilmoitettava
padtoksestddn Finanssivalvonnalle ja julkais-
tava sitd koskeva ilmoitus véhintddn yhdessa
valtakunnallisessa sanomalehdessi. Ilmoituk-
sessa on annettava tiedot siité:

1) miten osuudenomistajille
maksut suoritetaan jatkossa;

2) miten osuuksien lunastamisvaatimukset
esitetddn ja missa;

3) miten asiakirjat ja tiedot, jotka yhteissi-
joitusyritys on velvollnen julkistamaan, pide-
tddn saatavilla ja missa.

tarkoitetut

38§

Markkinointivaatimuksia koskevien tietojen
pitdminen saatavilla

Finanssivalvonnan on pidettivd internetsi-
vuillaan saatavilla tietoja laeista, asetuksista

Ehdotus

sijoittamisen johdosta sijoittajalle kuuluvien
oikeuksien kdyttamistd,

4) sijoitusrahastodirektiivin IX luvun no-
jalla vaadittujen tietojen ja asiakirjojen aset-
taminen sijoittajien saataville 6 §:ssd sddde-
tyin edellytyksin tarkastelua ja jédljenndsten
hankkimista varten;

5) jarjestelyn kautta hoidettavia tehtivid
koskevien tietojen toimittaminen sijoittajille
kirjallisesti tai muulla pysyvdlld tavallassiten,
ettd sijoittaja voi sdilyttdd, tallentaajatoisin-
taa sen muut-tumatiomana,

6) toimiminen yhteyspisteend viestinndssd
Finanssivalvonnan ja toimivaltaisten viran-
omaisten kanssa.

Yhteissijoitusyrityksen on varmistettava,
ettd 1 momentissa tarkoitetut jdrjestelyttarjo-
taan suomen tai ruotsin kielelld taikka Fi-
nanssivalvonnan hyvdiksymdlld muulla kie-
lelld.

Edelld 1 momentissa tarkoitetut tehtivditvoi
yhteissijoitusyrityksen puolestataisen kanssa
tarjota hoidettavia tehtdvid koskevan sécdinte-
lyn ja valvonnan alainen kolmas osapuoli. Yh-
teissijoitusyritykselld on oltava kolmannen
osapuolen nimedmisestd todisteena kirjalli-
nen sopimus, jossa tasmennetddn, mitd maini-
tussa momentissa tarkoitettuja tehtdvid yh-
teissijoitusyritys ei hoida, ja jossa sovitaan
kolmannen osapuolen oikeudesta saada yh-
teissijoitusyritykseltd tehtivien hoitamisen
edellyttimdt tiedot ja asiakirjat.

3§

Markkinointivaatimuksia koskevien tietojen
pitdminen saatavilla

(kumotaan 3 §)
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Jja mddrdyksistd, jotka eivit kuulu sjoitusra-
hastodirektiivin soveltamisalaan, mutiajoilla
on erityistd merkitystd 2 §:ssd tarkoitetuissa
Jjdrjestelyissd Suomessa. Tiedot on pidettivi
saatavilla selkedlld tavalla ja kansainviliselli
rahoitusalalla yleisesti kdytetylld kielelld.
Valtiovarainministerion asetuk sella annetaan
komission sulautumisdirektiivin tdytintoon-
panemiseksi tarvittavat tarkemmat sddnnok-
set I momentissa tarkoitettujen tietojen laa-
Jjuudesta.

Ehdotus

78

Yhteissijoitusyrityksen markkinoinnin lopet-
taminen Suomessa

Yhteissijoitusyritys, joka on tehnyt I §:ssd
tarkoitetun ilmoituksen markkinoinista Suo-
messa, voi lopettaa osuuksiensa markkinoin-
nin Suomessa, jos:

1) kaikista tdllaisista Suomessa osuuden-
omistajien hallussa olevista yhteissij oitusyri-
tyksen osuuksista tehdddn ilman maksuja tai
vidhennyksid yleinen takaisinosto- tai lunas-
tustarjous, joka on julkisesti saatavilla vihin-
tddn 30 tyopdivdd ja joka osoitetaan suoraan
tai vilittijien kautta erikseen kaikille niille
Suomessa oleville yhteissijoitusyrityksen
osuudenomistajille, joiden henkilollisyys on
tiedossa,

2) ilmoitus yhteissijoitusyrityksen aikomuk-
sesta lopettaa osuuksiensa markkinointi Suo-
messa julkaistaan julkisesti saatavilla ole-
valla vilineelld, joka on yleisestikdytossdyh-
teissijoitusyrityksen markkinoinnissajajoka
on asianmukainen yhteissijoitusyrityksen tyy-
pillisen sijoittajan kannalta; ja

3) vidlittdjien tai asiamiesten kanssatehtyjdi
sopimusjdrjestelyjd muutetaan tai ne pddte-
tddn siitd pdivdstd, kun yhteissijoitusyrityksen
osuuksien markkinoinnin lopettamisesta il-
moitetaan, ndiden osuuksien suoran taivali-
lisen tarjoamisen tai kohdentamisen estd-
miseksi Suomessa.

Edelld 1 momentin 1 kohdassa tarkoitettu
takaisinosto- tai lunastustarjous ja 2 koh-
dassa tarkoitettu ilmoitus on tehtavd suomen
tai ruotsin kielelld taikka Finanssivalonnan
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26 luku

Salassapito- ja vahingonkorvausvelvolli-
suus seki asiakkaan tunte minen

3§
Rahastoyhtion vahingonkorvausvelvollisuus

Rahastoyhti6 on velvollinen korvaamaan
vahingon, jonka se on tahallaan tai huolimat-
tomuudesta  aiheuttanut  sijoitusrahastolle
taikka rahasto-osuudenomistajalle tai muulle
henkildlle tdmén lain, sijoitusrahastodirektii-
vin perusteella annettujen Euroopan unionin

Ehdotus

hyvéksymdlld muulla kielelld. Niissd on selke-
dsti kuvattava yhteissijoitusyrityksen osuu-
denomistajille aiheutuvat seurauksetsiitd, jos
he eivdt hyvdksy osuuksiinsa kohdistuvaa ta-
kaisinosto- tai lunastus-tarjousta.

Yhteissijoitusyrityksen on lopetettava
osuuksiensa kaikenlainen suora taivilillinen
tarjoaminen tai kohdentaminen sijoittajille
Suomessa siitd pdivdstd, jolloin markkmoin-
nin lopettamisesta ilmoitetaan.

Yhteissijoitusyrityksen on toimitettava 6
§:ssd tarkoitetut asiakirjat ja tiedot sekd nii-
hin tehdyt muutokset niille sijoittajille Suo-
messa, joilla edelleen on hallussaan yhteissi-
Jjoitusyrityksen osuuksia. Yhteissijoitusyritys
voi toimittaa ndmd asiakirjat ja tiedot sekd
niihin tehdyt muutokset sdhkdisesti tai muita
etdviestintdkeinoja kdyttdien, jos tiedot ja
asiakirjat sekd viestintdkeinotovatsijoittajien
saatavilla suomen tai ruotsin kielelld taikka
Finanssivalvonnan hyvdiksymdlld muulla kie-
lelld.

Finanssivalvonta ei saa siitd pdivdstd, jol-
loin yhteissijoitusyrityksen kotivaltion toimi-
valtainen viranomainen on ilmoittanut sille
tiedot kaikista muutoksista 1 §:n 1 momentin
4ja 5 kohdassa tarkoitettuihin asiakirjoihin,
vaatia yhteissijoitusyritystd osoittamaan, et
tamd noudattaa rahastojen rajat ylittivdd
markkinointia koskevan asetuksen 5 artik-
lassa tarkoitettuja markkinointivaatimuksia
koskevia sddnnéksid Suomessa.

26 luku

Salass apito- ja vahingonkorvausvelvolli-
suus seki asiakkaan tunte minen

3§
Rahastoyhtion vahingonkorvausvelvollisuus

Rahastoyhti6 on velvollinen korvaamaan
vahingon, jonka se on tahallaan tai huolimat-
tomuudesta  aiheuttanut  sijoitusrahastolle
taikka rahasto-osuudenomistajalle tai muulle
henkilolle timén lain, rahastojen rajat ylittd-
vdd markkinointia koskevan asetuksen,sior
tusrahastodirektiivin - perusteella annettujen
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asetusten tai sijoitusrahaston sééntjen vastai-
sella menettelylld.

27 luku

Seuraamukset ja rikkomuksista ilmoitta-
minen

238
Seuraamusmaksu

Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §n 1
momentissa tarkoitettuja sddnnoksid ja pdd-
t6ksid, joiden laiminlyonnisté tai rikkomisesta
méadratadn seuraamusmaksu, ovat 1 momen-
tissa sdddetyn lisdksi timén lain:

8) 7 luvun 5 §m, 15 luvun 1 ja 3—12 §n sekd

26 luvun 7 §:n sddnnokset markkinointia ja si-
joittajille annettavia tietoja koskevista velvol-
lisuuksista, jos sddnnosten laiminlydnti on
toistuvaa;
Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:n 1 mo-
mentissa tarkoitettuja sddnndksid, joiden lai-
minly6nnistd tai rikkomisesta madriatddn seu-
raamusmaksu, ovat tdmén pykélin 1 ja 2 mo-
mentissa sdddetyn lisdksi arvopapereilla to-
teutettavien rahoitustoimien raportointi- ja Ii-
pindkyvyysasetuksen 13 ja 14 artiklan sddn-
nokset arvopapereilla toteutettavia rahoitus-
toimia ja kokonaistuoton vaihtosopimuksia
koskevien tietojen ilmoittamisesta sijoitusra-
hastojen osalta.

Ehdotus

komission asetusten tai sijoitusrahaston sdin-
tojen vastaisella menettelylld

27 uku

Seuraamukset ja rikkomuksista ilmoitta-
minen

28
Seuraamusmaksu

Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:n 1
momentissa tarkoitettuja sdannoksid, joiden
laiminly6nnistd tai rikkomisesta madrdtddn
seuraamusmaksu, ovat 1 momentissa sddde-
tyn liséksi tdmén lain:

8) 7luvun 5§, 15 luvun 1 §:n I momentin,
2 §:n 2 momentin ja 3—12 §:n sekd 26 lavun7
§n sddnnokset markkinointia ja sijoittajille
annettavia tietoja koskevista velvollisuuk-
sista, jos sddnndsten laiminlyonti on toistuvaa;

Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:n 1
momentissa tarkoitettuja sddnndksid, joiden
laiminly6nnistd tai rikkomisesta méaéritdan
seuraamusmaksu, ovat timén pykélin 1 ja 2
momentissa sdddetyn lisdksi arvopapereilla
toteutettavien rahoitustoimien raportointi- ja
lapindkyvyysasetuksen 13 ja 14 artiklan sdédn-
nokset arvopapereilla toteutettavia rahoitus-
toimia ja koko-naistuoton vaihtosopimuksia
koskevien tietojen imoittamisesta sjoitusra-
hastojen osalta sekd rahastojen raj atylittivid
markkinointia koskevan asetuksen4 artiklan
1-3 kohdan sddnnokset sijoittajille suunnat-
tua markkinointiaineistoa koskevista vaati-
muksista sijoitusrahastojen osalta.

Tadmai laki tulee voimaan péivind kuuta 20
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vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain muuttamisesta

Eduskunnan péétoksen mukaisesti

kumotaan vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain (162/2014) 1 luvun 9 §:n 2 momentti,
sellaisena kuin se on laissa 1110/2018,

muutetaan 1 luvun 3 § ja 6 §n 7 momentti, 2 luvun 5 §:n 2 momentin 15 kohta, 5 luvun 3 §,
IV osan otsikko, 12 luvun 3 ja 4 §, 13 luvun 6 §:n 4 momentti, 19 luvun 3 §:n otsikko, 20 luvun
5 §mn 1 momentti, 21 luvun 6 §, 22 luvun 2 §:n 4 momentti, 4 ja 4 a § sekd 8 §:n 1 momentti ja
5 momentin 2 kohta, sellaisina kuin niistd ovat 1 luvun 6 §n 7 momentti laissa 739/2016, 2
luvun 5 §:n 2 momentin 15 kohta laissa 528/2021, 5 luvun 3 § sekd 22 luvun 2 §:n 4 momentti
ja 4 a § laissa 214/2019, 12 luvun 4 § osaksi laissa 1230/2018 ja 21 luvun 6 § osaksi laissa
1078/2017, ja

lisditddn 1 luvun 6 §:44n, sellaisena kuin se on osaksi laeissa 739/2016, 214/2019 ja 381/2021,
uusi 10 momentti, 2 luvun 4 §:44n, sellaisena kuin se on osaksi laissa 1078/2017, uusi 6 a kohta,
2 luvun 5 §:n 2 momenttiin, sellaisena kuin se on osaksi lacissa 627/2014, 527/2016, 229/2017,
1078/2017, 1230/2018, 214/2019 ja 528/2021, uusi 16 kohta, 13 lukuun uusi 6 a ja 6 b §, lakiin
uusi 13 a luku, 19 luvun 3 §:44n uusi 3 momentti, 19 lukuun uusi 4 a ja 5 a §, 19 lukuun siitd
lailla 1078/2017 kumotun tilalle uusi 6 §, 19 lukuun uusi 6 a §, 20 lukuun uusi2 a,3 aja Sa §
sekd 21 lukuun uusi 5 a ja 6 a—6 ¢ § seuraavasti:

Voimassa oleva laki

1 luku
Yleiset sdinnokset
38
Rekisteréitymisvelvollinen

Vaihtoehtorahastojen hoitajan, jonka hoita-
mien vaihtoehtorahastojen yhteenlasketut ra-
jat alittavat 2 §:ssd sdddetyt rajat, on rekiste-
roidyttava siten kuin 5 luvussa sdddetddn (re-
kisteroitymisvelvollinen vaihtoehtorahasto-
jen  hoitaja). Rekisterditymisvelvolliseen
vaihtoehtorahastojen hoitajaan sovelletaan li-
séksi, mitd 12 ja 21-23 luvussa sdddetdén.

Ehdotus

1 luku
Yleiset sdiinnokset
3§
Rekisterditymisvelvollinen

Vaihtoehtorahastojen hoitajan, jonka hoita-
mien vaihtoehtorahastojen yhteenlasketut ra-
jat alittavat 2 §:ssd sdddetyt rajat, on rekiste-
roidyttava siten kuin 5 luvussa sdddetdédn (re-
kisteroitymisvelvollinen vaihtoehtorahasto-
jen  hoitaja). Rekisteroitymisvelvolliseen
vaihtoehtorahastojen hoitajaan sovelletaan k-
séksi, mitd 12, /3 a ja 21-23 luvussa sddde-
tdan.
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63§
Suhde muuhun lainsddddantoon

Eurooppalaisista ~ pitkdaikaissijoitusrahas-
toista sdddetdén eurooppalaisista pitkdaikais-
sijoitusrahastoista annetussa Euroopan parla-
mentin ja neuvoston asetuksessa (EU)
2015/760.

938
Euroopan unionin sddntely

Arvopaperistamisasetuksella tarkoitetaan
tdssd laissa yleisestd arvopaperistamista kos-
kevasta kehyksestd ja erityisestd kehyksesti
vksinkertaiselle, ldpindkyville ja standar-
doidulle arvopaperistamiselle sekd direk tii-
vien 2009/65/EY, 2009/138/EYja2011/61/EU
ja asetusten (EY) N:o 1060/2009 ja (EU)N:o
648/2012 muuttamisesta annettua Euroopan
parlamentin ja neuvoston asetusta (EU)

2017/2402. (14.12.2018/1110)
2 luku
M adrite Imat

43§

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista
annettuun direktiiviin liittyvdt mddritelmdt

Téssa laissa tarkoitetaan:

63§
Suhde muuhun lainsddddntéon

Eurooppalaisista  pitkdaikaissijoitusrahas-
toista sdddetdén eurooppalaisista pitkdaikais-
sijoitus-rahastoista annetussa Euroopan parla-
mentin ja neuvoston asetuksessa (EU)
2015/760, jiljempiindi eurooppalaisia pitk -
aikaissijoitusrahastoja koskeva asetus.

Vaihtoehtorahastojen markkinoinnista sdd-
detddn tdmdn lain lisdksi yhteistd sijoitustoi-
mintaa harjoittavien yritysten rajatylittdvin
markkinoinnin helpottamisesta ja asetusten
(EU) N:o 345/2013, (EU) N:o 346/2013 ja
(EU) N:o 1286/2016 muuttamisesta anne-
tussa Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetuksessa (EU) 2019/1156, jdljempdnd ra-
hastojen rajat ylittivid markkinointia kos-
keva asetus.

9§
Euroopan unionin sddntely

(kumotaan 2 momentti)

2 luku
M dérite Imat
43§

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista
annettuun direktiiviin liittyvdt mddritelmdt

Téssé laissa tarkoitetaan:

6 a) ennakkomarkkinoinnilla vaihtoehto-
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5§
EU-sddntelyyn liittyvit mddritelmdit

15) EU:n sijoituspalveluyritysten vakava-
raisuusasetuksella  sijoituspalveluyritysten
vakavaraisuusvaatimuksista sekd asetusten
(EU) N:o 1093/2010, (EU) N:o 575/2013,
(EU) N:o 600/2014 ja (EU) N:o 806/2014

muuttamisesta annettua Euroopan parlamen-
tin ja neuvoston asetusta (EU) 2019/2033.

5 luku

ReKkisterointi

38§

Rekisteroinnin edellytykset

rahastojen hoitajan suorittamaa tai sen lu-
kuun tapahtuvaa sijoitusstrategioita tai-ide-
oita koskevien tietojen suoraa taivdlillisti toi-
mittamista sijoittajalle tdmdn kiinnostuksen
testaamiseksi sellaista vaihtoehtorahastoa
kohtaan, jota ei ole perustettu tai joka onpe-
rustettu, mutta jonka markkinoinnista ei ole
tehty 12 luvun 1 §:ssd, 19 luvun 4 tai 5 §:ssd
taikka 20 luvun 2 tai 3 §:ssd sdddettyd ilmoi-
tusta sithen ETA-valtioon, jossa asianomai-
sella sijoittajalla on kotipaikka tai sddnto-
mddrdinen kotipaikka, mikd ei missddn ta-
pauksessa ole kyseisen vaihtoehtorahaston
osuuksien tai osakkeiden tarjoamista taikoh-
dentamista sijoittajille;

58§
EU-sddntelyyn liittyvdt mddritelmdt

15) EU:n sijoituspalveluyritysten vakava-
raisuusasetuksella  sijoituspalveluyritysten
vakavaraisuusvaatimuksista sekd asetusten
(EU) N:o 1093/2010, (EU) N:o 575/2013,
(EU) N:o 600/2014 ja (EU) N:o 806/2014
muuttamisesta annettua Euroopan parlamen-
tin ja neuvoston asetusta (EU) 2019/2033;

16) arvopaperistamisasetuksella yleisesti
arvopaperistamista koskevasta kehyksestija
erityisestd kehyksestd yksinkertaiselle, ld-
pindkyville ja standardoidulle arvopaperista-
miselle sekd direktiivien 2009/65/EY,
2009/138/EYja 2011/61/EU ja asetusten (EY)
N:01060/2009 ja (EU) N:o 648/2012 muutta-
misesta annettua Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetusta (EU) 2017/2402.

5 luku

Rekisterointi
38

Rekisterdinnin edellytykset
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Rekisterditymisvelvollisen vaihtoehtora-
hastojen hoitajan on rekisterditymistd koske-
van hakemuksen yhteydessd annettava Fi-
nanssivalvonnalle  rekisterin  merkittéviksi
omat tunnistetietonsa ja hoitamiensa vaihto-
ehtorahastojen tunnistetiedot sekd tiedot nii-
den sijoitusstrategioista. Rekisterditymisvel-
volliseen vaihtoehtorahastojen hoitajaan so-
velletaan, mitd 4 luvun 4 §:ssé sdddetdan mer-
kittdvien omistajien ja 6 luvun 5 §:ssd johdon
luotettavuudesta

IV OSA

Tiedonantovelvollisuus ja markkinointi

12 luku
Osuuksien tarjoaminen
3§

Kielto antaa totuudenvastaisia tai harhaan-
Jjohtavia tietoja

Vaihtoehtorahastojen osuuksien markki-
noinnissa sekd tiytettiessd timén lain mu-
kaista tiedonantovelvollisuutta ei saa antaa to-
tuudenvastaista tai harhaanjohtavaa tietoa.
Tieto, jonka harhaanjohtavuus tai totuuden-
vastaisuus kdy ilmi tiedon esittdmisen jilkeen
ja jolla saattaa olla olennaista merkitystd si-
joittajalle, on viivytyksettd oikaistava tai tdy-
dennettiva riittdvalld tavalla. Markkinoinnista
on kdytdvd ilmi sen kaupallinen tarkoitus.

Mitd 1 momentissa sdddetddn, on voimassa
myos silloin, kun sijjoittaja on ottanut itse yh-
teyttd vaihtoehtorahastoja tarjoavaan.

438

Tiedonantovelvollisuus sijoittajalle

Rekisterditymisvelvollisen vaihtoehtora-
hastojen hoitajan on rekisterditymistd koske-
van hakemuksen yhteydessd annettava Fi-
nanssivalvonnalle  rekisterin  merkittaviksi
omat tunnistetietonsa ja hoitamiensa vaihto-
ehtorahastojen tunnistetiedot sekd tiedot nii-
den sijoitusstrategioista. Rekisterditymisvel-
volliseen vaihtoehtorahastojen hoitajaan so-
velletaan, mitd 4 luvun 4 §:ssd sdddetddn mer-
kittdvien omistajien ja 6 tuvun 5 §:ssd johdon
luotettavuudesta sekd mitd 7 luvun 9 §:ssd
sdddetddn osakkeiden hankintaaja luovutusta
koskevasta ilmoitusvelvollisuudesta.

IV OSA

Tiedonantovelvollisuus, markkinointi ja
ennakkomarkKkinointi

12 luku
Osuuksien tarjoaminen
38§

Kielto antaa totuudenvastaisia tai harhaan-
johtavia tietoja

Téytettdessd timédn lain mukaista tiedonan-
tovelvollisuutta ei saa antaa totuudenvastaista
tai harhaanjohtavaa tietoa. Tieto, jonka har-
haanjohtavuus tai totuudenvastaisuus kiy ilmi
tiedon esittdmisen jilkeen ja jolla saattaa olla
olennaista merkitystid sijoittajalle, on viivy-
tyksettd oikaistava tai tiydennettdva riittavalla
tavalla.

Mitd 1 momentissa sdddetddn, on voimassa
myos silloin, kun sijoittaja on ottanut itse yh-
teyttd vaihtoehtorahastoja tarjoavaan.

Sijoittajille suunnattua markkinointimateri-
aalia koskevista vaatimuksista sdddetdidn ti-
mdn lain lisdksi rahastojen rajat ylittivdd
markkinointia koskevan asetuksen 4 artik-
lassa.

438

Tiedonantovelvollisuus sijoittajalle
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Vaihtoehtorahastojen hoitajan, jonka hoita-
man vaihtoehtorahaston osuuksia markkinoi-
daan Suomessa tai muussa ETA-valtiossa, on
pidettdvd kustakin hoitamastaan ETA-valti-
oon sijoittautuneesta vaihtoehtorahastosta si-
joittajan saatavilla ennen kyseiseen rahastoon
sijoittamista olennaiset ja riittdvét tiedot.

Edelldi 1 momentissa tarkoitettujen olen-
naisten ja riittdvien tietojen olennaiset muu-
tokset on pidettdva sijoittajien saatavilla.

Mitd 2 momentissa sdddetidan, koskee myds
vaihtoehtorahastojen hoitajaa, joka on velvol-
linen pitimdan tasapuolisesti sijoittajien saa-
tavilla tietoja arvopaperimarkkinalain 1 luvun
4 §n mukaisesti.

Jos vaihtoehtorahastojen hoitaja on velvol-
linen julkaisemaan esiteasetuksessa tarkoite-
tun esitteen tai arvopaperimarkkinalain 3 lu-
vun 2 §:ssé tarkoitetun perustietoasiakirjan,
sen on julkaistava erikseen tai tdydentdvini
tietoina esitteessi tai perustietoasiakirjassa ne
1 momentissa tarkoitetut olennaiset ja riittd-
vdt tiedot, jotka eivit sisilly esitteeseen taipe-
rustietoasiakirjaan.

Sen, joka markkinoi vaihtoehtorahaston
osuuksia, on pidettdvd 1 momentissa tarkoite-
tut olennaiset ja riittdvét tiedot sijoittajien saa-
tavilla ennen kyseiseen rahastoon sijoitta-
mista. Tiedonantovelvollisuus on voimassa
myos silloin, kun sijjoittaja on ottanut itse yh-
teyttd vaihtoehtorahastoja tarjoavaan. Am-
mattimainen asiakas voi yksiloidylld kirjalli-
sella suostumuksellaan luopua timidn momen-
tin mukaisesta ja vaihtoehtorahastojen hoita-
jaan kohdistuvasta oikeudestaan tiedonsaan-
tiin.

Vaihtoehtorahastojen hoitajan, jonka hoita-
man vaihtoehtorahaston osuuksia markkinoi-
daan Suomessa tai muussa ETA-valtiossa, on
pidettivd kustakin hoitamastaan ETA-valti-
oon sijoittautuneesta vaihtoehtorahastosta si-
joittajan saatavilla ennen kyseiseen rahastoon
sijoittamista olennaiset ja riittdvét tiedot.

Edelli 1 momentissa tarkoitettujen olen-
naisten ja riittdvien tietojen olennaiset muu-
tokset on pidettdva sijoittajien saatavilla.

Mitd 2 momentissa sdddetdan, koskee myds
vaihtoehtorahastojen hoitajaa, joka on velvol-
linen pitdmédn tasapuolisesti sijoittajien saa-
tavilla tietoja arvopaperimarkkinalain 1 luvun
4 §:n mukaisesti.

Vaihtoehtorahastojen hoitajan on imoitet-
tava sijoittajalle ennen kyseiseen vaihtoehto-
rahastoon sijoittamista jdrjestelyistd, jotka
sdilytysyhteiso on tehnyt vapautuakseen sopi-
musperusteisesti 16 luvun 1 §:n 1 momentin
mukaisesta vastuustaan 3 $:n 2 momentin nu-
kaisesti. Vaihto-ehtorahastojen hoitajan on il-
moitettava viipymdttd sijoittajalle myds sdily-
tysyhteison vastuussa tapahtuneista muutok-
sista.

Jos vaihtoehtorahastojen hoitaja on velvol-

linen julkaisemaan esiteasetuksessa tarkoite-
tun esitteen tai arvopaperimarkkinalain 3 lu-
vun 2 §:ssd tarkoitetun perustietoasiakirjan,
sen on julkaistava erikseen tai tdydentdvini
tietoina esitteessa tai perustietoasiakirjassa ne
1 ja 4 momentissa tarkoitetut tiedot, jotka ei-
vit sisélly esitteeseen tai perustietoasiakir-
aan.
! Sen, joka markkinoi vaihtoehtorahaston
osuuksia, on pidettdvd 1 momentissa tarkoite-
tut olennaiset ja riittdvit tiedot sijoittajien saa-
tavilla sekd ilmoitettava sijoittajille 4 momen-
tissa tarkoitetuista jdrjestelyistd ennen kyser
seen rahastoon sijoittamista. Tiedonantovel-
vollisuus on voimassa myos silloin, kun sijoit-
taja on ottanut itse yhteyttd vaihtoehtorahas-
toja tarjoavaan. Ammattimainen asiakas voi
yksiloidylld  kirjallisella  suostumuksellaan
luopua timidn momentin mukaisesta ja vaihto-
ehtorahastojen hoitajaan kohdistuvasta oi-
keudestaan tiedonsaantiin.
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13 uku

Markkinointi ei-ammattimaiselle asiak-
kaalle

6§

Ennakkomerkinndn ja varojen varhaisen vas-
taanottamisen kielto

Finanssivalvonta voi erityisestd syystd ha-
kemuksesta myontdd vaihtoehtorahastojen
hoitajalle oikeuden poiketa 1-3 momentin
vaatimuksesta.

13 uku

Markkinointi ei-ammattimaiselle asiak-
kaalle

6§

Ennakkomerkinndn ja varojen varhaisen vas-
taanottamisen kielto

Finanssivalvonta voi erityisestd syystd ha-
kemuksesta myontdd vaihtoehtorahastojen
hoitajalle oikeuden poiketa 2—3 momentin
vaatimuksesta.

6as

Ei-ammattimaisten asiakkaiden kdytetti-
vissd olevat jirjestelyt

Vaihtoehtorahaston markkinoimiseksi ei-
ammattimaiselle asiakkaalle Suomessa vaih-
toehto-rahastojen hoitajan on toteutettava
tarvittavat jdrjestelyt seuraavien tehtdvien
hoitamiseksi:

1) vaihtoehtorahaston osuuksien merkinto-
jen, takaisinostojen ja lunastusten sekd niihin
liittyvien maksujen kdsitteleminen 12 uivun 4
§:88d tarkoitetuissa asiakirjoissa jatiedoissa
ilmoitettujen edellytysten mukaisesti;

2) tietojen toimittaminen ei-ammattimai-
selle asiakkaalle siitd, miten 1 kohdassa tar-
koitetut toimeksiannot voi tehdd ja miten ta-
kaisinoston ja lunastuksen tuotto maksetaan,

3) sellaisten tietojen kdsittelyn helpottami-
nen, jotka koskevat vaihtoehtorahastoon si-
Jjoittamisen johdosta sijoittaj alle kuuluvien oi-
keuksien kadyttimistd,

4) edelld 11 luvun 1 §:ssdja 12 luvun 4—6
§:ssd tarkoitettujen asiakirjojen ja tietojen
asettaminen ei-ammattimaisen asiakkaan
saataville tarkastelua ja jdlj enndsten hankki-
mista varten,

5) jdarjestelyn kautta hoidettavia tehtdvid
koskevien tietojen toimittaminen ei-ammatti-
maiselle asiakkaalle kirjallisesti tai muulla
pysyvdlld tavalla siten, ettd asiakasvoisdilyt-
tdd, tallentaa ja toisintaa sen muuttumatto-
mana;

6) toimiminen Finanssivalvonnan ja ulko-
maisten ETA-valvontaviranomaisten yhteys-
pisteend.
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Edelld 1 momentissa tarkoitetut jédrjestelyt
on tarjottava suomen tai ruotsin kielelld
taikka Finanssivalvonnan hyvdksymdlld
muulla kielelld.

Edelld 1 momentissa tarkoitetut jirjestelyt
voi vaihtoehtorahastojen hoitajan puolesta
tarjota hoidettavia tehtivid koskevan sddnte-
lyn ja valvonnan alainen kolmas osapuoli.
Vaihtoehtorahastojen hoitajalla on oltava
kolmannen osapuolen nimedmisestd todis-
teena kirjallinen sopimus, jossa tismenne-
tddn, mitd 1 momentissa tarkoitettuja tehtivid
vaihtoehtorahastojen hoitaja ei hoida, ja
jossa sovitaan kolmannen osapuolen oikeu-
desta saada vaihtoehtorahastojen hoitajalta
tehtdvien hoitamisen edellyttimdt asiakirjat
ja tiedot.

Mitd edelld sdddetdcdin ei-ammattimaiselle
asiakkaalle tarjottavista jdrjestelyistd, eira-
Jjoita eurooppalaisia pitkdaikaissjoitusrahas-
toja koskevan asetuksen 26 artiklan sovelta-
mista.

6b¢§
Markkinointimateriaalit

Ei-ammattimaiselle asiakkaalle suunnattua
markkinointimateriaalia koskevista vaatimuk-
sista sdddetddn timdn lain lisdksi rahastojen
rajat ylittdvdd markkinointia koskevan ase-
tuksen 4 artiklassa.

Mitd 1 momentissa mainitun asetuksen4 ar-
tiklan 2 ja 5 kohdassa sdddetdidn markkinoin-
timateriaalia koskevista vaatimuksista suh-
teessa sijoittajille annettaviin avaintietoihin,
sovelletaan myés suhteessa avaintietoesittee-
seen tietoihin.

Finanssivalvonnalla on 1 momentissa mai-
nitun asetuksen 7 artiklan mukaisesti oikeus
vaatia ennakkoilmoitusta vaihtoehtorahasto-
Jjen hoitajan kdyttamistd markkinointimateri-
aaleista, jos vaihtoehtorahastoa markkinoi-
daan ei-ammattimaisille asiakkaille Suo-
messa
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13 a luku
Ennakkomarkkinointi
Iy
Edellytykset ennakkomarkkinoinnille

Vaihtoehtorahastojen hoitajalla on oikeus
ennakkomarkkinoida vaihtoehtorahastoa
Suomessa, jos sijoittajalle esitettivdttiedot ei-
vt:

1) ole riittdvdn tarkkoja, jotta tdmd voi si-
toutua hankkimaan tietyn vaihtoehtorahaston
osuuksia;

2) vastaa merkintdlomaketta tai vastaavia
asiakirjoja taikka niiden luonnoksia; ja

3) vastaa vield perustamatta olevanvaihto-
ehtorahaston lopullisessa muodossa olevia
vaihto-ehtorahaston sddntojd, esitettd taitar-
jousasiakirjoja.

Jos ennakkomarkkinoinnin yhteydessdtoi-
mitetaan luonnos vaihtoehtorahaston esit-
teestd tai tarjousasiakirjasta, se ei saa sisdl-
tdd niin tarkkoja tietoja, ettd sijoittaja voisi
tehdd sijoituspdcdtéksen. Esitteen tai tarjous-
asiakirjan luonnoksessa on selvdsti mainit-
tava, etta:

1) se eiole tarjous tai kehotus merkitivaih-
toehtorahaston osuuksia; ja

2) siind esitettyihin tietoihin ei pidd luottaa,
koskane ovat puutteellisia ja voivat muuttua.

Vaihtoehtorahastojen hoitajan on varmis-
tettava, ettd ennakkomarkkinointi dokumen-
toidaan asianmukaisesti.

29
Ilmoitus ennakkomarkkinoinnista

Vaihtoehtorahastojen hoitajan on tehtdvi
kahden viikon kuluessa ennakkomarkkinoin-
nin aloittamisesta Finanssivalvonnalle va-
paamuotoinen ilmoitus, joka sisdltdd seuraa-
vat tiedot:

1) ETA-valtiot, joissa ennakk omarkkinoim-
tia harjoitetaan tai harjoitettiin,

2) ennakkomarkkinoinnin ajanjaksot;

3) lyhyt kuvaus ennakkomarkkinoinnista,
mistd kdy ilmi esiteltdvdt sijoitusstrategiat; ja

4) tarvittaessa luettelo ennakkomarkkinoin-
nin kohteena olevista vaihtoehtorahastoista.
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38

Vaihtoehtorahaston osuuksien hankkimi-
nen ennakkomarkkinoinnin perusteella

Vaihtoehtorahastojen hoitajan on varmis-
tettava, ettd sijoittajat eivdt hankivaihtoehto-
rahaston osuuksia ennakkomarkkinoinnin pe-
rusteella ja ettd ennakkomarkkinoinnin koh-
teena olleet sijoittajat Suomessa voivathank-
kia vaihtoehtorahaston osuuksia vasta, kun
vaihtoehtorahaston markkinointi Suomessa
on tdmdn lain nojalla sallittua.

Jos 18 kuukauden kuluessa ennakkomarkki-
noinnin aloittamisesta Suomessa sijoittaja
merkitsee ennakkomarkkinoinninyhteydessd
toimitetuissa tiedoissa tarkoitetun tai sen tu-
loksena perustetun vaihtoehtorahaston osuuk-
sia, merkintdd on pidettdivd markkinoinnin tu-
loksena ja siind on noudatettava, mitd 12 lu-
vun I §:ssd sdddetddn oikeudesta markki-
noida vaihtoehtorahastoa.

43

Kolmannen osapuolen harjoittama ennak-
komarkkinointi

Vaihtoehtorahastojen hoitajan lukuun en-
nakkomarkkinointia saa Suomessa harjoittaa
toinen vaihtoehtorahastojen hoitaja, sijoitus-
palvelulaissa tarkoitettu sijoituspabveluyritys,
luottolaitos-toiminnasta annetussa laissa tar-
koitettu luottolaitos, sijoitusrahastolaissa tar-
koitettu rahastoyhtié ja nditd vastaavaan toi-
mintaan toisessa ETA-valtiossa toimiluvan
saanut sekd sijoituspalvelulaissa tarkoitettu
sidonnaisasiamies.

Ennakkomarkkinointia harjoittavaan kol-
manteen osapuoleen sovelletaan 1-3 §:dd en-
nakkomarkkinoinnin edellytyksistd.

19 luku
ETA-valtiot

3§
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Oikeus markkinoida ETA-valtioon sijoittau-
tunutta vaihtoehtorahastoa Suomessa

Oikeus markkinoida ja ennakkomarkkinoida
ETA-valtioon sijoittautunutta vaihtoehtora-
hastoa Suomessa

Toimiluvan saaneella vaihtoehtorahastojen
hoitajalla on oikeus ennakkomarkkinoida hoi-
tamaansa ETA-valtioon sijoittautunutia vaih-
toehtorahastoa Suomessa noudattaen 13a lu-
kua.

dagyg

Oikeus ennakkomarkkinoida ETA-valtioon
sijoittautunutta vaihtoehtorahastoa muissa
ETA-valtioissa

Toimiluvan saanut vaihtoehtorahastojen
hoitaja voi ennakkomarkkinoida ETA-valt-
oon sijoittautunutta vaihtoehtorahastoa am-
mattimaisille asiakkaille muussa ETA-valti-
ossa kuin Suomessa, jos ammattimaisille asi-
akkaille esitettivdt tiedot ja asiakirjat ETA-
valtioon sijoittautuneesta vaihtoehtorahas-
tosta tayttdavdt 13 a luvun 1 §:n 1-2 momen-
tissa saddetyt edellytykset.

Vaihtoehtorahastojen hoitajan on tehtdvd
Finanssivalvonnalle kahden viikon kuluessa
ennakkomarkkinoinnin aloittamisesta toi-
sessa ETA-valtiossa 13 a luvun 2 §:ssd tarkoi-
tettu ilmoitus.

Vaihtoehtorahastojen hoitajan on varmis-
tettava, ettd sijoittajat eivit hanki ETA-valti-
oon sijoittautuneen vaihtoehtorahaston
osuuksia ennakkomarkkinoinnin perusteella
Jja ettd ennakko-markkinoinnin kohteena ol-
leet sijoittajat voivat hankkia ETA-valtioon si-
Jjoittautuneen vaihto-ehtorahaston osuuksia
vasta, kun markkinointi kyseisessd ETA-valti-
ossa on 4 §:n mukaan sallittua.

Jos toisessa ETA-valtiossa ammattimainen
asiakas merkitsee 18 kuukauden kuluessa en-
nakkomarkkinoinnin aloittamisesta kysei-
sessd ETA-valtiossa ennakkomarkkinoinnin
vhteydessd toimitetuissa tiedoissa tarkoitetun
tai sen tuloksena perustetun ETA-valtioon si-
Jjoittautuneen vaihtoehtorahaston osuuksia,
merkintdd on pidettdvd markkinoinnin tulok-
sena ja siind on noudatettava 4 §:n 1 momen-
tissa sdddettyd ilmoitusmenettelyd.
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Vaihtoehtorahastojen hoitajan on varmis-
tettava, ettd sen harjoittama ennakkomarkki-
nointi toisessa ETA-valtiossa dokumentoi-
daan asianmukaisesti.

Toimiluvan saaneen vaihtoehtorahastojen
hoitajan lukuun ennakkomarkkinointia saa
harjoittaa toinen vaihtoehtorahastojen hoi-
taja, sijoituspalvelulaissa tarkoitettu sijoitus-
palveluyritys, luottolaitostoiminnasta anne-
tussa laissa tarkoitettu luottolaitos, sijoitusra-
hastolaissa tarkoitettu rahastoyhtio ja nditi
vastaavaan toimintaan toisessa ETA-valtiossa
toimiluvan saanut sekd sijoituspalvelulaissa
tarkoitettu sidonnaisasiamies noudattaen,
mitd tdssd pykdldssd sdddetddn.

Sag

Toiseen ETA-valtioon sijoittautuneen vaih-
toehtorahastojen hoitajan oikeus ennakko-
markkinoida vaihtoehtorahastoa Suomessa

ETA-vaihtoehtorahastojen hoitaja voi en-
nakkomarkkinoida ETA-valtioon sijoittautu-
nutta vaihtoehtorahastoa Suomessa noudat-
taen 13 a luvun 1 §:dd, 3 §:n 1 momenttia ja
4 §:dd ennakkomarkkinoinnin edelbtyksistd.
Saatuaan ETA-vaihtoehtorahastojen hoitajan
kotijdsenvaltion ulkomaiselta ETA-valvonta-
viranomaiselta ilmoituksen ETA-vaihtoehto-
rahastojen hoitajan Suomessa harjoittamasta
ennakkomarkkinoinnista Finanssivalvonta
voi pyytid ulkomaista ETA-valvontaviran-
omaista toimittamaan lisdtietoja tistd ennak-
komarkkinoinnista.

ETA-rekisterditymisvelvollinen vaihtoehto-
rahastojen hoitaja voi ennakkomarkkinoida
hoitamaansa ETA-valtioon sijoittautunutta
vaihtoehtorahastoa Suomessa noudattaen 13
aluvun 1 §:dd, 3 §:n 1 momenttia ja 4 §:dd
ennakkomarkkinoinnin edellytyksistd. ETA-
rekisteréitymisvelvollisen vaihtoehtorahasto-
jen hoitajan on tehtdvd kahden viikon kulu-
essa ennakkomarkkinoinnin aloittamisesta
Suomessa Finanssivalvonnalle vapaamuotoi-
nen ilmoitus, joka sisdltid seuraavat tiedot:

1) ennakkomarkkinoinnin ajanjaksot;

2) lyhyt kuvaus ennakkomarkkinoinnista,
mistd kdy ilmi esiteltdvdt sijoitusstrategiat; ja

3) tarvittaessa luettelo ennakkomarkkinoin-
nin kohteena olevista vaihtoehtorahastoista.
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Jos 18 kuukauden kuluessa ennakkomarkki-
noinnin aloittamisesta Suomessa sijoittaja
merkitsee tamdn pykdldn 1 tai 2 momentissa
tarkoitetun ennakkomarkkinoinnin yhteydessd
toimitetuissa tiedoissa tarkoitetun tai sen tu-
loksena perustetun ETA-valtioon sijoittautu-
neen vaihtoehtorahaston osuuksia, merkintid
on pidettivd markkinoinnin tuloksenaja siind
on noudatettava, mitd 5 §:ssd sdddetddn oi-
keudesta markkinoida ETA-valtioon sjjoittau-
tuneen vaihtoehtorahaston osuuksia Suo-

messa.
63
Oikeus lopettaa markkinointi toisessa ETA-
valtiossa

Toimiluvan saanut vaihtoehtorahastojen
hoitaja voi lopettaa hoitamansa ETA-valtioon
sijoittautuneen vaihtoehtorahaston osuuksien
markkinoinnin siind ETA-valtiossa, jonka
osalta se on tehnyt 4 §:n 1 momentissa tarkoi-
tetun ilmoituksen, jos:

1) kaikista tdllaisista vaihtoehtorahastojen
hoitajan vastaanottavassa jdsenvaltiossa si-
Jjoittajien hallussa olevista vaihtoehtorahas-
ton osuuksista tehdddn ilman maksuja taivi-
hennyksid yleinen takaisinosto- tai lunastus-
tarjous, joka on julkisesti saatavillavihintidn
30 pankkipdivin ajan ja joka osoitetaan suo-
raan tai vdlittdjien kautta erikseen kaikille
niille sijoittajille, joiden henkiléllisyys on fie-
dossa;,

2) ilmoitus vaihtoehtorahastojen hoitajan
aikomuksesta lopettaa vaihtoehtorahaston
osuuksien markkinointi vaihtoehtorahastojen
hoitajan vastaanottavassa jdsenvaltiossajul-
kaistaan julkisesti saatavilla olevalla vili-
neelld, joka on yleisesti kdytssd vaihtoehto-
rahaston markkinoinnissa ja joka on asian-
mukainen vaihtoehtorahaston tyypillisen si-
joittajan kannalta; ja

3) vdlittdjien tai asiamiesten kanssatehtyjd
sopimusjdrjestelyjd muutetaan tai ne pddte-
tddn siitd pdivdstd, kun markkinoinnin lopet-
tamisesta ilmoitetaan, jdljempdnd 3 momen-
tissa tarkoitetussa ilmoituksessa yksiloityjen
vaihtoehtorahaston osuuksien suoran taivd-
lillisen tarjoamisen tai kohdentamisen estd-
miseksi.
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Mitd 1 momentin 1 kohdassa sdiddetdicin vel-
vollisuudesta tehdd yleinen takaisinosto- tai
lunastustarjous, ei sovelleta suljettuun vaihto-
ehtorahastoon ja eurooppalaisiapitkdaikais-
sijoitusrahastoja koskevassa asetuksessa
sddnneltyyn eurooppalaiseen pitkdaikaissijoi-
tusrahastoon.

Vaihtoehtorahastojen hoitajan on toimitet-
tava 1 momentin 1-3 kohdassa tarkoitetut tie-
dot sisdltivd ilmoitus Finanssivalvonnalle.

Vaihtoehtorahastojen hoitajan on lopetet-
tava hoitamansa vaihtoehtorahaston osuuk-
sien kaikenlainen suora tai vilillinen tarjoa-
minen tai kohdentaminen sijoittajille vaihto-
ehtorahastojen hoitajan vastaanottavassajd-
senvaltiossa siitd pdivdstd, kun markkinoinnin
lopettamisesta tissd ETA-valtiossa ilmoite-
taan.

Vaihtoehtorahastojen hoitajan on toimitet-
tava 11 luvun I §:ssdja 12 luvun 4—6 §:ssd
tarkoitetut asiakirjat ja tiedot niille sijoitta-
Jjille, joilla on edelleen hallussaanvaihtoehto-
rahaston osuuksia, sekd Finanssivalvonnalle.

Vaihtoehtorahastojen hoitaja eisaa 36 kuu-
kauden kuluessa siitd pdivdstd, kun markki-
noinnin lopettamisesta vaihtoehtorahastojen
hoitajan vastaanottavassa jdsenvaltiossa il-
moitetaan, ennakkomarkkinoida ilmoituk-
sessa yksiloidyn vaihtoehtorahaston osuuksia
tai vastaavia sijoitus-strategioita tai -ideoita
tdassd ETA-valtiossa

6as

ETA-vaihtoehtorahastojen hoitajan oikeus
lopettaa markkinointi Suomessa

ETA-vaihtoehtorahastojen hoitaja, jokaon
tehnyt 5 §:n 1 momentissa tarkoitetun ilmoi-
tuksen ETA-valtioon sijoittautuneen vaihtoeh-
torahaston markkinoinnista Suomessa, voilo-
pettaa ilmoituksessa tarkoitetun vaihtoehtora-
haston markkinoinnin Suomessa, jos:

1) kaikista Suomessa sijoittajien hallussa
olevista tillaisen ETA-valtioon sijoittautu-
neen vaihtoehtorahaston osuuksista tehdddn
ilman maksuja tai vihennyksid yleinen takai-
sinosto- tai lunastustarjous, joka onjulkisesti
saatavilla vihintddn 30 pankkipdivinajanja
joka osoitetaan suoraan tai vilittdjien kautta
erikseen kaikille niille sijoittajille, joiden hen-
kilollisyys on tiedossa;
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2) ilmoitus ETA-vaihtoehtorahastojen hoi-
tajan aikomuksesta lopettaa ETA-valtioon si-
joittautuneen vaihtoehtorahaston markki-
nointi Suomessa julkaistaan julkisesti saata-
villa olevalla vilineelld, joka on yleisestikdy-
tossd ETA-valtioon sijoittautuneen vaihtoeh-
torahaston markkinoinnissa jajoka on asian-
mukainen tamdn tyypillisen sijoittajan kan-
nalta; ja

3) vdlittijien tai asiamiesten kanssatehtyjdi
sopimusjdrjestelyjd muutetaan tai ne pddte-
tddn siitd pdivdstd, jolloin markkinoinnin lo-
pettamisesta ilmoitetaan, kyseisen ETA-valti-
oon Ssijoittautuneen vaihtoehtorahaston
osuuksien suoran tai vilillisen tarjoamisen tai
kohdentamisen estdmiseksi.

Mitd I momentin 1 kohdassa sdddetdidn vel-
vollisuudesta tehdd takaisinosto-tailunastus-
tarjous, ei sovelleta suljettuun vaihtoehtora-
hastoon ja eurooppalaisia pitkdaikaissijoitus-
rahastoja koskevassa asetuksessa sddnneltyyn
eurooppalaiseen pitkdaikaissijoitusrahas-
toon.

ETA-vaihtoehtorahastojen hoitajan on lo-
petettava ETA-valtioon sijoittautuneen vaih-
toehto-rahaston osuuksien kaikenlainen suora
taivilillinen tarjoaminen tai kohdentaminen
sijoittajille Suomessa siitd pdivdstd, kun
markkinoinnin lopettamisesta ilmoitetaan.

ETA-vaihtoehtorahastojen hoitajan ontoi-
mitettava 11 luvun 1 §:ssdja 12 luvun 4—6
§:ssd tarkoitetut asiakirjat ja tiedot niille si-
joittajille, joilla on edelleen hallussaan ETA-
valtioon sijoittautuneen vaihtoehtorahaston
osuuksia.

ETA-vaihtoehtorahastojen hoitaja eisaa 36
kuukauden kuluessa siitd pdivdstd, kun ETA-
valtioon sijoittautuneen vaihtoehtorahaston
markkinoinnin lopettamisesta ilmoitetaan, en-
nakko-markkinoida kyseisen vaihtoehtora-
haston osuuksia taikka vastaavia sijoitusstra-
tegioita tai -ideoita Suomessa.

Saatuaan ETA-vaihtoehtorahastojen hoita-
jan kotijdsenvaltion ulkomaiselta ETA-val-
vontaviranomaiselta kaikki tiedotmuutoksista
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista
annetun direktiivin liitteessd IV olevassa b—f
alakohdassa tarkoitettuihin asiakirjoihinja
tietothin Finanssivalvonta ei voi endd vaatia
ETA-vaihtoehtorahastojen hoitajaa noudatta-
maan rahastojen rajat ylittivid markkinointia
koskevan asetuksen 5 artiklassa tarkoitettuja
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markkinointivaatimuksia koskevia siidnnoksid
Suomessa.

ETA-rekisteroitymisvelvollinen vaihtoehto-
rahastojen hoitaja, joka on 5 §:n 4 momentin
mukaisesti ilmoittanut hoitamansa ETA-valt-
oon Ssijoittautuneen vaihtoehtorahaston
osuuksien markkinoinnista Suomessa, voilo-
pettaa ilmoituksessa tarkoitetun vaihtoehtora-
haston markkinoinnin Suomessa noudattaen
mitd 1-5 momentissa sdddetddn ETA-valtioon
sijoittautuneen vaihtoehtorahaston markki-
noinnin lopettamisesta. ETA-rekisteroitymis-
velvollisen vaihtoehto-rahastojen hoitajan on
toimitettava 1 momentin 1-3 kohdassatarkoi-
tetut tiedot sisdltdavd ilmoitus markkinoinnin
lopettamisesta Finanssivalvonnalle.

20 luku
Kolmannet maat
2ad

Oikeus ennakkomarkkinoida kolmanteen
maahan sijoittautunutta vaihtoehtorahasto

Toimiluvan saanut vaihtoehtorahastojen
hoitaja voi ennakkomarkkinoida hoitamaansa
kolmanteen maahan sijoittautunutta vaihtoeh-
torahastoa ammattimaisille asiakkaille Suo-
messa. Kolmanteen maahan sijoittautuneen
vaihtoehtorahaston ennakkomarkkinoinnissa
on noudatettava 13 a luvun 1 §:dd, 3 §:n 1
momenttia ja 4 §.dd ennakkomarkkinoinnista
Suomessa.

Vaihtoehtorahastojen hoitajan on toimitet-
tava kahden viikon kuluessa ennakkomarkki-
noinnin aloittamisesta Finanssivalvonnalle
vapaamuotoinen ilmoitus, joka sisdltdd seu-
raavat tiedot:

1) ennakkomarkkinoinnin ajanjaksot;

2) lyhyt kuvaus ennakkomarkkinoinnista,
mistd kdy ilmi esiteltdvdt sijoitusstrategiat; ja

3) tarvittaessa luettelo ennakkomarkkinoin-
nin kohteena olevista kolmanteen maahan si-
Jjoittautuneista vaihtoehtorahastoista.

Jos 18 kuukauden kuluessa ennakkomarkki-
noinnin aloittamisesta Suomessa ammattimai-
nen asiakas merkitsee ennakkomarkkinoinnin
yhteydessd toimitetuissa tiedoissa tarkoitetun
tai sen
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tuloksena perustetun kolmanteen maahan
sijoittautuneen vaihtoehtorahaston osuuksia,
merkintdd on pidettdvd markkinoinnin tulok-
sena ja siind on noudatettava, mitd tdmdn lu-
vun 2 §:ssd sdddetddn oikeudesta markki-
noida kolmanteen maahan sijoittautunutta
vaihtoehtorahastoa.

Mitd 1-3 momentissa sdddetddn, sovelle-
taan myos ETA-vaihtoehtorahastojen hoita-
jaan.

3agyg
Kolmannesta maasta ennakkomarkkinointi

Kolmanteen maahan sijoittautunut vaihto-
ehtorahastojen hoitaja voi ennakkomarkki-
noida hoitamaansa ETA-valtioon sijoittautu-
nutta vaihtoehtorahastoa taikolmanteen maa-
han sijoittautunutta vaihtoehtorahastoa am-
mattimaisille asiakkaille Suomessa. Kolman-
teen maahan sijoittautuneen vaihtoehtorahas-
tojen hoitajan on noudatettava ennakkomark-
kinoinnissa 13 a luvun 1 §:dd, 3 §:n 1 mo-
menttia ja 4 §:dd ennakkomarkkinoinnin edel-
Iytyksistd.

Kolmanteen maahan sijoittautuneen vaihto-
ehtorahastojen hoitajan on toimitettava kah-
den viikon kuluessa ennakkomarkkinoinnin
aloittamisesta Suomessa Finanssivalvonnalle
vapaamuotoinen ilmoitus, joka sisdltid seu-
raavat tiedot:

1) ennakkomarkkinoinnin ajanjaksot;

2) lyhyt kuvaus ennakkomarkkinoinnista,
mistd kdy ilmi esiteltdvdt sijoitusstrategiat; ja

3) tarvittaessa luettelo ennakkomarkkinoin-
nin kohteena olevista ETA-valtioon sijoittau-
tuneista vaihtoehtorahastoista taikolmanteen
maahan sijoittautuneista vaihtoehtorahas-
foista.

Jos 18 kuukauden kuluessa ennakkomarkki-
noinnin aloittamisesta Suomessa ammattimai-
nen asiakas merkitsee ennakkomarkkinoinnin
vhteydessd toimitetuissa tiedoissa tarkoitetun
tai sen tuloksena perustetun ETA-valtioon si-
Jjoittautuneen vaihtoehtorahaston taikolman-
teen maahan sijoittautuneen vaihtoehtorahas-
ton osuuksia, merkintdd on pidettivi markki-
noinnin tuloksena ja siind on noudatettava,
mitd tamdn luvun 3 §:ssd sdddetddn kolman-
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5§

Rajat ylittdvd sijoittaminen vaihtoehtorahas-
toon

Témdn luvun sddnnokset eivdt vaikuta si-
joittajan oikeuteen sijoittaa valitsemiinsa kol-
manteen maahan sijoittautuneisiin vaihtoehto-
rahastoihin. Ammattimainen asiakas voi yksi-
16idylld kirjallisella suostumuksellaan luopua
12 luvun 4 §:n 5 momentin mukaisesta ja kol-
manteen maahan sijoittautunutta vaihtoehto-
rahastoa hoitavaan vaihtoehtorahastojen hoi-
tajaan kohdistuvasta oikeudestaan tiedonsaan-
tiin.

teen maahan sijoittautuneen vaihtoehtorahas-
tojen hoitajan oikeudesta markkinoida Suo-
messda.

5§

Rajat ylittdvd sijoittaminen vaihtoehtorahas-
toon

Témén luvun sddnndkset eivit vaikuta si-
joittajan oikeuteen sijoittaa valitsemiinsa kol-
manteen maahan sijoittautuneisiin vaihtoehto-
rahastoihin. Ammattimainen asiakas voi yksi-
l6idylld kirjallisella suostumuksellaan luopua
12 luvun 4 §n 6 momentin mukaisesta ja kol-
manteen maahan sijoittautunutta vaihtoehto-
rahastoa hoitavaan vaihtoehtorahastojen hoi-
tajaan kohdistuvasta oikeudestaan tiedonsaan-
tiin.

Sayg

Kolmanteen maahan sijoittautuneen vaihto-
ehtorahastojen hoitajan oikeus lopettaa
markkinointi Suomessa

Kolmanteen maahan sijoittautunut vaihto-
ehtorahastojen hoitaja, joka on tehnyt3 §:ssd
tarkoitetun ilmoituksen ETA-valtioon sijoit-
tautuneen vaihtoehtorahaston taikolmanteen
maahan sijoittautuneen vaihtoehtorahaston
markkinoinnista Suomessa, voi lopettaa il-
moituksessa tarkoitetun vaihtoehtorahaston
markkinoinnin Suomessa, jos:

1) kaikista Suomessa sijoittajien hallussa
olevista tillaisen vaihtoehtorahaston osuuk-
sista tehdddn ilman maksuja tai vihennyksid
yleinen takaisinosto- tai lunastustarjous, joka
on julkisesti saatavilla vihintddn 30 pankki-
pdivdn ajan ja joka osoitetaan suoraan taivd-
littdjien kautta erikseen kaikille niille sijoitta-
Jjille, joiden henkilollisyys on tiedossa,

2) ilmoitus kolmanteen maahan sijoittautu-
neen vaihtoehtorahastojen hoitajan aikomuk-
sesta lopettaa ETA-valtioon sijoittautuneen
vaihtoehtorahaston tai kolmanteen maahan
sijoittautuneen vaihtoehtorahaston osuuksien
markkinointi Suomessa julkaistaan julkisesti
saatavilla olevalla vilineelld, joka on yleisesti
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kdytossd mainitun vaihtoehtorahaston mark-
kinoinnissa ja joka on asianmuk ainen timdn
tyypillisen sijoittajan kannalta; ja

3) vdlittdjien tai asiamiesten kanssatehtyjd
sopimusjdrjestelyjd muutetaan tai ne pddte-
tddn siitd pdivdstd, jolloin markkinoinnin lo-
pettamisesta ilmoitetaan, ETA-valtioon sijoit-
tautuneen vaihtoehtorahaston taikohmanteen
maahan sijoittautuneen vaihtoehtorahaston
osuuksien suoran tai vilillisen tarjoamisen tai
kohdentamisen estdmiseksi Suomessa.

Mitd 1 momentin 1 kohdassa sdddetdidn vel-
vollisuudesta tehdd takaisinosto-tai lunastus-
tarjous, ei sovelleta suljettuun vaihtoehtora-
hastoon.

Kolmanteen maahan sijoittautuneen vaihto-
ehtorahastojen hoitajan on toimitettava I mo-
mentin 1-3 kohdassa tarkoitetut tiedot sisdl-
tavd ilmoitus Finanssivalvonnalle.

Kolmanteen maahan sijoittautuneen vaihto-
ehtorahastojen hoitajan on lopetettava ETA-
valtioon sijoittautuneen vaihtoehtorahaston
tai kolmanteen maahan sijoittautuneen vaih-
toehtorahaston osuuksien kaikenlainen suova
tai vilillinen tarjoaminen tai kohdentaminen
sijoittajille Suomessa siitd pdivdstd, jolloin se
ilmoittaa kyseisen vaihtoehtorahaston mark-
kinoinnin lopettamisesta.

Kolmanteen maahan sijoittautuneen hoita-
jan on toimitettava 11 luvun 1 §:ssdja 12 lu-
vun 4—6 §:ssd tarkoitetut asiakirjat ja tiedot
niille sijoittajille, joilla on edelleen hallus-
saan ETA-valtioon sijoittautuneen taikolman-
teen maahan sijoittautuneen vaihtoehtorahas-
ton osuuksia.

Kolmanteen maahan sijoittautunut vaihto-
ehtorahastojen hoitaja ei saa 36 kuukauden
ajan 4 momentissa tarkoitetusta pdivdstien-
nakkomarkkinoida kyseisen ETA-valtioon si-
Jjoittautuneen vaihtoehtorahaston taikolman-
teen maahan sijoittautuneen vaihtoehtorahas-
ton osuuksia taikka vastaavia sijoitusstrategi-
oita tai -ideoita Suomessa.

Mitd tdssd pykdldssd sdddetddn, sovelle-
taan mydés sellaiseen 2 §:n 2 momentissa tar-
koitettuun ETA-vaihtoehtorahastojen hoita-
jaan, joka lopettaa hoitamansa kolmanteen
maahan sijoittautuneen vaihtoehtorahaston
markkinoinnin Suomessa.
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21 luku

Finanssivalvontaa koskevat sainnokset

6§

Hoitoa, sijoituspalvelun tarjoamista tai
markkinointia koskevien tietojen muuttumi-
nen

Finanssivalvonnan tulee arvioida suunnitel-
lut muutokset saatuaan 12 luvun 1 §:n 4 mo-
mentissa, 19 luvun 1 §:n 4 momentissa tai 4
$:n 4 momentissa tarkoitetun ilmoituksen.

Jos muutokset ovat hyviksyttivid ja Finans-
sivalvonta voi varmistua siitd, ettd vaihtoehto-
rahastojen hoitaja noudattaa tdtd lakia tai sen
nojalla annettuja séédnnoksid ja maadrdyksid,
Finanssivalvonnan on viipymaéttd ilmoitettava
vaihtoehtorahastojen hoitajalle, ettei se aio
kieltdd muutoksia. Finanssivalvonnan on tar-
vittaecssa ilmoitettava muutoksista toisen
ETA-valtion ulkomaiselle ETA-valvontavi-
ranomaiselle.

Jos vaihtoehtorahastojen hoitaja ei suunni-
tellun muutoksen perusteella endd noudattaisi
tatd lakia tai sen nojalla annettuja sdédnnoksid
ja maardyksid, Finanssivalvonnan on kiellet-
tdvd muutos.

21 luku
Finanssivalvontaa koskevat sainnokset
S5ayg

Vaihtoehtorahaston ennakkomarkkinointi
toisessa ETA-valtiossa

Finanssivalvonnan on saatuaan 19 ivun4
a §:n 2 momentissa tarkoitetun ilmoituksen il-
moitettava asiasta viipymdttd sen ETA-valtion
ulkomaiselle ETA-valvontaviranomaiselle,
jossa vaihtoehtorahastojen hoitaja harjoittaa
tai harjoitti ennakkomarkkinointia. Finanssi-
valvonnan on pyydettiessd toimitettavaulko-
maiselle ETA-valvontaviranomaiselle lisdtie-
toja kyseisessd ETA-valtiossa harjoitettavasta
tai harjoitetusta ennakkomarkkinoinnista.

6§

Vaihtoehtorahaston hoitoa tai sijoituspal-
velun tarjoamista koskevien tietojen muuttu-
minenFinanssivalvonnan on saatuaan 19 lu-
vun 1 §:n 4 momentissa tarkoitetun ilmoituk-
sen arvioitava suunnitellut muutokset. Jos
vaihtoehtorahastojen hoitaja ei suunnitellun
muutoksen johdosta endd noudattaisititd la-
kia, Finanssivalvonnan on 15 pankkipdivin
kuluessa kaikkien 19 luvun 1 §:n 4 momen-
tissa tarkoitettujen tietojen vastaanottami-
sesta kiellettdvd muutoksen toteuttaminen.

Jos vaihtoehtorahastojen hoitaja toteuttaa 1
momentissa tarkoitetun muutoksen Finanssi-
valvonnan kiellosta huolimatta taijos on il-
mennyt ennakoimaton muutos, jonkajohdosta
vaihto-ehtorahastojen hoitaja ei endd nou-
data tdtd lakia, Finanssivalvonnan on ryhdyt-
tavd asianmukaisiin toimenpiteisiin sen var-
mistamiseksi, ettd sddnnosten vastainen toi-
minta lopetetaan. Finanssivalvonnan on il-
moitettava asiasta viipymdttd vaihtoehtora-
hastojen hoitajan vastaanottavan ETA-valtion
ulkomaiselle ETA-valvontaviranomaiselle.

Jos muutokset ovat hyvdksyttiviija Finans-
sivalvonta voi varmistua siitd, ettd vaihtoeh-
torahastojen hoitaja noudattaa titilakia, Fi-
nanssivalvonnan on viipymdttd ilmoitettava
muutoksista vaihtoehtorahastojen hoitajan
vastaanottavan ETA-valtion ulkomaiselle
ETA-valvontaviran-omaiselle.
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Jos suunniteltu muutos toteutetaan kiellosta
huolimatta tai jos on ilmennyt muu seikka,
jonka takia vaihtoehtorahastojen hoitaja ei
endd noudata titd lakia tai sen nojalla annet-
tuja sddnnoksid ja midrdyksid, Finanssival-
vonnan on ryhdyttdvé asiaankuuluviin Finans-
sivalvonnasta annetun lain 3 luvun mukaisiin
toimenpiteisiin ja tarvittaessa kiellettdva vaih-
toehtorahastojen hoitaminen, omaisuuden-
hoito- ja litinndispalvelujen tarjoaminen sekd
osuuksien tarjoaminen kaikissa ETA-valti-
oissa.

6asl

Markkinointia koskevien tietojen muuttumi-
nen

Finanssivalvonnan on saatuaan 12 luvun
1 §:n 4 momentissa ilmoituksen arvioitava
suunnitellut muutokset. Jos vaihtoehtorahas-
tojen hoitaja ei suunnitellun muutoksen joh-
dosta endd noudattaisi tatd lakia, Finanssi-
valvonnan on viipymdttd kiellettdvd muutok-
sen toteuttaminen.

Jos suunniteltu muutos toteutetaan Finans-
sivalvonnan kiellosta huolimatta tai josonil-
mennyt ennakoimaton muutos, jonka takia
vaihtoehtorahastojen hoitaja eiendid noudata
tdtd lakia, Finanssivalvonnan on ryhdyttivi
asianmukaisiin toimenpiteisiin ja tarvittaessa
kiellettivd vaihto-ehtorahaston markkinointi
sen varmistamiseksi, ettd sddnnosten vastai-
nen toiminta lopetetaan.

Jos muutokset ovat hyvdksyttiviija Finans-
sivalvonta voi varmistua siitd, ettd vaihtoeh-
torahastojen hoitaja noudattaa tdtilakia, Fi-
nanssivalvonnan on viipymdttd ilmoitettava
vaihtoehto-rahastojen hoitajalle, ettei seaio
kieltid muutoksia.

6b§

Markkinointia koskevien tietojen muuttumi-
nen rajat ylittivissd tilanteissa

Finanssivalvonnan on saatuaan 19 luvun
4 §:n 4 momentissa tarkoitetun ilmoituksen
arvioitava suunnitellut muutokset. Jos vaihto-
ehtorahastojen hoitaja ei suunnitellun muu-
toksen johdosta endd noudattaisi titd lakia,
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Finanssivalvonnan on 15 pankkipdivin kulu-
essa kaikkien 19 luvun 4 §;n 4 momentissa
tarkoitettujen tietojen vastaanottamisesta
kiellettivd muutoksen toteuttaminen. Finans-
sivalvonnan on ilmoitettava asiastavaihtoeh-
torahastojen hoitajan vastaanottavan ETA-
valtion ulkomaiselle ETA-valvontaviranomai-
selle.

Jos vaihtoehtorahastojen hoitaja toteuttaa 1
momentissa tarkoitetun muutoksen Finanssi-
valvonnan kiellosta huolimatta taijos on il-
mennyt ennakoimaton muutos, jonka takia
vaihtoehto-rahastojen hoitaja ei endd nou-
data tdtd lakia, Finanssivalvonnan onryhdyt-
tdvd asianmukaisiin toimenpiteisiin ja tarvit-
taessa kiellettdvd vaihtoehtorahaston markki-
nointi sen varmistamiseksi, ettd sadnnosten
vastainen toiminta lopetetaan. Finanssival-
vonnan on ilmoitettava asiasta viipymdttd
vaihtoehtorahastojen hoitajan vastaanotta-
van ETA-valtion ulkomaiselle ETA-valvonta-
viranomaiselle.

Jos muutoksen ovat hyviksyttivid ja Fi-
nanssivalvonta voi varmistua siitd, ettd vaih-
toehtorahastojen hoitaja noudattaa titi lakia,
Finanssivalvonnan on ilmoitettava muutok-
sista kuukauden kuluessa ilmoituksen vas-
taanottamisesta vaihtoehtorahastojen hoita-
jan vastaanottavan ETA-valtion ulkomaiselle
ETA-valvontaviranomaiselle.

6cyg

Markkinoinnin lopettaminen toisessa ETA-
valtiossa

Finanssivalvonnan on saatuaan 19 wvun 6
$:n 3 momentissa tarkoitetun ilmoituksen tar-
kastettava ilmoitus ja toimitettavase 15 pank-
kipdivin kuluessa tiydellisen ilmoituksen vas-
taanottamisesta ilmoituksessa yksiloidyn
ETA-valtion ulkomaiselle ETA-valvontavi-
ranomaiselle sekd Euroopan arvopaperi-
markkinaviranomaiselle. Finanssivalvonnan
on ilmoituksen toimitettuaan viipymdttd ilmoi-
tettava asiasta vaihtoehtorahastojen hoita-
jalle.

Finanssivalvonnan on toimitettava 1 mo-
mentissa tarkoitetulle ulkomaiselle ETA-val-
vontaviranomaiselle tarvittavat tiedot muu-
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22 luku

Seuraamukset, muutoksenhaku ja rikko-
muksis ta ilmoittamine n

238
Seuraamusmaksu

Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:n 1
momentissa tarkoitettuja sdénndksid, joiden
laiminlyonnistd tai rikkomisesta madratdin
seuraamusmaksu, ovat 1-3 momentissa Sia-
detyn lisdksi arvopapereilla toteutettavien ra-
hoitustoimien raportointi- ja lipindkyvyysase-
tuksen 13 ja 14 artiklan sddnnokset arvopape-
reilla toteutettavia rahoitustoimia ja kokonais-
tuoton vaihtosopimuksia koskevien tietojen il-
moittamisesta vaihtoehtorahastojen osalta.

438
Muutoksenhaku

Muutoksenhausta Finanssivalvonnan tdmén
lain nojalla tekemddn pédidtokseen sdddetddn
hallintolainkdyttolaissa (586/1996) ja Finans-

sivalvonnasta annetun lain 73 §:ssi.

toksista vaihtoehtorahastojen hoitajan 19 lu-
vun 4 §$:n 1 momentin mukaisesti toimittamiin
asiakirjoihin ja tietoihin.

Valtiovarainministerion asetuksella anne-
taan vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoita-
jista annetun direktiivin tdytintéonpane-
miseksi tarkemmat sddnnokset 2 momentissa
tarkoitetuista tiedoista, jotka Finanssivalvon-
nan on toimitettava.

22 luku

Seuraamukset, muutoksenhaku ja rikko-
muksis ta ilmoittaminen

28
Seuraamusmaksu

Finanssivalvonnasta annetun lain 40 §:n 1
momentissa tarkoitettuja sddnnoksid, joiden
laiminlyonnistd tai rikkomisesta madratdan
seuraamusmaksu, ovat 1-3 momentissa sdi-
detyn lisdksi arvopapereilla toteutettavien ra-
hoitustoimien raportointi- ja ldpindkyvyysase-
tuksen 13 ja 14 artiklan sdénnokset arvopape-
reilla toteutettavia rahoitustoimia ja kokonais-
tuoton vaihtosopimuksia koskevien tietojen il-
moittamisesta  vaihtoehtorahastojen osalta
sekd rahastojen rajat ylittavdd markkinointia
koskevan asetuksen 4 artiklan 1-5 kohdan
sddnnokset sijoittajille suunnattua markki-
nointimateriaalia koskevista vaatimuksista
vaihtoehtorahastojen osalta.

43§
Muutoksenhaku
Muutoksenhausta Finanssivalvonnan timén

lain nojalla tekemddn padtokseen sdddetddn
Finanssivalvonnasta annetun lain 73 §:ssi.
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4a§

Muutoksenhaku erdiden EU-asetusten joh-
dosta

Muutoksenhausta Finanssivalvonnan eu-
rooppalaisia riskipddomarahastoja koskevan
asetuksen ja eurooppalaisia yhteiskunnalli-
seen yrittdjyyteen erikoistuneita rahastoja
koskevan asetuksen nojalla antamaan paatok-
seen sdddetidn hallintolainkdyttélaissa ja Fr
nanssivalvonnasta annetun lain 73 §:ssé.

Jos eurooppalaisia riskipddomarahastoja
koskevan asetuksen 14 artiklassa tarkoitettua
péétostd hoitajan rekisterdinnistd tai 14 b ar-
tiklassa tarkoitettua paétdsta rahaston rekiste-
roinnistd taikka eurooppalaisia yhteiskunnal-
liseen yrittdjyyteen erikoistuneita rahastoja
koskevan asetuksen 15 artiklassa tarkoitettua
padtostd hoitajan rekisterdinnistd tai 15 b ar-
tiklassa tarkoitettua paéatostd rahaston rekiste-
roinnistd ei ole annettu sen antamiselle sddde-
tyssd maardajassa, hakija voitehda valituksen.
Valituksen katsotaan télloin kohdistuvan ha-
kemuksen hylkddvdian paidtokseen. Tallaisen
valituksen voi tehdd, kunnes pdétds on an-
nettu. Finanssivalvonnan on ilmoitettava pai-
toksen antamisesta valitusviranomaiselle, jos
padtos on annettu valituksen tekemisen jal-
keen. Muilta osin valituksen tekemisestd ja
kdsittelystd sdddetddn hallintolainkdytto-
laissa.

8§
Vahingonkorvausvelvollisuus

Vaihtoehtorahastojen hoitaja ja ETA-vaih-
toehtorahastojen hoitaja on velvollinen kor-
vaamaan vahingon, jonka se on tahallaan tai
huolimattomuudesta aiheuttanut vaihtoehto-
rahaston sijoittajalle tai muulle henkildlle t-
mén lain, sen nojalla annettujen sddnnosten tai
médrdysten taikka vaihtoehtoisten sijoitusra-
hastojen hoitajista annetun direktiivin perus-
teella annettujen komission asetusten vastai-
sella menettelylld.

Mitd 1 momentissa sdddetddn velvollisuu-
desta vahingon korvaamiseen, koskee myds
sijoituspalveluyritystd,  luottolaitosta tai

4af

Muutoksenhaku erdiden EU-asetusten joh-
dosta

Muutoksenhausta Finanssivalvonnan eu-
rooppalaisia riskipddomarahastoja koskevan
asetuksen ja eurooppalaisia yhteiskunnalli-
seen yrittdjyyteen erikoistuneita rahastoja
koskevan asetuksen nojalla antamaan paatok-
seen sdddetddn Finanssivalvonnasta annetun
lain 73 §:ssa.

Jos eurooppalaisia riskipddomarahastoja
koskevan asetuksen 14 artiklassa tarkoitettua
pédatostd hoitajan rekisterdinnistd tai 14 b ar-
tiklassa tarkoitettua pdatostd rahaston rekiste-
roinnistd taikka eurooppalaisia yhteiskunnal-
liseen yrittdjyyteen erikoistuneita rahastoja
koskevan asetuksen 15 artiklassa tarkoitettua
paitostd hoitajan rekisterdinnistd tai 15 b ar-
tiklassa tarkoitettua paatostd rahaston rekiste-
rOinnisté ei ole annettu sen antamiselle sddde-
tyssd madrdajassa, hakija voitehda valituksen.
Valituksen katsotaan télloin kohdistuvan ha-
kemuksen hylkdavadn padatokseen. Tallaisen
valituksen voi tehdd, kunnes pditdés on an-
nettu. Finanssivalvonnan on ilmoitettava pda-
toksen antamisesta valitusviranomaiselle, jos
pddtds on annettu valituksen tekemisen jal-
keen.

8§
Vahingonkorvausvelvollisuus

Vaihtoehtorahastojen hoitaja ja ETA-vaih-
toehtorahastojen hoitaja on velvollinen kor-
vaamaan vahingon, jonka se on tahallaan tai
huolimattomuudesta aiheuttanut vaihtoehto-
rahaston sijoittajalle tai muulle henkildlle ti-
mén lain, rahastojen rajat ylittavdd markki-
nointia koskevan asetuksen tai vaihtoehtosten
sijoitusrahastojen hoitajista annetun direktii-
vin perusteella annettujen komission asetusten
vastaisella menettelylla.

Mitd 1 momentissa sdddetddn velvollisuu-
desta vahingon korvaamiseen, koskee myds
sijoituspalveluyritystd,  luottolaitosta tai
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muuta henkilod, joka on vaihtoehtorahastojen
osuuksia markkinoidessaan:

2) laiminlyonyt noudattaa 12 luvun 4 §n 5
momentin mukaista tiedonantovelvollisuutta
sijoittajalle.

muuta henkildd, joka on vaihtoehtorahastojen
osuuksia markkinoidessaan:

2) laiminly6ényt noudattaa 12 luvun 4 §:n 6
momentin mukaista tiedonantovelvollisuutta
sijoittajalle.

Tama laki tulee voimaan péivand kuuta 20

Laki

Finanssivalvonnasta annetun lain muuttamisesta

Eduskunnan péétoksen mukaisesti

muutetaan Finanssivalvonnasta annetun lain (878/2008) 26 §:n 8 momentti, 27 §:n 5 mo-
mentti, 28 §n 2 momentti, 32 a §:n 1 momentin johdantokappale ja 32 ¢ §n 1 momentin 1
kohta, sellaisina kuin ne ovat, 26 §:n 8 momentti laissa 575/2017, 27 §:n 5 momentti laissa
241/2018, 28 §:n 2 momentti laissa 352/2017 sekd 32 a §:n 1 momentin johdantokappale ja 32
¢ §:n 1 momentin 1 kohta laissa 599/2021, seuraavasti:

Voimassa oleva laki

26§

Toimiluvan ja rekisterditymisen peruminen ja
sithen rinnastettava toiminnan mddrddminen
lopetettavaksi

Mitd tdssd pykéldssd sdddetddn toimiluvan
perumisesta, sovelletaan my6s vakuutusyh-
distyksen toiminnan médrddmiseen lopetetta-
vaksi, joukkolainanhaltijoiden edustajasta an-
netussa laissa tarkoitetun edustajan rekisterdi-
tymisen perumiseen seké sijoituspalvelulain 5
luvun 5 §:ssd tarkoitetulle kolmannen maan
sijoituspalveluyritykselle my6nnetyn luvan
perumiseen. Mitd 1 momentin 3 kohdassa ja 2
momentin 1 kohdassa sdddetddn toimiluvan
perumisesta, sovelletaan myos elikesédition ja
vakuutuskassan toiminnan méiirddmiseen lo-
petettavaksi.

Ehdotus

26 §

Toimiluvan ja rekisterditymisen peruminen ja
sithen rinnastettava toiminnan mddrddminen
lopetettavaksi

Mitd tissd pykéldssd sdddetddn toimiluvan
perumisesta, sovelletaan myos vakuutusyh-
distyksen toiminnan miidrddmiseen lopetetta-
vaksi, joukkolainanhaltijoiden edustajasta an-
netussa laissa tarkoitetun edustajan rekisterdi-
tymisen perumjseen, sijoituspalvelulain 5 lu-
vun 5 §:ssd tarkoitetulle kolmannen maan si-
Joituspalveluyritykselle my6nnetyn luvan pe-
rumiseen sekd vaih toehtorahasm]en hoitajista
annetun lain 5 luvun 1 §:ssd tarkoitetun rekis-
terditymisvelvollisen vaihtoehtorahastojen
hoitajan rekisteréitymisen perumiseen. Mita 1
momentin 3 kohdassa ja 2 momentin 1 koh-
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Voimassa oleva laki

27§

Toimiluvan ja rekisterditymisen mukaisen
foiminnan rajoittaminen

Mitd tissd pykdlissd sdddetddn toiminnan
rajoittamisesta, sovelletaan myds vakuutusyh-
distyksen sédédntdjen mukaisen toiminnan ra-
joittamiseen, joukkolainanhaltijoiden edusta-
jasta annetussa laissa tarkoitetun edustajan re-
kisteritymisen perumiseen sekid sijoituspal-
velulain 5 luvun 5 §:ssd tarkoitetulle kolman-
nen maan sijoituspalveluyritykselle mydnne-
tyn luvan mukaisen toiminnan rajoittamiseen.
Vakuutusten tarjoamisen kieltdmisesta sddde-
tddn vakuutusten tarjoamisesta annetussa
laissa. Tatd pykdlda ei sovelleta talletuspank-
kien yhteenliittymidn keskusyhteisdon.

28§

Johdon toiminnan rajoittaminen

Mitd 1 momentissa sdddetddn, koskee vas-
taavasti vakuutusyhdistystd, eldkesdatiotd ja
vakuutuskassaa sekd luottolaitoksen, sijoitus-
palveluyrityksen, vakuutusyhtién, vakuutus-
yhdistyksen, rahoitus- ja vakuutusryhmitty-
mén, arvopaperikeskuksen ja pdrssin omistus-
yhteis6d. Mitd 1 momentissa sdéddetddn toimi-
tusjohtajasta ja tdmén sijaisesta, koskee vas-
taavasti elikesdation asiamiesti ja timan si-
jaista.

Ehdotus

dassa sdddetddn toimiluvan perumisesta, so-
velletaan myos elikesddtion ja vakuutuskas-
san toiminnan méirdédmiseen lopetettavaksi.

27§

Toimiluvan ja rekisterditymisen mukaisen
toiminnan rajoittaminen

Mitd tdssd pykélissd sdddetddn toiminnan
rajoittamisesta, sovelletaan myds vakuutusyh-
distyksen sddntdjen mukaisen toiminnan ra-
joittamiseen, joukkolainanhaltijjoiden edusta-
jasta annetussa laissa tarkoitetun edustajan re-
kisterditymisen perumiseen, sijoituspalvelu-
lain 5 luvun 5 §:ssd tarkoitetulle kolmannen
maan sijoituspalveluyritykselle myonnetyn
luvan mukaisen toiminnan rajoittamiseen sekd
vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain
5 luvun 1 §:ssd tarkoitetun rekisteréitymisvel-
vollisen vaihtoehtorahastojen hoitajan rekis-
terdinnin mukaisen toiminnan rajoittamiseen.
Vakuutusten tarjoamisen kieltdmisestd sddde-
tddn vakuutusten tarjoamisesta annetussa
laissa. Tatd pykalda ei sovelleta talletuspank-
kien yhteenlittymédn keskusyhteisdon.

28§

Johdon toiminnan rajoittaminen

Mitd 1 momentissa sdddetddn, koskee vas-
taavasti vakuutusyhdistystd, elikesdatiotd, va-
kuutuskassaa ja 5 §:n 24 kohdassa tarkoitet-
tua muuta finanssimarkkinoilla toimivaa seki
luottolaitoksen, sijoituspalveluyrityksen, va-
kuutusyhtion, vakuutusyhdistyksen, rahoitus-
ja vakuutusryhmittymén, arvopaperikeskuk-
sen ja porssin omistusyhteis6éd. Mitd 1 mo-
mentissa sdddetddn toimitusjohtajasta ja té-
mén sijaisesta, koskee vastaavasti elikesda-
tion asiamiestd ja timén sijaista
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Voimassa oleva laki

32a
Omistusosuuden hankinnan kieltdminen

Finanssivalvonta voi saatuaan luottolaitos-
toiminnasta annetun lain 3 luvun 1 §:sséd, si-
joituspalvelulain 6 a luvun 1 §:ssé, sijoitusra-
hastolain 4 lavun 7 §:sséd, vaihtoehtorahasto-
jen hoitajista annetun lain 7 luvun 9 §:ssd tai
14 luvun 9 §:ssé, rahoitus- ja vakuutusryhmit-
tymien valvonnasta annetun lain 11 §:ssd,
maksulaitoslain 21 a tai 21 ¢ §:ssd, kaupan-
kéynnistd rahoitusvélineilld annetun lain 2 lu-
vun 11 §:ssd, EUn arvopaperikeskusasetuk-
sessa tai vakuutusyhtidlain 4 luvun 5 §:ssé tar-
koitetun ilmoituksen kieltid mainituissa lain-
kohdissa tarkoitetun omistusosuuden hankki-
misen luottolaitoksesta, sijoituspalveluyrityk-
sestd, rahastoyhtiostd, vaihtoehtorahastojen
hoitajasta, sdilytysyhteisosta, erityisestd sdily-
tysyhteisostd, vakuutusyhtidstd sekd niiden
omistusyhteisdistd, rahoitus- ja vakuutusryh-
mittymén omistusyhteisostd, sahkorahayhtei-
sOstd, maksulaitoksesta, porssistd, porssin
omistusyhteisostd, arvopaperikeskuksesta tai
arvopaperikeskuksen omistusyhteisdstd, jos
osuuden omistus vaarantaisi hankinnan koh-
teena olevan yrityksen tai yhteisén terveiden
ja huolellisten liiketapaperiaatteiden mukai-
sen toiminnan tai, jos hankinnan kohteena on
vakuutusyhtio, vakuutetut edut, silli perus-
teella, ettd on perusteltua aihetta epailla:

32c§

Osakkeisiin ja osuuksiin perustuvien oikeuk-
sien rajoittaminen

Finanssivalvonta voi kieltdd osakkeiden tai
osuuksien omistajalta oikeuden &danivallan
kayttoon luottolaitoksessa, sijoituspalveluyri-
tyksessé, rahastoyhtidssé, vaihtoehtorahasto-
jen hoitajassa, sdilytysyhteisOssd, erityisessd
sdilytysyhteisdssé, rahoitus- ja vakuutusryh-
mittymén omistusyhteisdssé, sdhkorahayhtei-
sossd, vakuutusyhtiossd sekd niiden omistus-

Ehdotus

32a
Omistusosuuden hankinnan kieltdminen

Finanssivalvonta voi saatuaan luottolaitos-
toiminnasta annetun lain 3 luvun 1 §:ssé, si-
joituspalvelulain 6 a luvun 1 §:ssé, sijoitusra-
hastolain 4 luvun 7 §:ssd, vaihtochtorahasto-
jen hoitajista annetun lain 5 luvun 3 §:ssd, 7
luvun 9 §:ssé tai 14 luvun 9 §:sséd, rahoitus- ja
vakuutusryhmittymien valvonnasta annetun
lain 11 §:ssd, maksulaitoslain 21 a tai 21 ¢
§:sséd, kaupankdynnistd rahoitusvilineilld an-
netun lain 2 luvun 11 §:ssd, EUmn arvopaperi-
keskusasetuksessa tai vakuutusyhtidlain 4 Iu-
vun 5 §:ssd tarkoitetun ilmoituksen kieltdd
mainituissa lainkohdissa tarkoitetun omistus-
osuuden hankkimisen luottolaitoksesta, sijoi-
tuspalveluyrityksestd, rahastoyhtiostéd, vaihto-
ehtorahastojen hoitajasta, sdilytysyhteisosta,
erityisestd  sdilytysyhteisdstd, vakuutusyhti-
Osta sekd niiden omistusyhteisoisté, rahoitus-
ja  vakuutusryhmittymin omistusyhteisosta,
sdhkorahayhteisostd, maksulaitoksesta, pors-
sistd, poOrssin omistusyhteisostd, arvopaperi-
keskuksesta tai arvopaperikeskuksen omistus-
yhteisostd, jos osuuden omistus vaarantaisi
hankinnan kohteena olevan yrityksen tai yh-
teison terveiden ja huolellisten liketapaperi-
aatteiden mukaisen toiminnan tai, jos hankin-
nan kohteena on vakuutusyhtid, vakuutetut
edut, silli perusteella, ettd on perusteltua ai-
hetta epailli:

32c§

Osakkeisiin ja osuuksiin perustuvien oikeuk-
sien rajoittaminen

Finanssivalvonta voi kieltdd osakkeiden tai
osuuksien omistajalta oikeuden &énivallan
kayttoon luottolaitoksessa, sijoituspalveluyri-
tyksessd, rahastoyhtidssé, vaihtoehtorahasto-
jen hoitajassa, sdilytysyhteisOssd, erityisessa
séilytysyhteisdssé, rahoitus- ja vakuutusryh-
mittymin omistusyhteisdsséd, sédhkorahayhtei-
sossd, vakuutusyhtiossd sekd niiden omistus-
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Voimassa oleva laki

yhteisoissd, porssissd, porssin omistusyhtei-
sOssd, arvopaperikeskuksessa ja arvopaperi-
keskuksen omistusyhteisossé, enintdin yhden
vuoden ajaksi kerrallaan, jos:

1) osakkeiden tai osuuksien hankinnasta ei
ole tehty luottolaitostoiminnasta annetun lain
3 luvun 1 §:ssé, sijoituspalvelulain 6 a luvun
1 §:ssd, sijoitusrahastolain 4 luvun 7 §:ssé,
vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain 7
luvun 9 §:ssé tai 14 luvun 9 §:ssé, rahoitus- ja
vakuutusryhmittymien valvonnasta annetun
lain 11 §:ssd, maksulaitoslain 21 a §:ssd, kau-
pankdynnistd rahoitusvilineilld annetun lain 2
luvun 11 §:ssd, EUmn arvopaperikeskusasetuk-
sessa tai vakuutusyhtidlain 4 luvun 5 §:ssé tar-
koitettua ilmoitusta;

Ehdotus

yhteisOissd, porssissd, porssin omistusyhtei-
sOssd, arvopaperikeskuksessa ja arvopaperi-
keskuksen omistusyhteisossé, enintddn yhden
vuoden ajaksi kerrallaan, jos:

1) osakkeiden tai osuuksien hankinnasta ei
ole tehty luottolaitostoiminnasta annetun lain
3 luvun 1 §:ssé, sijoituspalvelulain 6 a luvun
1 §:ssd, sijoitusrahastolain 4 luvun 7 §:ssi,
vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain 5
luvun 3 §:ssd, 7 luvun 9 §:ssé tai 14 luvun 9
§:ssd, rahoitus- ja vakuutusryhmittymien val-
vonnasta annetun lain 11 §:ssd, maksulaitos-
lain 21 a §:ssé, kaupankdynnistd rahoitusvili-
neilld annetun lain 2 luvun 11 §:ssd, EU:n ar-
vopaperikeskusasetuksessa tai vakuutusyhtio-
lain 4 luvun 5 §:ssé tarkoitettua ilmoitusta;

Téama laki tulee voimaan pdivand kuuta 20
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Vastaavuustau-
lukko

Direktiivin (EU) 2019/1160
SA4ANnos

Vastaava sainnos kansalli-
sessalaissa

1 artiklan 1 kohta

Direktiivin 2009/65/EY
17 artiklan 8 kohdan toi-
nen ja kolmas alakohta

sijoitusrahastolain 22 luvun 2
a §mn 2 ja 3 momentti

1 artiklan 2 kohta

Direktiivin 2009/65/EY
77 artikla (kumottu)

Kumottu syortusrahastolam 15
luvun 1 §:n 2 momentti

I artiklan 3 kohta

Direktiivin 2009/65/EY
91 artiklan 3 kohta (ku-
mottu)

Kumottu sjjoitusrahastolain 23
luvun 3 §:n 1 momentti

1 artiklan 4 kohta

Direktiivin 2009/65/EY
92 1 kohta

syjoitusrahastolam 22 luvun 7
a §n 1 momentti ja
23 luvun 2 §:n 1 momentti

1 artiklan 4 kohta

Direktiivin 2009/65/EY
92 artiklan 2 kohta

Ei edellyta taytdntoonpanoa.
Asia tdsmennetty 23 luvun 2
§:n perusteluissa

1 artiklan 4 kohta

Direktivin 2009/65/EY
92 artiklan 3 kohta

syottusrahastolam 22 luvun 7
a §mn 2 ja 3 momentti sekd
23 luvun 2 §:n 2 ja 3 momentti

1 artiklan 5 kohdan a alakohta

Direktiivin 2009/65/EY
93 artiklan 1 kohdan kol-
mas alakohta

stjoitusrahastolain 22 luvun 7
§m 1 momentti ja
23 luvun 1 §:n 1 momentti

1 artiklan 5 kohdan b ala-
kohta

Direktiivin 2009/65/EY
93 artiklan 8 kohta

sijoitusrahastolain 22 luvun 9
a§ja23 luvun 1 §:n 5 mo-
mentti

1 artiklan 6 kohta

Direktuvin 2009/65/EY
93 a artiklan 1 kohta

syjortusrahastolam 22 luvun 12
§mn 1, 2 ja 5 momentti

1 artiklan 6 kohta

Direktiivin 2009/65/EY
93 a artiklan 2 kohta

syortusrahastolam 22 luvun 12
§:n 3 momentti

I artiklan 6 kohta

Direktiivin 2009/65/EY
93 a artiklan 3 kohta

stjoitusrahastolam 22 Tuvun 12
§:n 4 momentti

I artiklan 6 kohta

Drirektuvin 2009/65/EY
93 a artiklan 4 kohta

syottusrahastolam 22 Tuvun 12
§m 6 momentti

1 artiklan 6 kohta

Direktiivin 2009/65/EY
93 a artiklan 5 kohta

syjottusrahastolamn 22 Tuvun 12
§:n 7 momentti

1 artiklan 6 kohta

Direktuvin 2009/65/EY
93 a artiklan 6 kohta

syortusrahastolam 22 luvun 10
§:n 2 momentti

1 artiklan 6 kohta

Direktuvin 2009/65/EY
93 a artiklan 7 kohta

Asia tasmennetty saannoskoh-
taisissa perusteluissa

1 artiklan 7 kohta

Direktiivin 2009/65/EY
95 artiklan 1 kohdan a
alakohta (kumottu)

Kumottu syortusrahastolam 23
luvun 3 §:n 2 momentin mu-
kainen valtiovarainministerion
asetuksenantovaltuus

2 artiklan 1 kohta

Direktiivin 2011/61/EU 4
artiklan 1 kohdan aea ala-
kohta

Vaihtoehtorahastojen hoita-
jista annetun lain 2 luvun 4 §:n
6 a kohta
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2 artiklan 2 kohta

Direktuvin 2011/61/EU
30 a artiklan 1 kohta

Vaihtoehtorahastojen hoita-
jista annetun lain 13 a luvun 1
§mn 1ja 2 momentti, 19 luvun
3 §:n 3 momentti, 4a§mn 1
momentti, 5 a §:n 1 momentti

2 artiklan 2 kohta

Direktiivin 2011/61/EU
30 a artiklan 2 kohta

Vaihtoehtorahastojen hoita-
jista annetun lain 13 a luvun 2
ja3§,19uvun 4 a §n 2-4
momentti, 5a§mn 1ja 3 mo-
mentti, 21 avun 5a §

2 artiklan 2 kohta

Direktuvin 2011/61/EU
30 a artiklan 3 kohta

Vaihtoehtorahastojen hoita-
jista annetun lain 13 a luvun 4
§,19 luvun 4 a §:n 6 mo-
mentti, 5 a §:n 1 momentti

2 artiklan 2 kohta

Direktivin 2011/61/EU
30 a artiklan 4 kohta

Vaihtoehtorahastojen hoita-
jista annetun lain 13 a luvun 1
§:n 3 momentti, 19 luvun 4 a
§:n 5 momentti, 5a §:n 1 mo-
mentti

2 artiklan 3 kohta

Direktiivin 2011/61/EU
32 artiklan 7 kohdan toi-
nen, kolmas ja neljds
kohta

Vaihtoehtorahastojen hoita-
jista annetun lain 21 luvun 6 b

§

2 artiklan 4 kohta Direktivin 2011/61/EU Vaihtoehtorahastojen hoita-
32 a artiklan 1 kohta jista annetun lain 19 luvun 6
§m 1, 2ja 4 momentti, 6 a §n
1-3 momentti
2 artiklan 4 kohta Direktuvin 2011/61/EU Vaihtoehtorahastojen hoita-
32 a artiklan 2 kohta jista annetun lain 19 luvun 6
§:n 3 momentti
2 artiklan 4 kohta Direktiivin 2011/61/EU Vaihtoehtorahastojen hoita-
32 a artiklan 3 kohta jista annetun lain 21 luvun 6 ¢
§:n 1 momentti, 19 luvun 6
§1n 6 momentti ja 6a§mn 5
momentti
2 artiklan 4 kohta Direktiivin 2011/61/EU Vaihtoehtorahastojen hoita-
32 a artiklan 4 kohta jista annetun lain 19 luvun 6
§mn 5 momentti ja 6a§n4
momentti
2 artiklan 4 kohta Direktuvin 2011/61/EU Vaihtoehtorahastojen hoita-
32 a artiklan 5 kohta jista annetun lain 21 luvun 6 ¢
§:1n 2 ja 3 momentti
2 artiklan 4 kohta Direktiivin 2011/61/EU Finanssivalvonnasta annetun
32 a artiklan 6 kohta lain 61 §
2 artiklan 4 kohta Direktiivin 2011/61/EU Vaihtoehtorahastojen hoita-

32 a artiklan 7 kohta

jista annetun lain 19 luvun 6 a
§m 6 momentti

2 artiklan 4 kohta

Direktiivin 2011/61/EU
32 a artiklan 8 kohta

Tasmennetty vaihtoehtorahas-
tojen hoitajista annetun lain 19
luvun 6 ja 6 a §:n perusteluissa
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2 artiklan 5 kohta

Direktuvin 2011/61/EU
33 artiklan 6 kohdan toi-
nen ja kolmas alakohta

Vaihtoehtorahastojen hoita-
jista annetun lain 21 luvun 6 §

2 artiklan 6 kohta

Direktiivin 2011/61/EU
43 a artiklan 1 kohta

Vaihtoehtorahastojen hoita-
jista annetun lain 13 luvun 6 a
§mn 1 ja 4 momentti

2 artiklan 6 kohta

Direktiivin 2011/61/EU
43 a artiklan 2 kohta

Ei edellytd muutoksista kan-
salliseen lainsdadantoon. Asia
tdsmennetty vaihtoehtorahas-
tojen hoitajista annetun lain 13
luvun 6 a §:n perusteluissa

2 artiklan 6 kohta

Direktiivin 2011/61/EU
43 a artiklan 3 kohta

Vaihtoehtorahastojen hoita-
jista annetun lain 13 luvun 6 a
§:n 2 ja 3 momentti

2 artiklan 7 kohta

Direktivin 2011/61/EU
69 a artikla

E1 edellyta taytantoonpanoa
(Passijdrjestelmdn arviointi)

2 artiklan 8 kohta

Direktiivin 201T/61/EU
liitteen IV ija j kohta

Vaihtoehtorahastojen hoita-
jista annetun lain 19 luvun 7
§mnojalla annetun valtiova-
rainministerion asetuksen
muuttaminen. Asia selven-
netty hallituksen esityksen
kohdassa 8 Lakia alemman as-
teinen sdéntely

3 artiklan 1 kohta

E1 edellyta taytantoonpanoa
(Saattaminen osaksi kansal-
lista lainsddddntod)

3 artiklan 2 kohta

Ei edellytd taytintoonpanoa
(Saattaminen osaksi kansal-
lista lainsddddntod)

4 artikla Ei edellyta taytintoonpanoa
(Arviointi)

5 artikla Ei edellyti taytantdonpanoa
(Uudelleentarkastelu)

6 artikla Ei edellytd tdytdntoonpanoa
(Voimaantulo)

7 artikla Ei edellytd taytdntoOonpanoa
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