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LAUSUNTO MUUTOKSISTA FINANSSIVALVONNAN MAARAYS- JA OHJEKOKOELMAAN LIITTYEN
LAKIIN VAIHTOEHTORAHASTOJEN HOITAJISTA

1.1

Finanssivalvonta on 27.3.2014 pyytanyt Suomen Asianajajaliitolta (jaljempéana

” Asianajajaliitto”) lausuntoa Finanssivalvonnan maardys- ja ohjekokoelmaan
tehtavien muutosten johdosta. Ndiden muutosten taustalla on laki
vaihtoehtorahastojen hoitajista (162/2014) (”AIFM-laki”) ja muut lainsdaadannon
muutokset, jotka perustuvat Euroopan komission 1.7.2011 antaman direktiivin
2011/61/EU vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista (jaljiempana ”AIFM-
direktiivi” tai ”Direktiivi”) taytdantodnpanoon. Lausuntopyynto koskee yhta uutta
Finanssivalvonnan maéaraysta ja ohjetta sekd muutoksia seitsemaan
Finanssivalvonnan maarayksista ja ohjeista.

Lausunnossamme otamme kantaa luonnokseen uusiksi Finanssivalvonnan
maarayksiksi ja ohjeiksi (x/2014) (Vaihtoehtorahastojen hoitajat) seka ehdotettuihin
muutoksiin Finanssivalvonnan maarayksiksi ja ohjeiksi.

Pyydettyna lausuntona Asianajajaliitto esittda seuraavaa:
ERAITA HUOMIOITA MUUTOKSISTA MAARAYKSIIN JA OHIJEISIIN
Vaihtoehtorahastojen hoitajat (Luonnos mddrdyksiksi ja ohjeiksi x/2014)

Asianajajaliitto viittaa luonnokseen maarayksista ja ohjeista x/2014 (jaljempana
”MOK?”) ja sen 4 luvussa annettavaan ohjeeseen Euroopan
arvopaperimarkkinaviranomaisen AIFM-direktiivin keskeisista kasitteistda antaman
ohjeistuksen noudattamisesta. Luvun soveltamisalaksi on maaritelty
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toimilupavelvolliset ja rekisterditymisvelvolliset vaihtoehtorahastojen hoitajat.
Asianajajaliitto katsoo, etta soveltamisalan tulisi kattaa my6s kolmansiin maihin
sijoittautuneet vaihtoehtorahastojen hoitajat. Jos vaihtoehtorahaston maaritelman
ohjeistusta ei sovelleta kolmannesta maasta markkinoitaviin rahastoihin, miten on
mahdollista maarittaa lainsdadannon soveltuvan tilanteessa, jossa kolmannen maan
vaihtoehtorahastojen hoitaja haluaa tarjota hoitamansa rahaston osuuksia
suomalaisille sijoittajille? Asianajajaliiton kasityksen mukaan ei ole olemassa
perustetta sille, etta kolmannen maan vaihtoehtorahastojen hoitajat on jatetty pois
luvun soveltamisalasta.

Lisdksi Asianajajaliitto ehdottaa, ettd MOK:ssa (4.2) avattaisiin tarkemmin
vaihtoehtorahaston ja yhteisen sijoittamisen maaritelmaa (tarkemmin kuin vain
viittaamalla Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen ohjeeseen) ja lisattaisiin
maaritelmaan ohjeet niista poikkeuksista (esimerkiksi holding-yhtid, joint venture ja
ndiden maaritelmat), jotka eivat Finanssivalvonnan mukaan tayttaisi
vaihtoehtorahaston kriteereja (tai joiden kohdalla voidaan kadyttda harkintaa ja
Finanssivalvonnan ohjeistus siitd, miten ja missa harkintaa voidaan kayttaa).
Kaytdnnon kokemuksen perusteella maaritelmien avaaminen ja Finanssivalvonnan
mahdollinen tarkempi kannanotto vaihtoehtorahaston maaritelmasta selkeyttaisi ja
tukisi AIFM-lain tulkintaa.

Asianajajaliitto katsoo, ettd MOK:n 6.2 (6)-kohdassa tulisi viitata selvyyden vuoksi
myos kolmansien maiden vaihtoehtorahastojen hoitajiin (velvollisuus pitda jatkuvasti
Finanssivalvonnan saatavilla riittava tieto vivutuksesta), kun kohdassa viitataan nyt
vain toimilupavelvolliseen vaihtoehtorahastojen hoitajaan.

Asianajajaliitto viittaa myos MOK:n kohtaan 6.5, jossa maarataan rahaston hoitajan
raportoinnin alkamisajankohdasta. Asianajajaliiton nakemyksen mukaan voisi olla
hyodyllista lisata ohjeisiin sdéannds myos siitd, milloin raportointivelvollisuus paattyy.
Tama olisi tarkeaa ainakin ulkomaisten vaihtoehtorahastojen hoitajien osalta, koska
markkinointi voi hyvin johtaa siihen, etta asianomaisiin rahastoihin ei saada
sijoituksia Suomesta. Esimerkiksi Isossa-Britanniassa Direktiivin implementointia
koskevissa sdaannoissa (The Alternative Investment Fund Managers Regulations 2013,
No. 1773, Part 6, Chapter 3, Regulation 59) on nimenomainen kohta (Marketing
under Article 42 of the directive), jossa todetaan, ettd kolmannen maan
rahastonhoitajan (a third country AIFM) raportointivelvollisuus paattyy erikseen
mainituissa tilanteissa®.

Asianajajaliitto toteaa, ettd on jossain madrin epaselvaa, soveltuvatko AIFM-lain 22
luvun seuraamukset miltdaan osin kolmannen maan vaihtoehtorahastojen hoitajiin.
Tama seikka on havaittu kdytanndssa tulkinnanvaraiseksi. Asianajajaliitto ehdottaa,
ettd Finanssivalvonta antaisi tasta lisdohjeistusta.

1 http://www.legislation.gov.uk/uksi/2013/1773/regulation/59/made



Finanssivalvonnan mddrdykset ja ohjeet (7 kpl): muutokset

Asianajajaliitto pitaa muutoksia Finanssivalvonnan maarayksiin ja ohjeisiin
perusteltuina ja asianmukaisina. Asianajajaliitolla ei ole erityisia huomioita naihin
muutosehdotuksiin.

Helsingissa 6. toukokuuta 2014

SUOMEN ASIANAJAJALIITTO
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Risto Sipila
Suomen Asianajajaliiton puheenjohtaja, asianajaja
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LAATIJAT

Asianajaja Klaus llmonen, Hannes Snellman Asianajotoimisto Oy, Helsinki
Asianajaja Merja Kiveld, Asianajotoimisto Castrén & Snellman Oy, Helsinki
Asianajaja Paula Linna, Roschier Asianajotoimisto Oy, Helsinki

Suomen Asianajajaliiton lausunnot valmistellaan oikeudellisissa asiantuntijaryhmissd,
joiden toiminnassa on mukana noin 120 asianajajaa. Tdmd lausunto on valmisteltu
arvopaperimarkkina- ja rahoitusoikeuden asiantuntijaryhmdssd.
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