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(Lainsäätämisjärjestyksessä hyväksyttävät säädökset) 

DIREKTIIVIT 

EUROOPAN PARLAMENTIN JA NEUVOSTON DIREKTIIVI 2011/61/EU, 

annettu 8 päivänä kesäkuuta 2011, 

vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista ja direktiivin 2003/41/EY ja 2009/65/EY sekä asetuksen 
(EY) N:o 1060/2009 ja (EU) N:o 1095/2010 muuttamisesta 

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti) 

EUROOPAN PARLAMENTTI JA EUROOPAN UNIONIN NEUVOSTO, 
jotka 

ottavat huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopi
muksen ja erityisesti sen 53 artiklan 1 kohdan, 

ottavat huomioon Euroopan komission ehdotuksen, 

ottavat huomioon Euroopan keskuspankin lausunnon ( 1 ), 

ottavat huomioon Euroopan talous- ja sosiaalikomitean lausun
non ( 2 ), 

noudattavat tavallista lainsäätämisjärjestystä ( 3 ), 

sekä katsovat seuraavaa: 

(1) Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat hoitavat unio
nissa huomattavia määriä sijoitettuja varoja, edustavat 
merkittävää osuutta kaupankäynnistä rahoitusväline- 
markkinoilla ja saattavat käyttää merkittävää vaikutusval
taa markkinoilla ja sijoitusten kohteina olevissa yhtei
söissä. 

(2) Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien vaikutus 
markkinoihin, joilla ne toimivat, on pääosin myönteinen, 
mutta viimeaikaiset rahoitusvaikeudet ovat korostaneet 
sitä, miten mainitut hoitajat voivat toiminnallaan myös 
levittää tai kasvattaa riskejä koko rahoitusjärjestelmässä. 
Koordinoimattomat kansalliset reaktiot tekevät niiden te
hokkaan hallinnan vaikeaksi. Tällä direktiivillä pyritään 
siksi luomaan yhteiset vaatimukset, jotka koskevat vaih
toehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien toimiluvan myön
tämistä ja valvontaa, jotta niihin liittyviä riskejä ja niiden 
vaikutuksia sijoittajiin ja markkinoihin käsiteltäisiin unio
nissa yhdenmukaisesti. 

(3) Viimeaikaiset vaikeudet rahoitusmarkkinoilla ovat osoit
taneet, että monet vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoi
tajien strategiat ovat alttiita joillekin tai useille merkittä
ville riskeille, jotka liittyvät sijoittajiin, muihin markkina
toimijoihin ja markkinoihin. Jotta valvontaa varten 
saataisiin aikaan kattavat yhteiset järjestelyt, on tarpeen 

luoda järjestelmä, joka pystyy puuttumaan kyseisiin ris
keihin niin, että otetaan huomioon vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajien käyttämät monenlaiset sijoitusst
rategiat ja -tekniikat. Näin ollen tätä direktiiviä olisi so
vellettava kaikentyyppisiä varoja hoitaviin vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajiin, jotka eivät kuulu siirtokelpoi
siin arvopapereihin kohdistuvaa yhteistä sijoitustoimintaa 
harjoittavia yrityksiä (yhteissijoitusyritykset) koskevien la
kien, asetusten ja hallinnollisten määräysten yhteensovit
tamisesta 13 päivänä heinäkuuta 2009 annetun Euroo
pan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2009/65/EY ( 4 ) 
soveltamisalaan, riippumatta siitä, millä oikeudellisella tai 
sopimusperusteisella tavalla varat on annettu mainittujen 
hoitajien vastuulle. Tämän direktiivin nojalla toimiluvan 
saaneilla vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajilla ei 
saisi olla oikeutta hoitaa direktiivissä 2009/65/EY tarkoi
tettuja yhteissijoitusyrityksiä. 

(4) Tällä direktiivillä pyritään luomaan sisämarkkinat vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen hoitajille sekä yhdenmukais
tetut ja tiukat puitteet kaikkien vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajien toiminnan sääntelylle ja valvonnalle 
unionissa sekä niiden hoitajien osalta, joiden sääntömää
räinen kotipaikkaa sijaitsee jäsenvaltiossa, jäljempänä 
’unioniin sijoittautuneet vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajat’, että niiden hoitajien osalta, joiden sääntömää
räinen kotipaikkaa sijaitsee kolmannessa maassa, jäljem
pänä ’unionin ulkopuolelle sijoittautuneet vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajat’. Koska käytännön seuraukset ja 
mahdolliset vaikeudet, joita yhdenmukaistetuista säänte
lypuitteista ja sisämarkkinoista aiheutuu unionin ulko
puolelle sijoittautuneille vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajille, jotka hoitavat ja/tai markkinoivat rahastoja 
unionissa, ja unioniin sijoittautuneille vaihtoehtoisten si
joitusrahastojen hoitajille, jotka hoitavat unionin ulko
puolelle sijoittautuneita vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja, 
ovat epävarmoja ja vaikeita ennustaa aiempien kokemus
ten puuttuessa, käyttöön olisi otettava uudelleentarkas
telumekanismi. Tarkoituksena on, että kahden vuoden 
siirtymäkauden jälkeen ja komission tästä asiasta 
antaman delegoidun säädöksen tultua voimaan otetaan 
käyttöön yhdenmukaistettu passijärjestelmä, jota aletaan
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soveltaa unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden vaihtoeh
toisten sijoitusrahastojen hoitajiin, jotka hoitavat ja/tai 
markkinoivat rahastoja unionissa, ja unioniin sijoittautu
neiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajiin, jotka 
hoitavat unionin ulkopuolelle sijoittautuneita vaihtoehtoi
sia sijoitusrahastoja. Tarkoituksena on, että tätä yhden
mukaistettua järjestelmää sovelletaan edellisen lisäksi tu
levan kolmen vuoden siirtymäkauden ajan jäsenvaltioiden 
kansallisten järjestelmien rinnalla tiettyjen vähimmäis
tason yhdenmukaistettujen edellytysten mukaisesti. Kan
salliset järjestelmät on mainitun kolmivuotisen rinnak
kain soveltamisen kauden jälkeen tarkoitus lakkauttaa 
komission tästä asiasta antaman delegoidun säädöksen 
tultua voimaan. 

(5) Komission olisi neljän vuoden kuluttua siitä, kun mää
räaika tämän direktiivin saattamiseksi osaksi kansallista 
lainsäädäntöä on päättynyt, tarkasteltava uudelleen tämän 
direktiivin soveltamista ja soveltamisalaa ottaen huomi
oon sen tavoitteet ja arvioitava, onko unionin yhdenmu
kaistettu lähestymistapa aiheuttanut jatkuvia merkittäviä 
markkinahäiriöitä ja toimiiko tämä direktiivi tehokkaasti 
sisämarkkinoiden ja tasapuolisten toimintaedellytysten 
periaatteiden kannalta. 

(6) Tämän direktiivin soveltamisala olisi rajattava koskemaan 
yhteisöjä, jotka hoitavat vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja 
säännöllisenä liiketoimintana (vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajia), riippumatta siitä, onko rahasto tyy
piltään avoin vai suljettu, mikä on sen oikeudellinen 
muoto tai onko se listattu vai ei, ja jotka hankkivat pää
omaa useilta sijoittajilta sijoittaakseen ne määritellyn si
joituspolitiikan mukaisesti kyseisten sijoittajien eduksi. 

(7) Sukujen omaisuudenhoitoyhteisöjen kaltaisia sijoitusyri
tyksiä, jotka sijoittavat sijoittajien yksityisomaisuutta ul
kopuolista pääomaa hankkimatta, ei olisi pidettävä tässä 
direktiivissä tarkoitettuina vaihtoehtoisina sijoitusrahas
toina. 

(8) Yhteisöt, joita ei pidetä tässä direktiivissä tarkoitettuina 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajina, eivät kuulu 
sen soveltamisalaan. Tätä direktiiviä ei sen vuoksi olisi 
sovellettava siinä määriteltyihin holdingyhtiöihin. Sen so
veltamisalan ulkopuolelle ei kuitenkaan olisi jätettävä 
pääomarahastojen eikä sellaisten vaihtoehtoisia sijoitus
rahastoja hoitavia vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoi
tajia, joiden osakkeet otetaan kaupankäynnin kohteeksi 
säännellyillä markkinoilla. Tätä direktiiviä ei lisäksi olisi 
sovellettava eläkerahastojen eikä henkilöstöedustus- tai 
henkilöstön talletusjärjestelmien hoitoon, ylikansallisiin 
laitoksiin, kansallisiin keskuspankkeihin tai kansallisiin, 
alueellisiin ja paikallisiin julkisyhteisöihin eikä elimiin 
tai laitoksiin, jotka hoitavat sosiaaliturva- ja eläkejärjes
telmiä tukevia rahastoja, eikä arvopaperistamiserillisyhti
öihin. Sitä ei olisi sovellettava myöskään vakuutussopi
muksiin eikä yhteisyrityksiin. 

(9) Rahoitusvälineiden markkinoista 21 päivänä huhtikuuta 
2004 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktii
vin 2004/39/EY ( 1 ) nojalla toimiluvan saaneilta sijoituspalve
luyrityksiltä ja luottolaitosten liiketoiminnan aloittamisesta ja 
harjoittamisesta (uudelleenlaadittu toisinto) 14 päivänä kesä
kuuta 2006 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston 
direktiivin 2006/48/EY ( 2 ) nojalla toimiluvan saaneilta luotto

laitoksilta ei olisi vaadittava tämän direktiivin mukaista 
toimilupaa vaihtoehtoisiin sijoitusrahastoihin liittyvien sijoi
tuspalvelujen, kuten yksilöllisen salkunhoidon, tarjoamiseen. 
Sijoituspalveluyritysten olisi voitava kuitenkin suoraan tai 
välillisesti tarjota vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osuuksia 
tai osakkeita tai kohdentaa tällaisia osuuksia tai osakkeita 
sijoittajille unionissa vain, jos osuuksia tai osakkeita voidaan 
markkinoida tämän direktiivin mukaisesti. Jäsenvaltioiden 
olisi saattaessaan tätä direktiiviä osaksi kansallista lainsäädän
töä otettava huomioon tämän vaatimuksen sääntelytarkoitus 
ja varmistettava, että tämän vaatimuksen soveltamisalaan ote
taan myös kolmanteen maahan sijoittautuneet sijoituspalve
luyritykset, jotka asiaa koskevan kansallisen lainsäädännön 
mukaan voivat tarjota vaihtoehtoisiin sijoitusrahastoihin liit
tyviä sijoituspalveluja. Näiden yhteisöjen tarjoamat vaihtoeh
toisiin sijoitusrahastoihin liittyvät sijoituspalvelut eivät mis
sään tapauksessa saisi johtaa tämän direktiivin tosiasialliseen 
kiertämiseen muuttamalla vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitaja postilaatikkoyhteisöksi riippumatta siitä, onko kysei
nen hoitaja sijoittautunut unioniin vai kolmanteen maahan. 

(10) Tällä direktiivillä ei säännellä vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja. 
Vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja olisi siis voitava edelleen 
säännellä ja valvoa kansallisella tasolla. Olisi suhteetonta 
säännellä unionin tasolla vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajien hoitamien vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen salkku
jen rakennetta tai koostumusta, ja näin mittava yhdenmu
kaistaminen olisi vaikeaa, koska kyseiset hoitajat hoitavat 
hyvin monentyyppisiä vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja. Direk
tiivi ei näin ollen estä jäsenvaltioita asettamasta kansallisia 
vaatimuksia tai jatkamasta niiden soveltamista alueelleen si
joittautuneisiin vaihtoehtoisiin sijoitusrahastoihin. Sen, että 
jäsenvaltio voi asettaa alueelleen sijoittautuneille vaihtoehtoi
sille sijoitusrahastoille muissa jäsenvaltioissa sovellettavien 
vaatimusten lisäksi muita vaatimuksia, ei pitäisi estää toisessa 
jäsenvaltiossa tämän direktiivin mukaisesti toimiluvan saa
neita vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajia käyttämästä 
oikeuksiaan markkinoida ammattimaisille sijoittajille unio
nissa tiettyjä vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja, jotka ovat sijoit
tautuneet muuhun kuin siihen jäsenvaltioon, joka on asetta
nut lisävaatimuksia, ja joihin ei tästä syystä sovelleta ja joiden 
ei tarvitse täyttää mainittuja lisävaatimuksia. 

(11) Useilla tämän direktiivin säännöksillä asetetaan vaatimuk
seksi, että vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat var
mistavat sellaisten vaatimusten täyttämisen, joista nämä 
eivät joissakin rahastorakenteissa ole vastuussa. Esimerk
kinä mainittakoon rahastorakenteet, joissa vaihtoehtoinen 
sijoitusrahasto tai sen lukuun toimiva toinen yhteisö vas
taa säilytysyhteisön nimeämisestä. Näissä tapauksissa 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajalla ei ole lopul
lista määräysvaltaa siihen, nimetäänkö säilytysyhteisö to
della, paitsi jos rahastoa hoidetaan sisäisesti. Koska tällä 
direktiivillä ei säännellä vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja, 
sillä ei voida asettaa vaatimukseksi, että vaihtoehtoisen 
sijoitusrahaston on nimettävä säilytysyhteisö. Jos vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja ei pysty varmis
tamaan, että vaihtoehtoinen sijoitusrahasto tai sen lukuun 
toimiva toinen yhteisö noudattaa sovellettavia vaatimuk
sia, toimivaltaisten viranomaisten olisi vaadittava kyseistä 
hoitajaa toteuttamaan tarvittavat toimet tilanteen korjaa
miseksi. Jos vaatimuksia ei näistä toimista huolimatta 
täytetä ja siltä osin kuin on kyse unioniin sijoittautu
neesta vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajasta tai 
unionin ulkopuolelle sijoittautuneesta toimiluvan saa
neesta vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajasta, joka
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hoitaa unioniin sijoittautunutta vaihtoehtoista sijoitus
rahastoa, mainitun hoitajan olisi erottava asianomaisen 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan tehtävistä. Jos 
kyseinen hoitaja ei eroa hoitajan tehtävistä, sen kotijäsen
valtion toimivaltaisten viranomaisten olisi vaadittava sitä 
eroamaan, eikä kyseisen rahaston markkinointia unio
nissa olisi enää sallittava. Samaa kieltoa olisi sovellettava 
unionin ulkopuolelle sijoittautuneisiin toimiluvan saanei
siin vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajiin, jotka 
markkinoivat unionin ulkopuolelle sijoittautunutta vaih
toehtoista sijoitusrahastoa unionissa. 

(12) Ellei nimenomaisesti toisin säädetä, jos tässä direktiivissä 
viitataan vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen sijoittajien 
etuun, tarkoituksena on viitata sijoittajien etuun näiden 
toimiessa kyseisen rahaston sijoittajina eikä sijoittajien 
yksittäisiin etuihin. 

(13) Tätä direktiiviä olisi sovellettava kaikkiin unioniin sijoit
tautuneisiin vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajiin, 
jotka hoitavat unioniin tai sen ulkopuolelle sijoittautu
neita vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja, riippumatta siitä, 
markkinoidaanko niitä unionissa vai ei, unionin ulkopuo
lelle sijoittautuneisiin vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajiin, jotka hoitavat unioniin sijoittautuneita vaihto
ehtoisia sijoitusrahastoja, riippumatta siitä, markkinoi
daanko niitä unionissa vai ei, ja unionin ulkopuolelle 
sijoittautuneisiin vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoita
jiin, jotka markkinoivat unioniin tai sen ulkopuolelle si
joittautuneita vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja unionissa, 
jollei säädetyistä poikkeuksista ja rajoituksista muuta 
johdu. 

(14) Tässä direktiivissä asetetaan vaatimuksia sille, miten vaih
toehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien olisi hoidettava 
vastuullaan olevia vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja. Unio
nin ulkopuolelle sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajien osalta tämä koskee vain sellaisten 
unioniin sijoittautuneiden ja muiden vaihtoehtoisten si
joitusrahastojen hoitoa, joiden osuuksia tai osakkeita 
markkinoidaan myös ammattimaisille sijoittajille unio
nissa. 

(15) Tämän direktiivin mukainen unioniin sijoittautuneiden 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien toimilupa kat
taa niiden kotijäsenvaltioon sijoittautuneiden vaihtoeh
toisten sijoitusrahastojen hoidon. Tähän sisältyy myös 
unioniin sijoittautuneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston 
hoitajan hoitamien, unioniin sijoittautuneiden vaihtoeh
toisten sijoitusrahastojen markkinointi ammattimaisille si
joittajille unionissa ja muuhun jäsenvaltioon kuin vaihto
ehtoisen sijoitusrahaston hoitajan kotijäsenvaltioon sijoit
tautuneiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoito, jollei 
ilmoittamista koskevista lisävaatimuksista muuta johdu. 
Tässä direktiivissä vahvistetaan myös edellytykset, joita 
noudattaen toimiluvan saaneilla unioniin sijoittautuneilla 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajilla on oikeus 
markkinoida unionin ulkopuolelle sijoittautuneita rahas
toja ammattimaisille sijoittajille unionissa, ja edellytykset, 
joita noudattaen unionin ulkopuolelle sijoittautunut vaih
toehtoisen sijoitusrahaston hoitaja voi saada toimiluvan 
hoitaa unioniin sijoittautuneita vaihtoehtoisia sijoitus
rahastoja ja/tai markkinoida sellaisia rahastoja ammatti
maisille sijoittajille unionissa passin nojalla. Jäsenvaltioi
den olisi voitava myös tietyn siirtymäkaudeksi tarkoitetun 
ajan antaa unioniin sijoittautuneiden vaihtoehtoisten si
joitusrahastojen hoitajien markkinoida unionin ulkopuo
lelle sijoittautuneita vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja vain 

alueellaan ja/tai antaa unionin ulkopuolelle sijoittautunei
den vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien hoitaa 
unioniin sijoittautuneita vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja 
ja/tai markkinoida vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja ammat
timaisille sijoittajille vain alueellaan kansallisen lainsää
dännön mukaisesti, jos tietyt tämän direktiivin mukaiset 
vähimmäistason edellytykset täyttyvät. 

(16) Tätä direktiiviä ei olisi sovellettava vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajiin, kun ne hoitavat vaihtoehtoisia si
joitusrahastoja, joiden ainoita sijoittajia ovat kyseiset hoi
tajat itse tai hoitajien emoyritykset tai tytäryritykset 
taikka näiden emoyritysten muut tytäryritykset, ja mikään 
näistä sijoittajista ei ole vaihtoehtoinen sijoitusrahasto. 

(17) Tässä direktiivissä säädetään kevennetystä järjestelmästä, 
jota sovelletaan vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoita
jiin, joiden hoitamien rahastojen varojen yhteismäärä on 
alle 100 miljoonaa euroa, ja vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitajiin, jotka hoitavat yksinomaan vivuttamatto
mia vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja, joissa sijoittajilla ei 
ole oikeutta vaatia lunastusta viiteen vuoteen, ja joiden 
hoitamien vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen varojen yh
teismäärä on alle 500 miljoonaa euroa. Vaikka kyseisten 
hoitajien toimilla ei yksinään todennäköisesti ole merkit
tävää vaikutusta rahoitusvakauteen, on mahdollista, että 
niiden toimet aiheuttavat kasautuessaan järjestelmäriskejä. 
Näin ollen kyseiset hoitajat eivät tarvitsisi täydellistä 
toimilupaa, mutta ne olisi rekisteröitävä kotijäsenvaltios
saan ja niiden olisi muun muassa toimitettava toimival
taisille viranomaisille asiaankuuluvat tiedot tärkeimmistä 
välineistä, joilla ne käyvät kauppaa, sekä hoitamiensa 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen tärkeimmistä sijoitus
kohteista ja merkittävimmistä riskikeskittymistä. Tällaisia 
pienempiä hoitajia olisi kuitenkin oltava mahdollista koh
della tämän direktiivin soveltamisalaan kuuluvina vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen hoitajina tässä direktiivissä 
säädettyä menettelyä, joka koskee direktiivin mukaisen 
kohtelun hakemista, noudattaen, jotta ne saisivat tällä 
direktiivillä säädetyt oikeudet. Tällä poikkeuksella ei olisi 
rajoitettava jäsenvaltioiden mahdollisuuksia asettaa tiu
kempia vaatimuksia niille vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitajille, jotka eivät ole hakeneet direktiivin mu
kaista kohtelua. 

(18) Unioniin sijoittautuneet vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajat eivät voisi hoitaa ja/tai markkinoida unioniin si
joittautuneita vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja ammattimai
sille sijoittajille unionissa, elleivät ne ole saaneet tämän 
direktiivin mukaista toimilupaa. Tämän direktiivin mukai
sesti toimiluvan saaneen vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitajan olisi kaiken aikaa täytettävä tässä direktii
vissä säädetyt toimiluvan myöntämisen edellytykset. 

(19) Niin pian kuin se on tämän direktiivin mukaisesti sallit
tua, unionin ulkopuolelle sijoittautuneen vaihtoehtoisen 
sijoitusrahaston hoitajan, joka aikoo hoitaa unioniin si
joittautuneita vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja ja/tai mark
kinoida vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja unionissa passin 
nojalla, tai unioniin sijoittautuneen vaihtoehtoisen sijoi
tusrahaston hoitajan, joka aikoo markkinoida unionin 
ulkopuolelle sijoittautuneita vaihtoehtoisia sijoitusrahas
toja unionissa passin nojalla, olisi myös saatava tämän 
direktiivin mukainen toimilupa. Jäsenvaltion olisi ainakin 
siirtymäkauden ajan voitava myös sallia unionin ulko
puolelle sijoittautuneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston 
hoitajan markkinoida vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja ky
seisessä jäsenvaltiossa, jos tässä direktiivissä säädetyt vä
himmäisedellytykset täyttyvät.
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(20) Oikeudellisesta muodosta riippuen vaihtoehtoisia sijoitus
rahastoja olisi oltava mahdollista hoitaa joko ulkopuolelta 
tai sisäisesti. Vaihtoehtoista sijoitusrahastoa olisi katsot
tava hoidettavan sisäisesti, kun sen hallintoelin tai muu 
sisäinen elin vastaa hoitotehtävistä. Kun vaihtoehtoisen 
sijoitusrahaston oikeudellinen muoto mahdollistaa sisäi
sen hoitamisen ja kun rahaston hallintoelin päättää olla 
nimeämättä ulkopuolista hoitajaa, mainittu rahasto on 
myös vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja, joten 
sen olisi täytettävä kaikki vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitajille tässä direktiivissä asetetut vaatimukset ja 
saatava toimilupa hoitajana toimimiseen. Vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajan, joka on sisäisesti hoidettu ra
hasto, ei kuitenkaan olisi saatava toimilupaa muiden ra
hastojen ulkopuolisena hoitajana toimimiseen. Vaihtoeh
toista sijoitusrahastoa olisi katsottava hoidettavan ulko
puolelta, kun se on nimennyt hoitajaksi ulkopuolisen 
oikeushenkilön tai sen lukuun on nimetty hoitajaksi ul
kopuolinen oikeushenkilö, joka on nimeämisensä nojalla 
vastuussa mainitun rahaston hoitamisesta. Kun ulkopuo
linen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja on nimetty 
hoitamaan tiettyä vaihtoehtoista sijoitusrahastoa, tämän 
hoitajan ei olisi katsottava tarjoavan salkunhoidon sijoi
tuspalvelua sellaisena kuin se määritellään direktiivin 
2004/39/EY 4 artiklan 1 kohdan 9 alakohdassa, vaan 
hoitavan tämän direktiivin mukaista yhteistä salkunhoi
toa. 

(21) Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoidolla olisi tarkoitet
tava ainakin sijoitustenhoitopalvelujen tarjoamista. Tä
män direktiivin nojalla nimettävä yksittäinen vaihtoehtoi
sen sijoitusrahaston hoitaja ei voisi koskaan saada toimi
lupaa salkunhoitopalvelujen tarjoamiseen, ellei se tarjoa 
myös riskinhallintapalveluja, ja päinvastoin. Toimiluvan 
saanutta vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajaa ei kui
tenkaan saisi estää osallistumasta myös sellaisen rahaston 
hallinto- ja markkinointitehtäviin tai osallistumasta sen 
varoihin liittyviin tehtäviin, jollei tässä direktiivissä sää
detyistä edellytyksistä muuta johdu. Ulkopuolista vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen hoitajaa ei olisi estettävä tar
joamasta myös sijoitussalkun hoitopalveluja sijoittajien 
antaman valtuutuksen mukaan harkinnanvaraisesti ja 
asiakaskohtaisesti, mukaan luettuina ammatillisia lisäeläk
keitä tarjoavien laitosten toiminnasta ja valvonnasta 
3 päivänä kesäkuuta 2003 annetun Euroopan parlamen
tin ja neuvoston direktiivin 2003/41/EY ( 1 ) soveltamis
alaan kuuluvien eläkerahastojen ja ammatillisia lisäeläk
keitä tarjoavien laitosten omistamat arvopaperisalkut, tai 
tarjoamasta liitännäispalveluja, joita ovat sijoitusneuvonta, 
yhteissijoitusyrityksen osuuksiin liittyvä säilytys ja hal
linto sekä toimeksiantojen vastaanotto ja välitys. Direktii
vin 2009/65/EY mukaisesti toimiluvan saaneella ulko
puolisella vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajalla olisi 
oltava oikeus hoitaa yhteissijoitusyrityksiä. 

(22) On tarpeen varmistaa, että vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitajat toimivat niiden hallintoon kohdistuvan 
asianmukaisen valvonnan alaisina. Vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajien johdossa ja organisaatiossa olisi 
minimoitava eturistiriidat. Tämän direktiivin mukaisesti 
käyttöön otettujen toiminnan järjestämistä koskevien 
vaatimusten soveltaminen ei rajoittaisi kansallisen 

lainsäädännön mukaan käyttöön otettuja järjestelmiä ja 
tarkastuksia vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan 
palveluksessa tai sen lukuun työskentelevien henkilöiden 
rekisteröimiseksi. 

(23) Jotta voidaan varmistaa vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajan tarjoaman vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoi
don jatkuvuus ja sääntöjenmukaisuus, on säädettävä tie
tyistä vähimmäispääomavaatimuksista ja katettava vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien kaiken toiminnan 
ammatilliset vastuut, myös siirretyn toimeksiannon pe
rusteella tarjottuun vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoi
toon liittyvät vastuut. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajien olisi voitava vapaasti valita, kattavatko ne am
matillisiin vastuihin liittyvät mahdolliset riskit omilla li
sävaroilla vai asianmukaisella ammatillisella vastuuvakuu
tuksella. 

(24) Sen estämiseksi, että huonosti suunnitellut palkka- ja 
palkkiorakenteet vaikuttavat haitallisesti moitteettomaan 
riskienhallintaan ja yksittäisten henkilöiden riskinoton 
valvontaan, vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajille 
olisi asetettava nimenomainen velvoite laatia sellaisia hen
kilöstöryhmiä varten, joiden ammatillisella toiminnalla on 
olennainen vaikutus niiden hoitamien vaihtoehtoisten si
joitusrahastojen riskiprofiileihin, palkka- ja palkkiopoli
tiikka ja -käytännöt, jotka ovat sopusoinnussa moitteet
toman ja tehokkaan riskienhallinnan kanssa, sekä pitää 
näitä yllä. Ainakin ylimmän johdon, riskinottoa edellyt
tävissä tehtävissä toimivien, valvontatehtävissä toimivien 
sekä työntekijöiden, joiden saama kokonaispalkka tai 
-palkkio sijoittuu samaan palkka- ja palkkiohaarukkaan 
ylimmän johdon ja riskinottoa edellyttävissä tehtävissä 
toimivien kanssa, olisi kuuluttava näihin henkilöstöryh
miin. 

(25) Palkka- ja palkkiopolitiikkaan sovellettavissa periaatteissa 
olisi otettava huomioon, että vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajat voivat soveltaa näitä politiikkoja eri 
tavoin riippuen niiden koosta ja niiden hoitamien rahas
tojen koosta, niiden sisäisestä organisaatiosta sekä niiden 
toiminnan luonteesta, laajuudesta ja monitahoisuudesta. 

(26) Rahoituspalvelualan palkka- ja palkkiopolitiikasta 
30 päivänä huhtikuuta 2009 annetussa komission suosi
tuksessa ( 2 ) esitetyt moitteetonta palkka- ja palkkiopoli
tiikkaa koskevat periaatteet ovat yhdenmukaisia tässä di
rektiivissä esitettyjen periaatteiden kanssa ja täydentävät 
niitä. 

(27) Jotta edistettäisiin valvontatoiminnan lähentymistä 
palkka- ja palkkiopolitiikan ja -käytäntöjen arvioinnissa, 
Euroopan valvontaviranomaisen (Euroopan arvopaperi
markkinaviranomainen), joka on perustettu Euroopan 
parlamentin ja neuvoston asetuksella (EU) N:o 
1095/2010 ( 3 ), jäljempänä ’arvopaperimarkkinaviran
omainen’, olisi varmistettava, että vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajien perustellusta palkka- ja palkkiopolitii
kasta on olemassa suuntaviivoja. Euroopan valvontaviran
omaisen (Euroopan pankkivalvontaviranomainen), joka 
on perustettu Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuk
sella (EU) N:o 1093/2010 ( 4 ), olisi osallistuttava tällaisten 
suuntaviivojen laatimiseen.
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(28) Palkkaa ja palkkioita koskevien säännösten soveltamisen 
ei olisi rajoitettava perussopimuksissa, erityisesti Euroo
pan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 
153 artiklan 5 kohdassa, taattujen perusoikeuksien täysi
määräistä käyttöä, kansallisen sopimus- ja työoikeuden 
yleisiä periaatteita, osakkeenomistajien oikeuksia ja osal
listumista koskevaa sovellettavaa lainsäädäntöä eikä kysei
sen laitoksen hallinto- ja valvontaelinten yleisiä tehtäviä 
eikä soveltuvin osin myöskään työmarkkinaosapuolten 
oikeutta tehdä ja panna täytäntöön työehtosopimuksia 
kansallisten lakien ja perinteiden mukaisesti. 

(29) Varojen arvon luotettava ja puolueeton määrittäminen on 
olennaisen tärkeää sijoittajien etujen turvaamisen kan
nalta. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat käyttävät 
varojen arvonmääritykseen erilaisia menetelmiä ja järjes
telmiä riippuen niiden pääasiallisista omaisuuslajeista ja 
sijoituskohdemarkkinoista. On aiheellista tunnustaa 
nämä erot mutta edellyttää kuitenkin kaikissa tapauksissa, 
että vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat ottavat 
käyttöön arvonmääritysmenettelyjä, joiden perusteella 
voidaan tehdä vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen varojen 
asianmukainen arvonmääritys. Varojen arvonmääritystä ja 
nettoarvon laskentaa koskevan prosessin olisi oltava toi
minnallisesti riippumaton vaihtoehtoisen sijoitusrahaston 
hoitajan salkunhoidosta ja palkka- ja palkkiopolitiikasta, 
ja muilla toimenpiteillä olisi varmistettava, että eturistirii
toja ehkäistään ja että epäasianmukainen vaikutus työn
tekijöihin estetään. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoi
tajien olisi voitava tietyin edellytyksin nimetä ulkopuoli
nen arvonmäärittäjä huolehtimaan arvonmääritystoimin
nosta. 

(30) Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan olisi voitava 
siirtää toiselle joidenkin toimintojensa suorittaminen sen 
omasta puolesta tehostaakseen liiketoimintansa harjoitta
mista, jollei tiukoista rajoituksista ja vaatimuksista, objek
tiivisen perusteen olemassaolo mukaan luettuna, muuta 
johdu. Myös tehtävien edelleen siirtämisen olisi oltava 
samoin edellytyksin sallittua. Vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajan olisi kuitenkin tällöinkin oltava edel
leen kaiken aikaa vastuussa siirrettyjen toimintojen asian
mukaisesta suorittamisesta sekä tämän direktiivin noudat
tamisesta. 

(31) Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan tehtävien siir
tämistä koskevia tiukkoja rajoituksia ja vaatimuksia olisi 
sovellettava liitteessä I tarkoitettujen hoitotoimintojen 
siirtämiseen. Tukitehtävien, kuten vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajan hoitotehtäviensä osana suorittamien 
hallinnollisten tai teknisten toimintojen, siirtämiseen ei 
olisi sovellettava tässä direktiivissä säädettyjä erityisiä ra
joituksia ja vaatimuksia. 

(32) Viimeaikaiset tapahtumat ovat korostaneet tarvetta erot
taa toisistaan varojen säilytystoiminnot ja hoitotoiminnot 
sekä pitää sijoittajien varat erillään hoitajan varoista. 
Vaikka vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat hoitavat 
vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja, joilla on erilaisia liiketoi
mintamalleja ja muun muassa varojen säilytystä koskevia 
järjestelyjä, on ensiarvoisen tärkeää, että vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajasta erillinen säilytysyhteisö nime
tään hoitamaan mainittujen rahastojen säilytystoimintoja. 

(33) Säilytysyhteisön nimeämiseen ja tehtäviin liittyviä tämän 
direktiivin säännöksiä olisi sovellettava kaikkiin vaihtoeh
toisiin sijoitusrahastoihin, joita hoitaa tämän direktiivin 
soveltamisalaan kuuluva vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitaja, ja näin ollen kaikkiin vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen liiketoimintamalleihin. Niitä olisi kuitenkin 
mukautettava eri liiketoimintamallien erityispiirteisiin. 
Joissakin liiketoimintamalleissa tietyt säilytystehtävät 
ovat muita olennaisempia sen mukaan, minkä tyyppisiin 
varoihin vaihtoehtoiset sijoitusrahastot sijoittavat ja mitä 
tehtäviä kyseisiin varoihin liittyy. 

(34) Jäsenvaltioiden olisi voitava sallia sellaisten tiettyjen vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen osalta, joissa oikeutta vaatia lu
nastusta ei voi käyttää viiteen vuoteen alkusijoituksesta lu
kien ja jotka eivät sijoituspolitiikkansa perusperiaatteiden 
mukaisesti yleensä sijoita varoihin, jotka on säilytettävä tä
män direktiivin mukaisesti, tai jotka yleensä sijoittavat liik
keeseenlaskijoihin tai listaamattomiin yhtiöihin, kuten pää
omasijoitus-, riskipääoma- ja kiinteistörahastoihin, hankkiak
seen mahdollisesti määräysvallan tällaisissa yhtiöissä tämän 
direktiivin säännösten mukaisesti, että notaari, lakimies tai 
kirjaaja taikka toinen yhteisö nimetään hoitamaan säilytys
toimintoja. Sellaisissa tapauksissa säilytystoimintojen olisi ol
tava osa ammatillista tai liiketoimintaa, jonka osalta nimetty 
yhteisö kuuluu pakollisen lakisääteisen rekisteröinnin piiriin 
tai kuuluu lakien tai muiden säädösten tai ammattisääntöjen 
piiriin ja voi antaa riittävät taloudelliset ja ammatilliset takeet 
siitä, että se voi tehokkaasti hoitaa asiaankuuluvat säilytys
toiminnot ja vastata näihin toimintoihin liittyvistä velvoit
teista. Tässä otetaan huomioon tietyntyyppisten suljettujen 
rahastojen nykyiset käytännöt. Kaikkien muiden vaihtoehtois
ten sijoitusrahastojen tapauksessa säilytysyhteisön olisi kui
tenkin säilytystoiminnon merkityksen vuoksi oltava luotto
laitos, sijoituspalveluyritys tai muu direktiivin 2009/65/EY 
nojalla sallittu yhteisö. Säilytysyhteisön olisi voitava unionin 
ulkopuolelle sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen osalta olla myös luottolaitos tai muu tässä perustelu
kappaleessa mainittujen yhteisöjen kaltainen yhteisö, kunhan 
yhteisö on sellaisen tehokkaan toiminnan vakautta koskevan 
sääntelyn ja valvonnan alainen, jotka vastaavat unionin lain
säädäntöä ja joiden täytäntöönpanoa valvotaan tehokkaasti. 

(35) Säilytysyhteisöllä olisi oltava sääntömääräinen kotipaikka 
tai sivuliike samassa maassa kuin vaihtoehtoisella sijoitus
rahastolla. Unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen säilytysyhteisön olisi voitava 
olla sijoittautunut kyseessä olevaan kolmanteen maahan 
vain, jos tietyt lisäedellytykset täyttyvät. Komissiolle olisi 
annettava delegoiduissa säädöksissä vahvistettujen perus
teiden mukaisesti toimivalta hyväksyä täytäntöönpanotoi
menpiteitä, joissa todetaan, että kolmannen maan toimin
nan vakautta koskeva säätely ja valvonta vastaavat Euroo
pan unionin lainsäädäntöä ja että niiden täytäntöönpanoa 
valvotaan tehokkaasti. Lisäksi olisi sovellettava asetuksen 
(EU) N:o 1095/2010 19 artiklassa säädettyä sovittelume
nettelyä, jos toimivaltaisten viranomaisten välillä vallitsee 
erimielisyys muiden lisäedellytysten asianmukaisesta so
veltamisesta. Säilytysyhteisön olisi voitava vaihtoehtoisesti 
unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden vaihtoehtoisten si
joitusrahastojen osalta olla sijoittautunut myös rahastoa 
hoitavan vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan koti
jäsenvaltioon tai viitejäsenvaltioon.
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(36) Komissiota kehotetaan selvittämään mahdollisuuksia 
tehdä asianmukainen horisontaalinen lainsäädäntöehdo
tus, jolla täsmennetään säilytysyhteisön tehtäviä ja vas
tuita ja joka koskee jäsenvaltioon sijoittautuneen säilytys
yhteisön oikeutta tarjota palvelujaan toisessa jäsen
valtiossa. 

(37) Säilytysyhteisön olisi vastattava vaihtoehtoisen sijoitus
rahaston kassavirran asianmukaisesta seurannasta ja sen 
varmistamisesta, että vaihtoehtoiselle sijoitusrahastolle tai 
sen lukuun toimivalle hoitajalle kuuluvat sijoittajien rahat 
kirjataan oikein kyseisen rahaston tai sen lukuun toimi
van hoitajan taikka kyseisen rahaston lukuun toimivan 
säilytysyhteisön nimissä avatulle tilille. Säilytysyhteisön 
olisi myös vastattava vaihtoehtoisen sijoitusrahaston va
rojen säilytyksestä, mukaan luettuina sellaisten rahoitus
välineiden säilytys, jotka voidaan kirjata säilytysyhteisön 
kirjanpitoon avatulle rahoitusvälinetilille, ja kaikkien sel
laisten rahoitusvälineiden säilytys, jotka voidaan fyysisesti 
toimittaa säilytysyhteisölle, ja sen todentamisesta, että ky
seinen rahasto tai sen lukuun toimiva hoitaja omistaa 
kaikki muut varat. Säilytysyhteisön olisi otettava huomi
oon Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 
2004/39/EY täytäntöönpanosta sijoituspalveluyritysten 
toiminnan järjestämistä koskevien vaatimusten, toimin
nan harjoittamisen edellytysten ja kyseisessä direktiivissä 
määriteltyjen käsitteiden osalta 10 päivänä elokuuta 
2006 annetun komission direktiivin 2006/73/EY ( 1 ) 
16 artiklassa vahvistetut periaatteet varmistaessaan, että 
sijoittajien rahat kirjataan käteistilille. 

(38) Säilytysyhteisön olisi toimittava rehellisesti, oikeudenmu
kaisesti, ammattimaisesti, riippumattomasti ja vaihtoeh
toisten sijoitusrahastojen tai kyseisen rahaston sijoittajien 
edun mukaisesti. 

(39) Säilytysyhteisön olisi voitava siirtää varojen säilyttäminen 
kolmannelle osapuolelle, jonka olisi voitava puolestaan 
siirtää tämä toiminto edelleen. Toiminnon siirtämisen ja 
edelleen siirtämisen olisi kuitenkin oltava objektiivisesti 
perusteltua, ja siihen olisi sovellettava tiukkoja vaatimuk
sia, jotka koskevat sen kolmannen osapuolen soveltu
vuutta, jonka vastuulle siirretty toiminto annetaan, sekä 
sitä asianmukaista pätevyyttä, varovaisuutta ja huolelli
suutta, jota säilytysyhteisön olisi noudatettava kyseistä 
kolmatta osapuolta valitessaan, nimetessään ja valvoes
saan. 

(40) Kolmas osapuoli, jolle varojen säilytys siirretään, olisi 
voitava ylläpitää yhteistä erillistä tiliä useille vaihtoehtoi
sille sijoitusrahastoille, niin sanottua yhteistiliä. 

(41) Varojen säilytyksen antamista selvityksen lopullisuudesta 
maksujärjestelmissä ja arvopaperien selvitysjärjestelmissä 
19 päivänä toukokuuta 1998 annetussa Euroopan parla
mentin ja neuvoston direktiivissä 98/26/EY ( 2 ) tarkoite
tulle arvopaperien selvitysjärjestelmän toimijalle tai 

vastaavien palvelujen tarjoamisen antamista unionin ul
kopuolisten arvopaperien selvitysjärjestelmien hoidetta
vaksi ei olisi katsottava säilytystoimintojen siirtämiseksi. 

(42) Säilytysyhteisön tehtävien siirtämiseen sovellettavia tiuk
koja rajoituksia ja vaatimuksia olisi sovellettava sillä säi
lytysyhteisönä olevien erityistoimintojen eli kassavirran 
valvonnan, varojen säilytyksen ja valvontatehtävien siirtä
miseen. Säilytysyhteisön säilytystehtäviin liittyvien tuki
tehtävien, kuten säilytysyhteisön osana säilytystehtäviänsä 
suorittamien hallinnollisten tai teknisten tehtävien, siirtä
miseen ei sovelleta tässä direktiivissä säädettyjä erityisiä 
rajoituksia ja vaatimuksia. 

(43) Direktiivissä otetaan myös huomioon, että monet vaihto
ehtoiset sijoitusrahastot ja erityisesti hedgerahastot käyt
tävät nykyisin päävälittäjää. Tällä direktiivillä varmis
tetaan, että vaihtoehtoiset sijoitusrahastot voivat edelleen 
käyttää päävälittäjää. Päävälittäjää ei kuitenkaan pitäisi 
nimetä säilytysyhteisöksi, paitsi jos se on toiminnallisesti 
ja hierarkkisesti erottanut säilytystehtäviensä hoitamisen 
tehtävistään päävälittäjänä ja mahdolliset eturistiriidat sel
vitetään, hoidetaan ja ilmoitetaan asianmukaisesti vaihto
ehtoisen sijoitusrahaston sijoittajille, sillä päävälittäjät toi
mivat tällaisen rahaston vastapuolena eivätkä ne sen 
vuoksi voi samanaikaisesti toimia sen parhaan edun mu
kaisesti, kuten säilytysyhteisöltä edellytetään. Säilytys
yhteisöjen olisi voitava siirtää säilytystehtäviä yhdelle tai 
useammalle päävälittäjälle tai muille kolmansille osapuo
lille. Päävälittäjien olisi niille siirrettyjen säilytystehtävien 
lisäksi annettava tarjota vaihtoehtoiselle sijoitusrahastolle 
päävälittäjän palveluja. Tällaiset päävälittäjän palvelut ei
vät ole osa tehtävien siirtämistä koskevaa järjestelyä. 

(44) Säilytysyhteisön olisi oltava vastuussa vaihtoehtoisten si
joitusrahastojen hoitajalle, vaihtoehtoiselle sijoitusrahas
tolle ja sijoittajille aiheutuvasta omaisuuden katoamisesta. 
Direktiivissä erotetaan toisistaan säilytettävänä olevien ra
hoitusvälineiden katoaminen ja muu omaisuuden katoa
minen. Säilytysyhteisön olisi oltava vastuussa muun 
omaisuuden kuin säilytettävien rahoitusvälineiden katoa
misesta, kun kyse on tahallisesta tai huolimattomuudesta 
aiheutuneesta katoamisesta. Jos säilytysyhteisö säilyttää 
varoja ja kyseiset varat katoavat, säilytysyhteisön olisi 
oltava vastuussa siitä, paitsi jos se pystyy osoittamaan, 
että katoaminen on seurausta ulkopuolisesta tapahtu
masta, johon se ei ole kohtuudella voinut vaikuttaa ja 
jonka seurauksia ei olisi voitu välttää kaikista kohtuulli
siksi katsottavista toimista huolimatta. Säilytysyhteisön ei 
esimerkiksi tässä yhteydessä olisi voitava vedota tiettyihin 
sisäisiin tilanteisiin, kuten työntekijän petolliseen toimin
taan, vapautuakseen vastuusta. 

(45) Jos säilytysyhteisö siirtää säilytystehtäviä ja kolmannen 
osapuolen säilytettävänä olevat rahoitusvälineet katoavat, 
säilytysyhteisön olisi oltava vastuussa siitä. Edellyttäen, 
että säilytysyhteisön nimenomaisesti annetaan vapauttaa 
itsensä vastuusta sillä perusteella, että tällainen vastuu

FI L 174/6 Euroopan unionin virallinen lehti 1.7.2011 

( 1 ) EUVL L 241, 2.9.2006, s. 26. 
( 2 ) EUVL L 166, 11.6.1998, s. 45.



on siirretty sopimusperusteisesti kyseiselle kolmannelle 
osapuolelle, säilytysyhteisön ja vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen tai tällaisen rahaston lukuun toimivan hoitajan 
välisen sellaisen kirjallisen sopimuksen nojalla, jossa vas
tuusta vapautuminen on objektiivisesti perusteltu, ja että 
kolmannen osapuolen voidaan katsoa olevan vastuussa 
katoamisesta säilytysyhteisön ja kolmannen osapuolen 
välisen sopimuksen perusteella, säilytysyhteisön olisi kui
tenkin voitava vapautua vastuusta, jos se pystyy osoitta
maan, että se on täyttänyt pätevää, varovaista ja huolel
lista toimintaa koskevat velvoitteensa ja että tehtävien 
siirtämistä koskevat erityisvaatimukset täyttyvät. Direktii
villä pyritään vastuun sopimusperusteista siirtoa kolman
nelle osapuolelle koskevan vaatimuksen asettamisen 
kautta luomaan tällaiselle sopimukselle ulkoisia vaikutuk
sia, jolloin kolmas osapuoli on suoraan vastuussa vaihto
ehtoista sijoitusrahastoa tai sen sijoittajia kohtaan säily
tettävänä olevien rahoitusvälineiden katoamisesta. 

(46) Edelleen, jos kolmannen maan lainsäädännössä edellyte
tään, että paikallinen yhteisö säilyttää tiettyjä rahoitusväli
neitä, eikä kaikki tehtävien siirtämistä säilytysyhteisölle 
koskevat vaatimukset täyttäviä paikallisia yhteisöjä ole 
olemassa, säilytysyhteisön olisi voitava vapautua vastuus
taan edellyttäen, että kyseisen vaihtoehtoisen sijoitus
rahaston säännöissä tai perustamisasiakirjoissa nimen
omaisesti sallitaan tällainen vastuusta vapautuminen, si
joittajille on ennen sijoituksen tekemistä asianmukaisesti 
ilmoitettu tällaisesta vastuusta vapautumisesta ja tilan
teista, joissa se on perusteltua, vaihtoehtoinen sijoitus
rahasto tai sen lukuun toimiva hoitaja on määrännyt 
säilytysyhteisön siirtämään tällaisten rahoitusvälineiden 
säilytyksen paikalliselle yhteisölle, säilytysyhteisön ja vaih
toehtoisen sijoitusrahaston tai sen lukuun toimivan hoi
tajan välillä on tehty kirjallinen sopimus, jossa nimen
omaisesti sallitaan tällainen vastuusta vapautuminen; ja 
säilytysyhteisön ja kolmannen osapuolen välillä on tehty 
kirjallinen sopimus, jolla nimenomaisesti siirretään säily
tysyhteisön vastuu kyseiselle kolmannelle osapuolelle ja 
jonka nojalla vaihtoehtoinen sijoitusrahasto tai sen lu
kuun toimiva hoitaja voi esittää vaateen kolmatta osapu
olta vastaan rahoitusvälineistä aiheutuvista tappioista tai 
säilytysyhteisö voi esittää tällaisen vaateen sen lukuun. 

(47) Tämän direktiivin soveltamisen ei olisi rajoitettava säily
tysyhteisöön sovellettavia direktiiviä 2009/65/EY kos
kevia tulevia lainsäädäntötoimenpiteitä, koska yhteissijoi
tusyritykset ja vaihtoehtoiset sijoitusrahastot poikkeavat 
toisistaan sekä noudattamiensa sijoitusstrategioiden että 
niiden sijoittajien osalta, joille ne on suunnattu. 

(48) Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan olisi asetettava 
kustakin hoitamastaan unioniin sijoittautuneesta vaihto
ehtoisesta sijoitusrahastosta ja kustakin sellaisesta unio
nissa markkinoimastaan rahastosta vuosikertomus saa
taville kultakin tilikaudelta viimeistään kuuden kuukau
den kuluttua tilikauden päättymisestä tämän direktiivin 
mukaisesti. Kuuden kuukauden määräajan soveltamisen 
ei olisi rajoitettava jäsenvaltioiden oikeutta asettaa lyhy
empää määräaikaa. 

(49) Koska vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan on 
mahdollista hyödyntää vivutusta ja tietyissä olosuhteissa 
myötävaikuttaa järjestelmäriskien tai markkinahäiriöiden 
syntymiseen, olisi asetettava erityisvaatimuksia sellaisille 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajille, jotka hyödyn
tävät vivutusta. Unionissa ei ole johdonmukaisesti kerätty 

tarvittavaa tietoa, jotta kyseiset riskit voitaisiin huomata, 
niiden kehittymistä voitaisiin seurata ja niihin voitaisiin 
reagoida; tätä tietoa ei myöskään ole jaettu jäsenvaltioi
den kesken, jotta unionin rahoitusmarkkinoiden vakautta 
mahdollisesti uhkaavat riskit huomattaisiin ajoissa. Tilan
teen korjaamiseksi olisi asetettava erityisvaatimuksia sel
laisille vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajille, jotka 
hyödyntävät vivutusta merkittävässä määrin vaihtoehtois
ten sijoitusrahastojen tasolla. Tällaisten vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajien olisi edellytettävä antavan tie
toja vivutuksen kokonaismäärästä, rahan tai arvopaperien 
lainaamiseen perustuvasta vivutuksesta sekä johdannai
sissa oleviin positioihin perustuvasta vivutuksesta, varojen 
uudelleenkäytöstä ja tärkeimmistä vivutuksen lähteistä 
niiden hoitamissa vaihtoehtoisissa sijoitusrahastoissa. Toi
mivaltaisten viranomaisten keräämät tiedot olisi jaettava 
muiden unionin viranomaisten, arvopaperimarkkinaviran
omaisen ja finanssijärjestelmän makrotason vakauden val
vonnasta unionissa ja Euroopan järjestelmäriskikomitean 
perustamisesta 24 päivänä marraskuuta 2010 annetulla 
Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksella (EU) 
N:o 1092/2010 ( 1 ) perustetun Euroopan järjestelmäris
kikomitean (jäljempänä ’järjestelmäriskikomitea’) kanssa, 
jotta voitaisiin helpommin laatia yhteisiä analyysejä vaih
toehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien hoitamien sellais
ten rahastojen käyttämän vivutuksen vaikutuksista unio
nin rahoitusjärjestelmään, sekä sopia yhteisistä toimenpi
teistä. Jos yksi tai useampi vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitajan hoitama vaihtoehtoinen sijoitusrahasto 
saattaa toimia merkittävänä vastapuoliriskin lähteenä lu
ottolaitokselle tai muille järjestelmän kannalta merkityk
sellisille laitoksille muissa jäsenvaltioissa, nämä tiedot 
olisi jaettava myös asiaankuuluvien viranomaisten kanssa. 

(50) Jotta voidaan asianmukaisesti arvioida riskit, joita aiheu
tuu siitä, että vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja 
käyttää vivutusta hoitamansa vaihtoehtoisen sijoitusrahas
ton osalta, kyseisen hoitajan olisi osoitettava, että vivu
tuksen rajat kunkin sen hoitaman vaihtoehtoisen sijoitus
rahaston osalta ovat kohtuullisia ja että se noudattaa 
kaiken aikaa kyseisiä rajoja. Vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitajan kotijäsenvaltion toimivaltaisille viranomai
sille olisi annettava lupa asettaa rajoja vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajan vaihtoehtoisissa sijoitusrahas
toissa hyödyntämälle vivutukselle, jos rahoitusjärjestel
män vakaus ja eheys saattavat olla uhattuina. Arvopaperi
markkinaviranomaiselle ja järjestelmäriskikomitealle olisi 
ilmoitettava asiassa toteutetuista toimista. 

(51) On myös tarpeen antaa arvopaperimarkkinaviranomaisen 
päättää järjestelmäriskikomitean lausunnon huomioon 
otettuaan, että vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan 
tai vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien ryhmän 
käyttämä vivutus aiheuttaa merkittävän riskin rahoitus
järjestelmän vakaudelle ja eheydelle, ja antaa toimivaltai
sille viranomaisille lausunto, jossa täsmennetään toteutet
tavat korjaustoimet. 

(52) On tarpeen varmistaa, että vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitajien kotijäsenvaltion toimivaltaiset viranomai
set, yhtiöt, joissa niiden hoitamilla vaihtoehtoisilla sijoi
tusrahastoilla on määräysvalta, ja tällaisten yhtiöiden 
työntekijät saavat tietyt tarvittavat tiedot, jotta yhtiöt voi
vat arvioida, miten määräysvalta vaikuttaa niiden ase
maan.
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(53) Kun vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat hoitavat 
vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja, joilla on määräysvalta 
liikkeeseenlaskijassa, jonka osakkeet otetaan kaupankäyn
nin kohteeksi säännellyillä markkinoilla, tiedot olisi 
yleensä annettava julkisista ostotarjouksista 21 päivänä 
huhtikuuta 2004 annetun Euroopan parlamentin ja neu
voston direktiivin 2004/25/EY ( 1 ) sekä säännellyillä mark
kinoilla kaupankäynnin kohteeksi otettavien arvopaperien 
liikkeeseenlaskijoita koskeviin tietoihin liittyvien avoi
muusvaatimusten yhdenmukaistamisesta 15 päivänä jou
lukuuta 2004 annetun Euroopan parlamentin ja neuvos
ton direktiivin 2004/109/EY ( 2 ) mukaisesti. Olisi asetet
tava erityisiä vaatimuksia sellaisille vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajille, jotka hoitavat vaihtoehtoisia sijoi
tusrahastoja, joilla on määräysvalta listaamattomassa yh
tiössä. Jotta toiminta määräysvallan alaisen yhtiön suh
teen olisi avointa, olisi sovellettava myös tiukempia avoi
muutta, tietojen antamista ja raportointia koskevia vaa
timuksia. Asianomaisen vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
vuosikertomusta olisi lisäksi täydennettävä määräysvallan 
alaisen yhtiön osalta, tai tällaiset lisätiedot olisi sisällytet
tävä määräysvallan alaisen yhtiön vuosikertomukseen. 
Tällaiset tiedot olisi sen jälkeen asetettava yhtiön työnte
kijöiden edustajien tai, jos edustajia ei ole, työntekijöiden, 
ja asianomaisen vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen sijoitta
jien saataville. 

(54) Tiettyjen yhtiöiden työntekijöitä koskevia erityisiä tiedo
tusvaatimuksia sovelletaan siinä tapauksessa, että vaihto
ehtoiset sijoitusrahastot hankkivat määräysvallan tällai
sissa yhtiöissä tämän direktiivin mukaisesti. Vaihtoehtois
ten sijoitusrahastojen hoitajalla ei kuitenkaan useimmissa 
tapauksissa ole määräysvaltaa vaihtoehtoisessa sijoitus
rahastossa, paitsi jos se on sisäisesti hoidettu rahasto. 
Lisäksi osakkeenomistajien ja työntekijöiden edustajien 
tai, jos heitä ei ole, työntekijöiden välillä ei yhtiöoikeuden 
yleisten periaatteiden mukaisesti ole suoraa yhteyttä. Siksi 
osakkeenomistajalle tai osakeomistuksen hoitajalle, eli 
vaihtoehtoiselle sijoitusrahastolle ja vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajalle, ei voida tämän direktiivin nojalla 
asettaa vaatimuksia, jotka koskevat suoraa tiedottamista 
yhtiön työntekijöiden edustajille tai, jos heitä ei ole, työn
tekijöille. Tässä direktiivissä olisi vahvistettava työntekijöi
den edustajia tai, jos heitä ei ole, työntekijöitä koskevien 
tiedotusvaatimusten osalta asianomaisten vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajalle velvoite tehdä parhaansa var
mistaakseen, että asianomaisen yhtiön hallitus antaa tässä 
direktiivissä vaadittavat tiedot työntekijöiden edustajille 
tai, jos heitä ei ole, työntekijöille. 

(55) Komission olisi yleisellä tasolla sijoittajatyypistä riippu
matta selvitettävä tarvetta ja mahdollisuuksia muuttaa 
tiedotus- ja tiedonantovaatimuksia, joita sovelletaan, 
kun kyseessä on tässä direktiivissä tarkoitettu mää
räysvalta listaamattomissa yhtiöissä tai liikkeeseenlas
kijoissa. 

(56) Jos vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja hoitaa yhtä 
tai useampaa vaihtoehtoista sijoitusrahastoa, joka hankkii 
määräysvaltaa listaamattomassa yhtiössä, kyseisen hoita
jan olisi myös annettava kotijäsenvaltionsa toimivaltaisille 
viranomaisille tiedot määräysvallan hankkimisen rahoi
tuksesta. Tätä velvoitetta antaa tietoja rahoituksesta olisi 
sovellettava myös silloin, kun vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitaja hoitaa vaihtoehtoista sijoitusrahastoa, 

joka hankkii määräysvaltaa liikkeeseenlaskijassa, jonka 
osakkeet otetaan kaupankäynnin kohteeksi säännellyillä 
markkinoilla. 

(57) Jos vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja hoitaa yhtä 
tai useampaa vaihtoehtoista sijoitusrahastoa, joka hankkii 
määräysvaltaa listaamattomassa yhtiössä tai liikkeeseen
laskijassa, kyseisellä hoitajalla ei 24 kuukauden jakson 
kuluessa siitä, kun kyseinen rahasto on hankkinut mää
räysvallan yhtiössä, ensinnäkään olisi oltava lupaa helpot
taa, tukea tai määrätä yhtiön varojen jakamista, osakepää
oman alentamista, osakkeiden lunastusta ja/tai omien 
osakkeiden hankintaa tämän direktiivin säännösten mu
kaisesti; toiseksi hoitajalla ei olisi oltava lupaa äänestää, 
siltä osin kuin vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajalla 
on lupa äänestää vaihtoehtoisen sijoitusrahaston lukuun 
yhtiön hallintoelimien kokouksissa, yhtiön varojen jaka
misen, osakepääoman alentamisen, osakkeiden lunastuk
sen ja/tai omien osakkeiden hankinnan puolesta tämän 
direktiivin mukaisesti; ja kolmanneksi hoitajan olisi joka 
tapauksessa parhaansa mukaan estettävä yhtiön varojen 
jakaminen, osakepääoman alentaminen, osakkeiden lu
nastus ja/tai omien osakkeiden hankinta tämän direktiivin 
mukaisesti. Jäsenvaltioiden olisi tämän direktiivin sään
nöksiä osaksi kansallista lainsäädäntöä saattaessaan otet
tava huomioon tämän direktiivin V luvun 2 jakson sään
nösten sääntelytarkoitus ja otettava tässä yhteydessä asi
aankuuluvasti huomioon unioniin ja unionin ulkopuo
lelle sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
tasapuolisten toimintaedellytysten tarve hankittaessa mää
räysvalta unioniin sijoittautuneissa yhtiöissä. 

(58) Ilmoitus- ja tiedonantovaatimuksiin sekä erityisiin suoja
toimiin yhtiöiden varoista tyhjentämisen varalta, kun ky
seessä on määräysvalta listaamattomassa yhtiössä tai liik
keeseenlaskijassa, olisi sovellettava yleistä poikkeusta, joka 
koskee määräysvaltaa pienissä ja keskisuurissa yrityksissä 
sekä erillisyhtiöissä, joiden tarkoituksena on kiinteistöjen 
hankinta, hallinta tai hallinnointi. Näiden vaatimusten 
tarkoituksena ei myöskään ole julkistaa omistusoikeuden 
suojaamia tietoja, jotka asettaisivat vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajan epäedulliseen asemaan suhteessa 
mahdollisiin kilpailijoihin, kuten valtio-omisteisiin rahas
toihin tai kilpailijoihin, jotka saattavat haluta estää koh
deyhtiötä jatkamasta liiketoimintaansa käyttämällä tietoja 
omaksi edukseen. Ilmoitus- ja tiedonantovelvollisuuksien 
soveltamisen ei sen vuoksi olisi rajoitettava työntekijöille 
tiedottamista ja heidän kuulemistaan koskevista yleisistä 
puitteista Euroopan yhteisössä 11 päivänä maaliskuuta 
2002 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direk
tiivissä 2002/14/EY ( 3 ) säädettyjen luottamuksellisia tie
toja koskevien edellytysten ja rajoitusten soveltamista 
eikä direktiivien 2004/25/EY ja 2004/109/EY sovelta
mista. Tämä tarkoittaa, että jäsenvaltioiden olisi huoleh
dittava siitä, että työntekijöiden edustajat ja mahdolliset 
näitä avustavat henkilöt eivät kansallisessa lainsäädän
nössä asetettujen rajoitusten ja ehtojen mukaisesti saa 
paljastaa työntekijöille ja kolmansille osapuolille tietoja, 
joilla on vaikutusta yhtiön perusteltuihin etuihin ja jotka 
on nimenomaisesti annettu heille luottamuksellisesti. Jä
senvaltioiden olisi kuitenkin voitava antaa työntekijöiden 
edustajien ja näitä avustavien henkilöiden luovuttaa luot
tamuksellisia tietoja työntekijöille ja kolmansille osapuo
lille, joita sitoo salassapitovelvollisuus. Jäsenvaltioiden
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olisi huolehdittava siitä, etteivät asianomaiset vaihtoeh
toisten sijoitusrahastojen hoitajat saa vaatia hallitusta il
moittamaan tietoja työntekijöiden edustajille tai, jos edus
tajia ei ole, työntekijöille, kun kyseisten tietojen luonne 
on sellainen, että objektiivisten perusteiden mukaan ne 
vahingoittaisivat vakavasti asianomaisen yhtiön toimintaa 
tai olisivat sille haitallisia. Ilmoitus- ja tiedonantovaa
timusten ja varoista tyhjentämistä ehkäisevien erityisten 
turvatoimenpiteiden soveltamisen ei myöskään olisi rajoi
tettava jäsenvaltioiden hyväksymien tiukempien sääntöjen 
soveltamista. 

(59) Tässä direktiivissä vahvistetaan myös edellytykset, joita 
noudattaen unioniin sijoittautuneet vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajat voivat markkinoida unioniin sijoit
tautuneiden rahastojen osuuksia tai osakkeita ammatti
maisille sijoittajille unionissa. Tällaisen unioniin sijoittau
tuneiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien suo
rittaman vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen markkinoinnin 
olisi oltava sallittua vain siltä osin kuin hoitaja noudattaa 
tätä direktiiviä ja markkinointi tapahtuu passin nojalla, 
sanotun kuitenkaan rajoittamatta edellä mainittujen rajo
jen alapuolelle jäävien vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajien markkinointia. Jäsenvaltioiden olisi voitava edel
leen sallia, että vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat 
markkinoivat rajojen alapuolelle jääviä vaihtoehtoisia si
joitusrahastoja kansallisten säännösten mukaisesti. 

(60) Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen osuuksia tai osakkeita 
olisi voitava listata unionin säännellyillä markkinoilla tai 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan lukuun toimi
vien kolmansien osapuolten olisi voitava tarjota tai koh
dentaa niitä tietyssä jäsenvaltiossa vain, jos kyseistä rahas
toa hoitava vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja saa 
itse markkinoida rahaston osuuksia tai osakkeita kysei
sessä jäsenvaltiossa. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
osakkeiden jakamista sijoittajille unionissa voidaan lisäksi 
säännellä muilla kansallisilla ja unionin säädöksillä, kuten 
arvopapereiden yleisölle tarjoamisen tai kaupankäynnin 
kohteeksi ottamisen yhteydessä julkistettavasta esitteestä 
4 päivänä marraskuuta 2003 annetulla direktiivillä 
2003/71/EY ( 1 ) ja direktiivillä 2004/39/EY. 

(61) Monet unioniin sijoittautuneet vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajat hoitavat nykyisin unionin ulkopuolelle 
sijoittautuneita vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja. On aiheel
lista antaa toimiluvan saaneiden unioniin sijoittautunei
den vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien hoitaa 
unionin ulkopuolelle sijoittautuneita rahastoja markkinoi
matta niitä unionissa ilman, että niille asetetaan tässä 
direktiivissä säädettyjä säilytysyhteisöä koskevia tiukkoja 
vaatimuksia ja vuosikertomusta koskevia vaatimuksia, 
sillä kyseiset vaatimukset on lisätty direktiiviin unionin 
sijoittajien suojelemiseksi. 

(62) Toimiluvan saaneiden, unioniin sijoittautuneiden vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien, jotka aikovat mark
kinoida unionin ulkopuolelle sijoittautunutta rahastoa 
ammattimaisille sijoittajille kotijäsenvaltiossaan ja/tai 
muissa jäsenvaltioissa, olisi komission tästä asiasta, arvo
paperimarkkinaviranomaisen tästä asiasta antaman lau
sunnon huomioon ottaen, antaman delegoidun säädök
sen tultua voimaan lähtökohtaisesti kahden vuoden 

kuluttua siitä, kun määräaika direktiivin saattamiseksi 
osaksi kansallista lainsäädäntöä on päättynyt, voitava 
tehdä niin passin nojalla, jos se noudattaa tätä direktiiviä. 
Kyseisen oikeuden ehtona olisi oltava ilmoitusmenettelyt 
ja se, että unionin ulkopuolelle sijoittautunut vaihtoehtoi
nen sijoitusrahasto täyttää kolmatta maata koskevat edel
lytykset. 

(63) Siirtymäkaudella, joka arvopaperimarkkinaviranomaisen 
antaman lausunnon mukaan lähtökohtaisesti lopetetaan 
delegoidulla säädöksellä kolmen vuoden kuluttua siitä, 
kun unionin ulkopuolelle sijoittautuneita vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajia koskeva passi on otettu käyt
töön, asiaankuuluvien jäsenvaltioiden olisi voitava antaa 
unioniin sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitajien, jotka aikovat markkinoida unionin ulko
puolelle sijoittautuneita vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja 
Euroopan unionin tietyissä jäsenvaltioissa ilman passia, 
tehdä niin mutta vain jos hoitajat noudattavat tätä direk
tiiviä säilytysyhteisöä koskevia vaatimuksia lukuun otta
matta. Tällaisten unioniin sijoittautuneiden vaihtoehtois
ten sijoitusrahastojen hoitajien olisi kuitenkin varmistet
tava, että yksi tai useampi yhteisö nimetään hoitamaan 
säilytysyhteisön tehtäviä. Lisäksi vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajan kotijäsenvaltion toimivaltaisten viran
omaisten ja unionin ulkopuolisen rahaston sijoittautumis
maana olevan kolmannen maan valvontaviranomaisten 
välillä olisi oltava otettu käyttöön kansainvälisten stan
dardien mukaisia asianmukaisia yhteistyöjärjestelyjä jär
jestelmäriskin valvomiseksi, jotta voidaan varmistaa teho
kas tietojenvaihto, jonka avulla vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajan kotijäsenvaltion toimivaltaiset viran
omaiset voivat hoitaa tämän direktiivin mukaiset tehtä
vänsä. Yhteistyöjärjestelyjä ei saisi käyttää esteenä unionin 
ulkopuolelle sijoittautuneiden rahastojen markkinoinnille 
jäsenvaltiossa. Unionin ulkopuolisen vaihtoehtoisen sijoi
tusrahaston sijoittautumismaana oleva kolmas maa ei 
myöskään saisi olla rahanpesun ja terrorismin rahoituk
sen vastaisen toimintaryhmän yhteistyöhaluttomiksi mää
rittelemien maiden ja alueiden luettelossa. 

(64) Komission tästä asiasta antaman delegoidun säädöksen 
tultua voimaan eli arvopaperimarkkinaviranomaisen tästä 
asiasta antaman lausunnon huomioon ottaen lähtökoh
taisesti kahden vuoden kuluttua siitä, kun määräaika di
rektiivin saattamiseksi osaksi kansallista lainsäädäntöä on 
päättynyt, tämän direktiivin perusperiaatteena olisi oltava, 
että unionin ulkopuolelle sijoittautuneella vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajalla olisi oltava tässä direktiivissä 
annetut oikeudet, kuten oikeus markkinoida vaihtoehtois
ten sijoitusrahastojen osuuksia tai osakkeita kaikkialla 
unionissa passin nojalla edellyttäen, että se noudattaa 
tätä direktiiviä. Näin olisi varmistettava unioniin ja sen 
ulkopuolelle sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajien tasapuoliset toimintaedellytykset. 
Tässä direktiivissä säädetään sen vuoksi toimiluvasta, 
joka koskee unionin ulkopuolelle sijoittautuneita vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen hoitajia ja jota aletaan sovel
taa komission tästä asiasta antaman delegoidun säädök
sen tultua voimaan. Jotta tällainen noudattaminen var
mistetaan, jäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten olisi 
valvottava tämän direktiivin noudattamista. Tällaisten 
unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden vaihtoehtoisten si
joitusrahastojen hoitajien osalta tässä direktiivissä mää
riteltyjen viitejäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten 
olisi oltava toimivaltaisia valvontaviranomaisia.
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(65) Jos unionin ulkopuolelle sijoittautunut vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitaja aikoo hoitaa unioniin sijoittau
tuneita rahastoja ja/tai markkinoida rahastoja unionissa 
passin nojalla, se olisi myös velvoitettava noudattamaan 
tätä direktiiviä, jotta siihen sovelletaan samoja velvoitteita 
kuin unioniin sijoittautuneisiin vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajiin. Erittäin poikkeuksellisissa tilanteissa, 
jos tämän direktiivin säännöksen noudattaminen on yh
teensopimaton sen lainsäädännön noudattamisen kanssa, 
jota unionin ulkopuolelle sijoittautuneeseen vaihtoehtois
ten sijoitusrahastojen hoitajaan tai unionin ulkopuolelle 
sijoittautuneeseen, unionissa markkinoitavaan vaihtoeh
toiseen sijoitusrahastoon sovelletaan, unionin ulkopuo
lelle sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoi
taja olisi voitava vapauttaa direktiivin kyseisen säännök
sen noudattamisesta, jos se pystyy osoittamaan, että on 
mahdotonta sovittaa yhteen tämän direktiivin säännöksen 
ja sellaisen lainsäädännön pakollisen säännöksen noudat
tamista, jota sovelletaan unionin ulkopuolelle sijoittautu
neeseen vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajaan tai 
unionin ulkopuolelle sijoittautuneeseen, unionissa mark
kinoitavaan vaihtoehtoiseen sijoitusrahastoon, että unio
nin ulkopuolelle sijoittautuneeseen vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajaan ja/tai unionin ulkopuolelle sijoit
tautuneeseen vaihtoehtoiseen sijoitusrahastoon sovelletta
vassa lainsäädännössä on vastaava sääntö, jolla on sama 
sääntelytarkoitus ja joka tarjoaa asianomaisen rahaston 
sijoittajille samantasoisen suojan, ja että unionin ulko
puolelle sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitaja tai unionin ulkopuolelle sijoittautunut vaihtoeh
toinen sijoitusrahasto noudattavat kyseistä vastaavaa 
sääntöä. 

(66) Tällaisen unionin ulkopuolelle sijoittautuneen vaihtoeh
toisten sijoitusrahastojen hoitajan, joka aikoo hoitaa 
unioniin sijoittautuneita rahastoja ja/tai markkinoida ra
hastoja unionissa passin nojalla, olisi lisäksi noudatettava 
erityistä toimiluvan myöntämistä koskevaa menettelyä ja 
täytettävä tietyt nimenomaiset vaatimukset, jotka kos
kevat unionin ulkopuolisen vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitajan sijoittautumismaana olevaa kolmatta maata 
ja tarpeen mukaan unionin ulkopuolisen vaihtoehtoisen 
sijoitusrahaston sijoittautumismaana olevaa kolmatta 
maata. 

(67) Arvopaperimarkkinaviranomaisen olisi annettava lau
sunto viitejäsenvaltion määrittämisestä ja tarvittaessa 
poikkeuksesta tilanteissa, joissa säännös on yhteensopi
maton vastaavan säännön kanssa. Tällöin olisi sovellet
tava erityisvaatimuksia, jotka koskevat tietojen vaihta
mista viitejäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten ja 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien vastaanotta
vien jäsenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten välillä. 
Asetuksen (EU) N:o 1095/2010 19 artiklassa säädettyä 
sovittelumenettelyä olisi sovellettava, jos jäsenvaltioiden 
toimivaltaisten viranomaisten välillä vallitsee erimielisyys 
viitejäsenvaltion määrittämisestä, poikkeuksen soveltami
sesta tilanteissa, joissa säännös on yhteensopimaton tä
män direktiivin noudattamisen ja kolmannen maan vas
taavien sääntöjen kanssa, ja arviosta siitä, täyttyvätkö ni
menomaiset vaatimukset, jotka koskevat unionin ulko
puolisen vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan sijoit
tautumismaana olevaa kolmatta maata ja tarpeen mukaan 
unionin ulkopuolisen vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
sijoittautumismaana olevaa kolmatta maata. 

(68) Arvopaperimarkkinaviranomaisen olisi vuosittain 
tehtävä vertaisarviointi toimivaltaisten viranomaisten 

valvontatoiminnasta, joka koskee unionin ulkopuolelle 
sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoita
jien toimilupien myöntämistä ja valvontaa, lisätäkseen 
edelleen valvonnan tulosten johdonmukaisuutta asetuk
sen (EU) N:o 1095/2010 30 artiklan mukaisesti. 

(69) Siirtymäkaudella, joka arvopaperimarkkinaviranomaisen anta
man lausunnon mukaan lähtökohtaisesti lopetetaan delegoi
dulla säädöksellä kolmen vuoden kuluttua siitä, kun unionin 
ulkopuolelle sijoittautuneita vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajia koskeva passi on otettu käyttöön, asiaankuuluvien 
jäsenvaltioiden olisi voitava antaa unioniin sijoittautuneen 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan, joka aikoo mark
kinoida unionin ulkopuolelle sijoittautuneita vaihtoehtoisia 
sijoitusrahastoja Euroopan unionin tietyissä jäsenvaltioissa il
man passia, tehdä niin mutta vain jos tietyt vähimmäistason 
edellytykset täyttyvät. Sijoittajille annettavien tietojen osalta 
näihin unionin ulkopuolelle sijoittautuneisiin vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajiin olisi sovellettava vähintään vastaa
via sääntöjä kuin unioniin sijoittautuneisiin vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajiin, jotka hoitavat unioniin sijoittau
tuneita vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja. Järjestelmäriskien val
vonnan helpottamiseksi näihin unionin ulkopuolelle sijoit
tautuneisiin vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajiin olisi 
sovellettava raportointivelvollisuuksia myös sen jäsenvaltion 
toimivaltaisiin viranomaisiin nähden, jonka alueella vaihtoeh
toisia sijoitusrahastoja markkinoidaan. Sen vuoksi tällaisten 
hoitajien olisi noudatettava tässä direktiivissä säädettyjä avoi
muusvaatimukset ja vaatimuksia, jotka koskevat vaihtoehtois
ten sijoitusrahastojen hoitajia, jotka hoitavat vaihtoehtoisia 
sijoitusrahastoja, jotka hankkivat määräysvallan listaamatto
massa yhtiössä tai liikkeeseenlaskijassa. Niiden jäsenvaltioiden 
toimivaltaisten viranomaisten, joissa rahastoa markkinoidaan, 
tai soveltuvin osin unioniin sijoittautuneiden vaihtoehtoisen 
sijoitusrahaston toimivaltaisten viranomaisten ja unionin ul
kopuolisen hoitajan sijoittautumismaana olevan kolmannen 
maan valvontaviranomaisten välillä olisi lisäksi otettava käyt
töön asianmukaisia kansainvälisten standardien mukaisia yh
teistyöjärjestelyjä järjestelmäriskin valvomiseksi, jotta voidaan 
varmistaa tehokas tietojenvaihto, jonka avulla asianomaisten 
jäsenvaltioiden toimivaltaiset viranomaiset voivat hoitaa teh
tävänsä tämän direktiivin mukaisesti. Yhteistyöjärjestelyjä ei 
saisi käyttää esteenä kolmansien maiden rahastojen markki
noinnille jäsenvaltiossa. Unionin ulkopuolisen vaihtoehtois
ten sijoitusrahastojen hoitajan tai tapauksen mukaan unionin 
ulkopuolisen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sijoittautumis
maana oleva kolmas maa ei myöskään saisi olla rahanpesun 
ja terrorismin rahoituksen vastaisen toimintaryhmän yhteis
työhaluttomiksi määrittelemien maiden ja alueiden luette
lossa. 

(70) Tämän direktiivin ei olisi vaikutettava nykytilanteeseen, 
jossa unioniin sijoittautunut ammattimainen sijoittaja 
voi sijoittaa vaihtoehtoisiin sijoitusrahastoihin omasta 
aloitteestaan riippumatta siitä, minne hoitaja ja/tai ra
hasto on sijoittautunut. 

(71) Jäsenvaltioiden olisi voitava sallia vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajien hoitamien kaiken- tai tietyntyyppis
ten vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen markkinointi vähit
täissijoittajille alueellaan. Jos jäsenvaltio sallii tietyntyyp
pisten vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen markkinoinnin, 
sen olisi arvioitava tapauskohtaisesti, olisiko tiettyä rahas
toa pidettävä sentyyppisenä vaihtoehtoisena sijoitusrahas
tona, jota voidaan markkinoida vähittäissijoittajille sen 
alueella. Jäsenvaltioiden olisi voitava näissä tapauksissa 
asettaa vaihtoehtoisille sijoitusrahastoille ja vaihtoehtois
ten sijoitusrahastojen hoitajille vähittäissijoittajille

FI L 174/10 Euroopan unionin virallinen lehti 1.7.2011



markkinoinnin ehdoksi tiukempia vaatimuksia kuin ne 
vaatimukset, joita sovelletaan niiden alueella tapahtuvaan 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen markkinointiin ammat
timaisille sijoittajille, riippumatta siitä, markkinoidaanko 
rahastoa kansallisella vai rajatylittävällä tasolla, sanotun 
kuitenkaan rajoittamatta unionin oikeuden muiden sää
dösten soveltamista. Jos jäsenvaltio sallii vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen markkinoinnin vähittäissijoittajille alu
eellaan, tämän mahdollisuuden olisi oltava olemassa riip
pumatta siitä, mihin jäsenvaltioon vaihtoehtoisia sijoitus
rahastoja markkinoiva vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitaja on sijoittautunut, eivätkä jäsenvaltiot saisi asettaa 
unioniin sijoittautuneille ja rajatylittävällä tasolla markki
noitaville vaihtoehtoisille sijoitusrahastoille tiukempia tai 
muita vaatimuksia kuin kansallisella tasolla markkinoita
ville toiseen jäsenvaltioon sijoittautuneille unioniin sijoit
tautuneille vaihtoehtoisille sijoitusrahastoille. Tämän li
säksi vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien, direktii
vin 2004/39/EY nojalla toimiluvan saaneiden sijoituspal
veluyritysten ja direktiivin 2006/48/EY nojalla toimiluvan 
saaneiden luottolaitosten, jotka tarjoavat sijoituspalveluja 
yksityisasiakkaille, olisi otettava huomioon kaikki lisävaa
timukset arvioidessaan, soveltuuko tietty vaihtoehtoinen 
sijoitusrahasto tietylle yksityisasiakkaalle tai onko se mo
nimutkainen vai yksinkertainen rahoitusväline. 

(72) On tarpeen selkeyttää tämän direktiivin täytäntöönpa
nosta vastaavien toimivaltaisten viranomaisten toimival
tuuksia ja tehtäviä sekä vahvistaa mekanismeja, joilla var
mistetaan tehokas rajatylittävä valvontayhteistyö. Vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien vastaanottavien jä
senvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten olisi tietyissä 
tilanteissa oltava mahdollista toteuttaa suoria toimia nii
den säännösten noudattamisen valvomiseksi, joista ne 
vastaavat. Muiden säännösten osalta vastaanottavien jä
senvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten olisi tietyissä 
tilanteissa sallittava pyytää toimia kotijäsenvaltion toimi
valtaisilta viranomaisilta ja puuttua asiaan, jos tällaisia 
toimia ei toteuteta. 

(73) Tässä direktiivissä säädetään myös arvopaperimarkkinavi
ranomaisen yleisestä koordinointitehtävästä ja mahdolli
suudesta sitoviin sovittelumenettelyihin, joiden puheen
johtajana se toimii ja joissa ratkaistaan toimivaltaisten 
viranomaisten välisiä kiistoja. 

(74) Arvopaperimarkkinaviranomaisen olisi laadittava teknis
ten sääntelystandardien luonnoksia sellaisten yhteistyöjär
jestelyjen sisällöstä, joita on tehtävä vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion tai viitejäsenval
tion sekä kolmansien maiden asianomaisten valvontavi
ranomaisten välillä, sekä tietojenvaihtoa koskevista me
nettelyistä. Teknisten sääntelystandardien luonnoksilla 
olisi varmistettava, että kyseisten yhteistyöjärjestelyjen 
avulla olisi toimitettava kaikki tarvittavat tiedot, jotta 
sekä kotijäsenvaltion että vastaanottavien jäsenvaltioiden 
toimivaltaiset viranomaiset voivat käyttää tämän direktii
vin mukaisia valvonta- ja tutkintavaltuuksiaan. Arvo
paperimarkkinaviranomaisen olisi myös helpotettava yh
teistyöjärjestelyjä koskevia neuvotteluja ja niiden teke
mistä. Arvopaperimarkkinaviranomaisen olisi esimerkiksi 
voitava helpottaa tällaisia yhteistyöjärjestelyjä laatimalla 
niitä varten vakiomallin. 

(75) Jäsenvaltioiden olisi säädettävä seuraamuksista, joita so
velletaan tämän direktiivin säännösten rikkomiseen, ja 
varmistettava näiden seuraamusten täytäntöönpano. Seu
raamusten olisi oltava tehokkaita, oikeasuhteisia ja varoit
tavia. 

(76) Tässä direktiivissä kunnioitetaan perusoikeuksia ja nouda
tetaan erityisesti Euroopan unionin toiminnasta tehdyssä 
sopimuksessa ja Euroopan unionin perusoikeuskirjassa 
(perusoikeuskirja) tunnustettuja periaatteita, erityisesti Eu
roopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 
16 artiklassa ja perusoikeuskirjan 8 artiklassa tunnustet
tua oikeutta henkilötietojen suojaan. Toimivaltaisten vi
ranomaisten toteuttaman tietojen vaihdon tai toimittami
sen olisi tapahduttava yksilöiden suojelusta henkilötieto
jen käsittelyssä ja näiden tietojen vapaasta liikkuvuudesta 
24 päivänä lokakuuta 1995 annetussa Euroopan parla
mentin ja neuvoston direktiivissä 95/46/EY ( 1 ) säädetty
jen, henkilötietojen toimittamista koskevien sääntöjen 
mukaisesti. Arvopaperimarkkinaviranomaisen toteutta
man tietojen vaihdon tai toimittamisen olisi tapahduttava 
yksilöiden suojelusta yhteisöjen toimielinten ja elinten 
suorittamassa henkilötietojen käsittelyssä ja näiden tieto
jen vapaasta liikkuvuudesta 18 päivänä joulukuuta 2000 
annetussa Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuk
sessa (EY) N:o 45/2001 ( 2 ) säädettyjen, henkilötietojen 
toimittamista koskevien sääntöjen mukaisesti, ja näitä 
sääntöjä olisi sovellettava täysimääräisesti tässä direktii
vissä tarkoitettuun henkilötietojen käsittelyyn. 

(77) Jotta voidaan varmistaa tämän asetuksen yhdenmukainen 
täytäntöönpano, komissiolle olisi siirrettävä täytäntöön
panovaltaa. Tätä valtaa olisi käytettävä yleisistä säännöistä 
ja periaatteista, joiden mukaisesti jäsenvaltiot valvovat 
komission täytäntöönpanovallan käyttöä, 16 päivänä hel
mikuuta 2011 annetun Euroopan parlamentin ja neuvos
ton asetuksen (EU) N:o 182/2011 ( 3 ) mukaisesti. 

(78) Komissiolle olisi siirrettävä valta hyväksyä Euroopan 
unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 290 artiklan 
mukaisesti säädösvallan siirron nojalla annettavia delegoi
tuja säädöksiä, jos tässä direktiivissä nimenomaisesti niin 
säädetään. Komissiolle olisi erityisesti siirrettävä valta hy
väksyä delegoituja säädöksiä tässä direktiivissä määritel
lyistä vivutusmenetelmistä, mukaan luettuina asianomai
sen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston määräysvallassa olevat 
rahoitusrakenteet ja/tai oikeudelliset rakenteet, joissa on 
mukana kolmansia osapuolia, jos tällaiset rakenteet on 
nimenomaisesti perustettu suoraan tai välillisesti luomaan 
vivutusta rahaston tasolla. Etenkään venture capital -ra
hastojen ja private equity -rahastojen osalta kohdeyhtiön 
tasolla olevaa vivutusta ei ole tarkoitus ottaa mukaan 
viitattaessa tällaisiin rahoitusrakenteisiin tai oikeudellisiin 
rakenteisiin. 

(79) Olisi myös annettava delegoituja säädöksiä, joilla täsmen
netään kevennetyn järjestelmän rajojen laskentatapa ja 
sellaisten vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien koh
telu, joiden hoitamat varat, vivutuksella hankitut varat 
mukaan luettuina, tilapäisesti ylittävät ja/tai alittavat ky
seisen rajan saman kalenterivuoden aikana, määritellä ra
jat alittavien vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien 
velvoitteet rekisteröityä ja toimittaa tietoja, jotta järjestel
märiskejä voidaan valvoa tehokkaasti ja vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajien velvoitteet ilmoittaa asiasta 
asianomaisille toimivaltaisille viranomaisille, jos ne eivät 
enää täytä kevennetyn menettelyn soveltamisen edellytyk
siä.
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(80) Delegoiduilla säädöksillä olisi myös selvennettävä vivutus
menetelmät, mukaan luettuina mahdolliset vaihtoehtois
ten sijoitusrahastojen määräysvallassa olevat rahoituksel
liset ja/tai oikeudelliset rakenteet, joissa on mukana kol
mansia osapuolia, sekä vivutuksen laskentatapa, täsmen
nettävä riskit, jotka omien lisävarojen tai ammatillisen 
vastuuvakuutuksen on katettava, edellytykset omien lisä
varojen asianmukaisuuden tai ammatillisen vastuuvakuu
tuksen kattavuuden määrittämiseksi sekä omien lisävaro
jen tai ammatillisen vastuuvakuutuksen kattavuuden jat
kuvien mukautusten määritystapa. Delegoiduilla säädök
sillä olisi myös täsmennettävä perusteet, joilla toimival
taiset viranomaiset arvioivat, täyttävätkö vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajat velvoitteensa, jotka liittyvät lii
ketoiminnan harjoittamiseen, sekä velvoitteensa toimia 
hoitamiensa vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen tai niiden 
sijoittajien etu ja markkinoiden häiriöttömyys huomioi
den, ottaa käyttöön liiketoimintansa asianmukaiseen har
joittamiseen tarvittavat resurssit ja menettelyt ja käyttää 
niitä tehokkaasti, toteuttaa kaikki kohtuullisiksi katsotta
vat toimenpiteet eturistiriitojen välttämiseksi ja, silloin 
kun ne eivät ole vältettävissä, kyseisten eturistiriitojen 
tunnistamiseksi, hallitsemiseksi ja valvomiseksi ja soveltu
vin osin ilmoittamiseksi, jotta voidaan estää niiden hai
tallinen vaikutus vaihtoehtoisen sijoitusrahaston ja sen 
sijoittajien etuihin ja varmistaa, että niiden hoitamia vaih
toehtoisia sijoitusrahastoja kohdellaan tasapuolisesti, täyt
tää kaikki liiketoimintansa harjoittamiseen sovellettavat 
sääntelyvaatimukset edistääkseen hoitamiensa vaihtoeh
toisten sijoitusrahastojen tai niiden sijoittajien etua ja 
markkinoiden häiriöttömyyttä sekä kohdella kaikkia sel
laisten rahastojen sijoittajia tasapuolisesti. 

(81) Delegoiduilla säädöksillä olisi myös täsmennettävä ne 
eturistiriitojen muodot, jotka vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajan on tunnistettava, sekä ne kohtuulli
siksi katsottavat toimenpiteet, jotka vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajan odotetaan toteuttavan osana ra
kenteita ja organisaatiota ja hallintoa koskevia menette
lyjä eturistiriitojen tunnistamiseksi, ehkäisemiseksi, hallit
semiseksi, valvomiseksi ja ilmoittamiseksi. Delegoiduilla 
säädöksillä olisi lisäksi täsmennettävä toteutettavat ris
kienhallintatehtävät, riskienhallintajärjestelmän asianmu
kainen tarkasteluväli, se, miten riskienhallintatehtävät 
olisi erotettava toiminnallisesti ja hierarkkisesti toiminta
yksiköistä, mukaan luettuina salkunhoitotehtävät; erityiset 
suojatoimet eturistiriitojen varalta ja vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajien soveltamat riskienhallintavaa
timukset. Delegoiduilla säädöksillä olisi myös täsmennet
tävä maksuvalmiudenhallintajärjestelmät ja -menettelyt, 
joita vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien olisi käy
tettävä, sekä sijoitusstrategian, maksuvalmiusprofiilin ja 
lunastuspolitiikan yhdenmukaisuus. Delegoiduilla säädök
sillä olisi myös täsmennettävä vaatimukset, joita arvo
paperistamisvälineiden alullepanijoiden, järjestäjien tai al
kuperäisten luotonantajien on noudatettava, jotta vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat voivat sijoittaa kysei
siin välineisiin, jotka on laskettu liikkeeseen 1 päivän 
tammikuuta 2011 jälkeen. 

(82) Delegoiduilla säädöksillä olisi myös täsmennettävä vaa
timukset, joita vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien 

on noudatettava sijoittaessaan tällaisiin arvopaperistamis
välineisiin, täsmennettävä hallinto- ja tilinpitomenettelyt, 
automaattisen tietojenkäsittelyn valvonta- ja suojajärjes
telyt sekä riittävät sisäiset valvontajärjestelmät. Delegoi
duilla säädöksillä olisi myös täsmennettävä menettelyt 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen varojen asianmukaista 
arvonmääritystä ja osuus- tai osakekohtaisen nettoarvon 
laskentaa varten, ammatilliset takeet, jotka ulkopuolisen 
arvonmäärittäjän on voitava antaa, ja avointen vaihtoeh
toisten sijoitusrahastojen kannalta soveltuva arvonmää
ritysväli. 

(83) Delegoiduilla säädöksillä olisi myös täsmennettävä ehdot, 
joita noudattaen vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoita
jan toimintojen siirtäminen toisen hoidettavaksi olisi hy
väksyttävä, ja edellytykset, joita noudattaen vaihtoehtois
ten sijoitusrahastojen hoitaja on siirtänyt toimintojaan 
niin laajasti, että siitä tulee postilaatikkoyhteisö eikä sen 
enää voida katsoa olevan kyseisen vaihtoehtoisen sijoitus
rahaston hoitaja, säilytysyhteisöjen osalta olisi myös täs
mennettävä perusteet sen arvioimiseksi, että säilytysyhtei
söjen sijoittautumismaina olevien kolmansien maiden toi
minnan vakautta koskeva säätely ja valvonta vastaavat 
vaikutuksiltaan unionin lainsäädännössä vahvistettuja 
säännöksiä ja että niiden täytäntöönpanoa valvotaan te
hokkaasti, vakiosopimukseen sisällytettävät tiedot, säily
tystehtävien hoitamista koskevat edellytykset, mukaan 
luettuna säilytysyhteisön säilytystehtävien piiriin sisälty
vien rahoitusvälineiden tyyppi, edellytykset, joita noudat
taen säilytysyhteisö voi hoitaa säilytystehtäviään keskus
säilytysyhteisöön kirjattujen rahoitusvälineiden osalta, ja 
edellytykset, joita noudattaen säilytysyhteisön olisi säily
tettävä nimellisessä muodossa liikkeeseen lasketut ja liik
keeseenlaskijalle tai kirjaajalle rekisteröidyt rahoitusväli
neet, säilytysyhteisöjen asianmukaista huolellisuutta kos
kevat tehtävät, erittelemistä koskeva velvoite, edellytykset, 
joita noudattaen, ja olosuhteet, joissa olisi katsottava, että 
säilytettävänä olevista rahoitusvälineistä on aiheutunut 
tappioita, sellaisten ulkopuolisten tapahtumien käsite, joi
hin ei ole kohtuudella voitu vaikuttaa ja joiden seuraukset 
eivät olisi olleet vältettävissä kaikista kohtuullisiksi kat
sottavista toimista huolimatta, sekä edellytykset, joita 
noudattaen, ja olosuhteet, joissa vastuusta vapautumiseen 
on objektiivinen peruste. Delegoiduilla säädöksillä olisi 
myös täsmennettävä sisältö ja muoto vuosikertomukselle, 
joka vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan on asetet
tava saataville kustakin hoitamastaan vaihtoehtoisesta si
joitusrahastosta, sekä vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajan tiedonantovelvollisuudet sijoittajia kohtaan, ra
portointivaatimukset toimivaltaisia viranomaisia kohtaan 
ja kyseisten tietojen antamisen aikaväli. 

(84) Delegoiduilla säädöksillä olisi lisäksi täsmennettävä, mil
loin katsotaan, että vivutusta hyödynnetään merkittävässä 
määrin, ja periaatteet, joita toimivaltaisten viranomaisten 
olisi noudatettava harkitessaan rajoitusten käyttöönottoa 
vivutuksen määrälle, jota vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitaja voi käyttää. Delegoiduilla säädöksillä olisi 
myös täsmennettävä yhteistyöjärjestelyt unionin ulkopuo
lelle sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajien ja/tai unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen osalta, jotta voidaan 
laatia yhteiset puitteet tällaisten yhteistyöjärjestelyjen 
käyttöönoton helpottamiseksi kolmansien maiden kanssa.
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Delegoiduilla säädöksillä olisi myös täsmennettävä vaih
toehtoisten sijoitusrahastojen hoitajaa koskevan tietojen
vaihdon sisältö toimivaltaisten viranomaisten välillä ja 
tiettyjen tietojen toimittaminen arvopaperimarkkinaviran
omaiselle. 

(85) Arvopaperimarkkinaviranomaisen tästä asiasta antaman 
lausunnon ja tässä direktiivissä säädettyjen perusteiden 
mukaan olisi myös annettava delegoitu säädös passin 
ulottamiseksi koskemaan unioniin sijoittautuneita vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen hoitajia, jotka markkinoivat 
unionin ulkopuolelle sijoittautuneita vaihtoehtoisia sijoi
tusrahastoja unionissa, sekä unionin ulkopuolelle sijoit
tautuneita vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajia, 
jotka hoitavat ja/tai markkinoivat vaihtoehtoisia sijoitus
rahastoja unionissa, ja toinen delegoitu säädös olisi an
nettava suunnattua antia koskevien kansallisten järjestel
mien soveltamisen lopettamiseksi tältä osin. 

(86) Euroopan parlamentin ja neuvoston olisi voitava vastus
taa delegoitua säädöstä kolmen kuukauden kuluessa siitä, 
kun säädös on annettu tiedoksi. Euroopan parlamentin 
tai neuvoston aloitteesta tätä määräaikaa olisi voitava 
pidentää kolmella kuukaudella aloilla, joihin liittyy mer
kittäviä ongelmia. Euroopan parlamentin ja neuvoston 
olisi voitava myös ilmoittaa muille toimielimille, etteivät 
ne aio vastustaa delegoitua säädöstä. Tällainen delegoitu
jen säädösten hyväksyminen varhaisessa vaiheessa on eri
tyisen tärkeää silloin, kun on noudatettava määräaikoja, 
jotta esimerkiksi jäsenvaltiot voivat tarvittaessa saattaa 
delegoidut säädökset osaksi kansallista lainsäädäntöä tässä 
direktiivissä säädetyssä määräajassa. 

(87) Lissabonin sopimuksen hyväksyneen hallitustenvälisen 
konferenssin päätösasiakirjaan liitetyn, Euroopan unionin 
toiminnasta tehdyn sopimuksen 290 artiklaa koskevan 
julistuksen mukaisesti konferenssi pani merkille, että ko
missio aikoi vakiintuneen käytäntönsä mukaisesti jatkaa 
jäsenvaltioiden nimeämien asiantuntijoiden kuulemista 
valmistellessaan sellaisia rahoituspalvelualaa koskevia sää
döksiä, jotka annetaan säädösvallan siirron nojalla. 

(88) Arvopaperimarkkinaviranomaisen olisi kahden vuoden 
kuluttua siitä, kun määräaika direktiivin saattamiseksi 
osaksi kansallista lainsäädäntöä on päättynyt, annettava 
lausunto tuolloin voimassa olevan passin toiminnasta ja 
suunnattua antia koskevien kansallisten järjestelmien toi
minnasta. Sen olisi annettava lausunto myös passin ulot
tamisesta koskemaan unioniin sijoittautuneita vaihtoeh
toisten sijoitusrahastojen hoitajia, jotka markkinoivat 
unionin ulkopuolelle sijoittautuneita vaihtoehtoisia sijoi
tusrahastoja unionissa, sekä unionin ulkopuolelle sijoit
tautuneita vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajia, 
jotka hoitavat ja/tai markkinoivat vaihtoehtoisia sijoitus
rahastoja unionissa. Komission olisi kolmen kuukauden 
kuluessa arvopaperimarkkinaviranomaisen lausuntojen 
saamisesta ja ottaen huomioon tässä direktiivissä luetellut 
perusteet ja sen tavoitteet, muun muassa sisämarkkinat, 
sijoittajansuoja ja järjestelmäriskien tehokas valvonta, an
nettava delegoitu säädös, jolla täsmennetään, minä päi
vänä tässä direktiivissä vahvistettuja passin jatkamista 
koskevia sääntöjä olisi alettava soveltaa kaikissa jäsenval
tioissa. 

(89) Lontoossa huhtikuussa 2009 pitämässään huippukoko
uksessa G20-maiden johtajat sopivat, että hedgerahastot 
tai niiden hoitajat olisi rekisteröitävä ja että ne olisi vel
voitettava jatkuvasti antamaan asianmukaisia tietoja val
vonta- tai sääntelyviranomaisille. Niitä olisi valvottava sen 
varmistamiseksi, että niiden riskienhallinta on riittävää. 
G20-maiden johtajat vahvistivat sitoumuksensa Toron
tossa kesäkuussa 2010 ja sitoutuivat myös vauhditta
maan sellaisten tehokkaiden toimenpiteiden toteutta
mista, joilla parannetaan hedgerahastojen avoimuutta ja 
lakisääteistä valvontaa kansainvälisesti yhdenmukaisella ja 
syrjimättömällä tavalla. Kansainvälinen arvopaperimarkki
navalvojien yhteisö antoi G20-ryhmän tavoitteiden tuke
miseksi kesäkuussa 2009 hedgerahastojen valvontaa kos
kevia korkean tason periaatteita, joiden pohjalta tällä 
alalla voidaan kehittää kansainvälisesti johdonmukaista 
sääntelyä. Syyskuun 16 päivänä 2010 kokoontunut Eu
rooppa-neuvosto katsoi, että Euroopan on ajettava etu
jaan ja edistettävä arvojaan entistä vakuuttavammin ja 
vastavuoroisuuden hengessä ja kaikkia osapuolia hyödyt
täen unionin ulkosuhteissa ja toteutettava toimia muun 
muassa parantaakseen eurooppalaisten yritysten pääsyä 
markkinoille ja syventääkseen sääntely-yhteistyötä merkit
tävien kauppakumppanien kanssa. Komissio pyrkii var
mistamaan, että unionin kansainväliset kumppanit pane
vat nämä sitoumukset yhdenmukaisesti täytäntöön. 

(90) Arvopaperimarkkinaviranomaisen olisi kolmen vuoden 
kuluttua sellaisen delegoidun säädöksen voimaantulosta, 
jonka nojalla passia on alettu soveltaa kaikkiin vaihtoeh
toisten sijoitusrahastojen hoitajiin, annettava lausunto 
tuolloin voimassa olevan passin toiminnasta ja suunnat
tua antia koskevien kansallisten järjestelmien toiminnasta. 
Sen olisi annettava lausunto myös tällaisten kansallisten 
järjestelmien lakkauttamisesta. Komission olisi kolmen 
kuukauden kuluessa arvopaperimarkkinaviranomaisen 
lausuntojen saamisesta ja ottaen huomioon tässä direktii
vissä luetellut perusteet ja sen tavoitteet, muun muassa 
sisämarkkinat, sijoittajansuoja ja järjestelmäriskien teho
kas valvonta, annettava delegoitu säädös, jolla täsmenne
tään, minä päivänä tässä direktiivissä tarkoitetut kansal
liset järjestelmät on lakkautettava kaikissa jäsenvaltioissa. 

(91) Komission olisi neljän vuoden kuluttua siitä, kun mää
räaika direktiivin saattamiseksi osaksi kansallista lainsää
däntöä on päättynyt, aloitettava julkisen kuulemisen ja 
toimivaltaisten viranomaisten kanssa käytyjen keskustelu
jen pohjalta tämän direktiivin soveltamisen ja soveltamis
alan uudelleentarkastelu. Uudelleentarkastelussa olisi ana
lysoitava direktiivin soveltamisesta saatuja kokemuksia, 
sen vaikutusta sijoittajiin, vaihtoehtoisiin sijoitusrahastoi
hin ja vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajiin niin 
unionissa kuin kolmansissa maissakin sekä sitä, missä 
määrin direktiivin tavoitteet on saavutettu, ja siinä olisi 
tarvittaessa ehdotettava aiheellisia muutoksia. Tarkas
teluun olisi sisällyttävä yleinen selvitys tämän direktiivin 
sääntöjen toiminnasta ja niiden soveltamisesta saaduista 
kokemuksista. Komission olisi uudelleentarkastelussaan 
tutkittava arvopaperimarkkinaviranomaisen ja unionin 
toimivaltaisten viranomaisten tehtäviä, joilla varmistetaan 
kaikkien unionin markkinoilla toimivien vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajien tehokas valvonta tämän direk
tiivin puitteissa, ja muun muassa asetuksen (EU) 
N:o 1095/2010 mukaisesti myös sitä, olisiko arvopaperi
markkinaviranomaiselle annettava unionin ulkopuolelle
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sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoita
jien toimilupiin ja valvontaan liittyviä uusia valvontateh
täviä. Komission olisi tässä yhteydessä arvioitava tällaisten 
tehtävien antamiseen arvopaperimarkkinaviranomaiselle 
liittyvät kustannukset ja hyödyt. 

(92) Tällä direktiivillä pyritään luomaan puitteet, joissa voi
daan puuttua vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien 
toiminnasta aiheutuviin mahdollisiin riskeihin ja varmis
tamaan, että toimivaltaiset viranomaiset voivat tehok
kaasti valvoa kyseisiä riskejä unionissa. On tarpeen luoda 
sääntelylle ja valvonnalle tiukat puitteet, jotta rahoitus
alan sääntelyyn ei jää aukkoja. Tältä osin viitataan ole
massa oleviin asianmukaista huolellisuutta koskeviin vaa
timuksiin, joita sovelletaan ammattimaisiin sijoittajiin täl
laisia sijoittajia koskevan asiaankuuluvan sääntelyn no
jalla. Komissiota kehotetaan tarkastelemaan uudelleen 
ammattimaisia sijoittajia koskevaa lainsäädäntöä arvioi
dakseen, onko tarpeellista asettaa tiukempia vaatimuksia, 
jotka koskevat sellaisten eurooppalaisten ammattimaisten 
sijoittajien asianmukaista huolellisuutta koskevaa proses
sia, jotka sijoittavat omasta aloitteestaan unionin ulko
puolisiin rahoitustuotteisiin, kuten unionin ulkopuolelle 
sijoittautuneisiin vaihtoehtoisiin sijoitusrahastoihin. 

(93) Komission olisi uudelleentarkastelun päätteeksi esitettävä 
Euroopan parlamentille ja neuvostolle kertomus ja tarvit
taessa ehdotettava muutoksia ottaen huomioon direktii
vin tavoitteet ja mahdolliset vaikutukset sijoittajiin, vaih
toehtoisiin sijoitusrahastoihin ja vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajiin unionissa ja kolmansissa maissa. 

(94) Jäsenvaltiot eivät voi riittävällä tavalla saavuttaa tämän 
direktiivin tavoitetta eli korkeatasoisen sijoittajansuojan 
varmistamista luomalla yhteiset puitteet vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajien toimiluville ja valvonnalle, 
mikä näkyy näiden toimijoiden nykyisen kansallisen ta
son sääntelyn ja valvonnan puutteina, vaan se voidaan 
saavuttaa paremmin unionin tasolla, joten unioni voi 
toteuttaa toimenpiteitä Euroopan unionista tehdyn sopi
muksen 5 artiklassa vahvistetun toissijaisuusperiaatteen 
mukaisesti. Mainitussa artiklassa vahvistetun suhteelli
suusperiaatteen mukaisesti tässä direktiivissä ei ylitetä 
sitä, mikä on tarpeen tämän tavoitteen saavuttamiseksi. 

(95) Direktiivejä 2003/41/EY ja 2009/65/EY, luottoluokitus
laitoksista 16 päivänä syyskuuta 2009 annettua Euroo
pan parlamentin ja neuvoston asetusta (EY) N:o 
1060/2009 ( 1 ) ja asetusta (EU) N:o 1095/2010 olisi siksi 
muutettava vastaavasti, 

OVAT HYVÄKSYNEET TÄMÄN DIREKTIIVIN: 

I LUKU 

YLEISET SÄÄNNÖKSET 

1 artikla 

Kohde 

Tällä direktiivillä vahvistetaan säännöt, jotka koskevat sellaisten 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien toimilupia, toimintaa 
ja avoimuutta, jotka hoitavat ja/tai markkinoivat vaihtoehtoisia 
sijoitusrahastoja unionissa. 

2 artikla 

Soveltamisala 

1. Tätä direktiiviä sovelletaan, jollei tämän artiklan 3 koh
dasta ja 3 artiklasta muuta johdu, 

a) unioniin sijoittautuneisiin vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajiin, jotka hoitavat yhtä tai useampaa vaihtoehtoista si
joitusrahastoa, riippumatta siitä, ovatko nämä rahastot sijoit
tautuneet unioniin vai eivät; 

b) unionin ulkopuolelle sijoittautuneisiin vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajiin, jotka hoitavat yhtä tai useampaa 
unioniin sijoittautunutta vaihtoehtoista sijoitusrahastoa; ja 

c) unionin ulkopuolelle sijoittautuneisiin vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajiin, jotka markkinoivat yhtä tai useampaa 
vaihtoehtoista sijoitusrahastoa unionissa, riippumatta siitä, 
onko rahasto sijoittautunut unioniin vai ei. 

2. Tämän artiklan 1 kohdan soveltamisen kannalta merki
tystä ei ole seuraavalla: 

a) onko vaihtoehtoinen sijoitusrahasto tyypiltään avoin vai sul
jettu; 

b) onko vaihtoehtoinen sijoitusrahasto perustettu sopimus
oikeudellisten säännösten, trusteja koskevien säännösten tai 
yhtiöjärjestyksen nojalla vai onko sillä jokin muu oikeudelli
nen muoto; 

c) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan oikeudellisella 
muodolla. 

3. Direktiiviä ei sovelleta seuraaviin yhteisöihin: 

a) holdingyhtiöt; 

b) ammatillisia lisäeläkkeitä tarjoavat laitokset, jotka kuuluvat 
direktiivin 2003/41/EY soveltamisalaan, mukaan luettuina 
soveltuvin osin tuon direktiivin 2 artiklan 1 kohdassa tarkoi
tetut mainittujen laitosten hallinnoinnista vastaavat ja niiden 
puolesta toimivat hyväksytyt yhteisöt tai mainitun direktiivin 
19 artiklan 1 kohdan nojalla nimetyt omaisuudenhoitajat, jos 
ne eivät hoida vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja; 

c) ylikansalliset laitokset, kuten Euroopan keskuspankki, Euroo
pan investointipankki, Euroopan kehitysrahoituslaitokset, 
kahdenväliset kehityspankit, Maailmanpankki, Kansainvälinen 
valuuttarahasto ja Euroopan investointirahasto sekä muut 
ylikansalliset laitokset ja niiden kaltaiset kansainväliset järjes
töt, jotka hoitavat yhtä tai useampaa vaihtoehtoista sijoitus
rahastoa, ja sikäli kuin kyseiset vaihtoehtoiset sijoitusrahastot 
toimivat yleisen edun mukaisesti; 

d) kansalliset keskuspankit;
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e) kansalliset, alueelliset ja paikalliset hallitukset ja elimet tai 
muut laitokset, jotka hoitavat sosiaaliturva- ja eläkejärjestel
miä tukevia rahastoja; 

f) henkilöstöedustus- tai henkilöstön talletusjärjestelmät; 

g) arvopaperistamiserillisyhtiöt. 

4. Jäsenvaltioiden on toteutettava tarvittavat toimet varmis
taakseen, että 1 kohdassa tarkoitetut vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajat noudattavat kaiken aikaa tätä direktiiviä. 

3 artikla 

Poikkeukset 

1. Tätä direktiiviä ei sovelleta vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitajiin, jos ne hoitavat yhtä tai useampaa vaihtoehtoista 
sijoitusrahastoa, jonka ainoita sijoittajia ovat hoitajat itse tai 
hoitajien emoyritykset tai tytäryritykset taikka näiden emoyri
tysten muut tytäryritykset, edellyttäen, että mikään näistä sijoit
tajista ei itse ole vaihtoehtoinen sijoitusrahasto. 

2. Seuraaviin vaihtoehtoisiin sijoitusrahastojen hoitajiin so
velletaan ainoastaan tämän artiklan 3 ja 4 kohtaa, sanotun kui
tenkaan rajoittamatta 46 artiklan soveltamista: 

a) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat, jotka joko suoraan 
tai välillisesti sellaisen yhtiön kautta, johon mainittu hoitaja 
on sidoksissa yhteisen liikkeenjohdon tai määräysvallan 
taikka merkittävän suoran tai välillisen omistuksen perus
teella, hoitavat sellaisten vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
salkkuja, joiden hoidetut varat, vivutuksella hankitut varat 
mukaan luettuina, eivät yhteensä ylitä 100 miljoonan euron 
rajaa; tai 

b) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat, jotka joko suoraan 
tai välillisesti sellaisen yhtiön kautta, johon mainittu hoitaja 
on sidoksissa yhteisen liikkeenjohdon tai määräysvallan 
taikka merkittävän suoran tai välillisen omistuksen perus
teella, hoitavat sellaisten vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
salkkuja, joiden hoidetut varat eivät yhteensä ylitä 500 mil
joonan euron rajaa, kun rahastojen salkut muodostuvat vaih
toehtoisista sijoitusrahastoista, jotka ovat vivuttamattomia ja 
joissa oikeutta vaatia lunastusta ei voi käyttää viiteen vuoteen 
kuhunkin rahastoon tehdystä alkusijoituksesta lukien. 

3. Jäsenvaltioiden on varmistettava, että 2 kohdassa tarkoi
tettujen vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien on ainakin 

a) rekisteröidyttävä kotijäsenvaltionsa toimivaltaisille viranomai
sille; 

b) annettava rekisteröinnin yhteydessä tunnistetiedot itsestään ja 
hoitamistaan vaihtoehtoisista sijoitusrahastoista kotijäsenval
tionsa toimivaltaisille viranomaisille; 

c) annettava rekisteröinnin yhteydessä tiedot hoitamiensa vaih
toehtoisten sijoitusrahastojen sijoitusstrategioista kotijäsen
valtionsa toimivaltaisille viranomaisille; 

d) toimitettava säännöllisesti kotijäsenvaltionsa toimivaltaisille 
viranomaisille tiedot tärkeimmistä välineistä, joilla ne käyvät 
kauppaa, sekä hoitamiensa vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
tärkeimmistä sijoituskohteista ja merkittävimmistä riskikes
kittymistä, jotta toimivaltaiset viranomaiset voivat tehok
kaasti valvoa järjestelmäriskejä, ja 

e) ilmoitettava kotijäsenvaltionsa toimivaltaisille viranomaisille, 
jos ne eivät enää täytä 2 kohdassa tarkoitettuja edellytyksiä. 

Tämän kohdan ja tämän artiklan 2 kohdan soveltaminen ei 
rajoita jäsenvaltioiden hyväksymien tiukempien sääntöjen sovel
tamista 2 kohdassa tarkoitettuihin hoitajiin. 

Jäsenvaltioiden on toteutettava tarvittavat toimet varmistaak
seen, että vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja hakee toimi
lupaa 30 kalenteripäivän kuluessa tässä direktiivissä säädettyjä 
menettelyjä noudattaen, jos 2 kohdassa tarkoitetut edellytykset 
eivät enää täyty. 

4. Edellä 2 kohdassa tarkoitetuilla vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajilla ei ole tämän direktiivin mukaisesti myön
nettyjä oikeuksia, paitsi jos hoitaja päättää hakea tämän direktii
vin mukaista kohtelua. Jos hoitaja hakee direktiivin mukaista 
kohtelua, sovelletaan koko direktiiviä, jollei siinä säädetyistä 
poikkeuksista muuta johdu. 

5. Komissio hyväksyy täytäntöönpanosäädöksiä täsmentääk
seen menettelyt niitä vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajia 
varten, jotka päättävät hakea tämän direktiivin mukaista kohte
lua 4 kohdan nojalla. Nämä täytäntöönpanosäädökset hyväksy
tään 59 artiklan 2 kohdassa tarkoitettua tarkastelumenettelyä 
noudattaen. 

6. Komissio hyväksyy 56 artiklan mukaisesti ja 57 ja 
58 artiklan ehtoja noudattaen delegoiduilla säädöksillä toimen
piteitä, joilla täsmennetään 

a) edellä 2 kohdassa tarkoitettujen rajojen laskentatapa ja sel
laisten vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja hoitavien vaihtoehtois
ten sijoitusrahastojen hoitajien kohtelu, joiden hoitamat va
rat, vivutuksella hankitut varat mukaan luettuina, tilapäisesti 
ylittävät ja/tai alittavat kyseisen rajan saman kalenterivuoden 
aikana; 

b) edellä 2 kohdassa tarkoitettujen yhteisöjen velvoitteet rekis
teröityä ja toimittaa tietoja, jotta järjestelmäriskejä voidaan 
valvoa tehokkaasti 3 kohdan mukaisesti; ja 

c) velvoitteet ilmoittaa asiasta toimivaltaisille viranomaisille 3 
kohdan mukaisesti.
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4 artikla 

Määritelmät 

1. Tässä direktiivissä käytetään seuraavia määritelmiä: 

a) ’vaihtoehtoisilla sijoitusrahastoilla’ tarkoitetaan sellaisia yh
teistä sijoitustoimintaa harjoittavia yrityksiä, niiden ala
rahastot mukaan luettuina, 

i) jotka hankkivat pääomaa useilta sijoittajilta sijoittaak
seen ne määritellyn sijoituspolitiikan mukaisesti kyseis
ten sijoittajien eduksi ja 

ii) joilta ei edellytetä 2009/65/EY 5 artiklan mukaista 
toimilupaa; 

b) ’vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajilla’ tarkoitetaan oi
keushenkilöitä, joiden säännöllistä liiketoimintaa on vaih
toehtoisten sijoitusrahastojen hoito; 

c) ’sivuliikkeellä’ tarkoitetaan vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitajan ollessa kyseessä liiketoimipaikkaa, joka on 
osa hoitajaa, joka ei ole oikeushenkilö ja joka tarjoaa pal
veluja, joiden tarjoamiseen kyseinen vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitaja on saanut toimiluvan; kaikkia vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan samaan jäsenvaltioon 
perustamia liiketoimipaikkoja pidetään yhtenä sivuliikkeenä 
silloin, kun vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan sään
tömääräinen kotipaikka on toisessa jäsenvaltiossa tai kol
mannessa maassa; 

d) ’voitonjako-osuudella’ tarkoitetaan sellaista osuutta vaihto
ehtoisen sijoitusrahaston tuotosta, joka on kertynyt vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen hoitajalle korvauksena rahaston 
hoidosta, lukuun ottamatta mitään sellaista osuutta rahas
ton tuotoista, joka on kertynyt hoitajalle tuottona hoitajan 
rahastoon tekemistä sijoituksista; 

e) ’läheisillä sidoksilla’ tarkoitetaan tilannetta, jossa kahden tai 
useamman luonnollisen henkilön tai oikeushenkilön välillä 
on sidoksena 

i) omistusyhteys eli suora tai määräysvallan kautta välilli
nen vähintään 20 prosentin omistusosuus yrityksen ää
nioikeuksista tai pääomasta; 

ii) 13 päivänä kesäkuuta 1983 annetun seitsemännen neu
voston direktiivin 83/349/ETY ( 1 ) 1 artiklassa tarkoitettu 
määräysvalta eli emoyrityksen ja tytäryrityksen välinen 
sidos, tai samankaltainen luonnollisen henkilön tai oi
keushenkilön ja yrityksen välinen sidos; tätä alakohtaa 
sovellettaessa myös mahdollinen tytäryrityksen tytäryri
tys katsotaan näiden tytäryritysten emoyrityksen tytäry
ritykseksi. 

Kun vähintään kaksi luonnollista henkilöä tai oikeushenki
löä on määräysvallan kautta pysyvästi sidoksissa samaan 
henkilöön, näiden henkilöiden välillä katsotaan niin ikään 
olevan läheinen sidos; 

f) ’toimivaltaisilla viranomaisilla’ tarkoitetaan jäsenvaltioiden 
kansallisia viranomaisia, joilla on toimivalta lain tai muun 
säädöksen perusteella valvoa vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitajia; 

g) ’toimivaltaisilla viranomaisilla’ tarkoitetaan säilytysyhteisö
jen ollessa kyseessä 

i) direktiivin 2006/48/EY 4 artiklan 4 kohdassa määritel
tyjä toimivaltaisia viranomaisia, jos säilytysyhteisö on 
tuon direktiivin mukaisen toimiluvan saanut luottolai
tos; 

ii) direktiivin 2004/39/EY 4 artiklan 1 kohdan 22 alakoh
dassa määriteltyjä toimivaltaisia viranomaisia, jos säily
tysyhteisö on tuon direktiivin mukaisen toimiluvan saa
nut sijoituspalveluyritys; 

iii) säilytysyhteisön kotijäsenvaltion kansallisia viranomai
sia, joilla on toimivalta lain tai muun säädöksen perus
teella valvoa tämän direktiivin 21 artiklan 3 kohdan 
ensimmäisen alakohdan c alakohdassa tarkoitettuja lai
tosten ryhmiä, jos säilytysyhteisö kuuluu tällaiseen lai
tosten ryhmään; 

iv) sen jäsenvaltion, jossa tämän direktiivin 21 artiklan 3 
kohdan kolmannessa alakohdassa tarkoitetulla yhtei
söllä on sääntömääräinen kotipaikka, kansallisia viran
omaisia, joilla on toimivalta lain tai muun säädöksen 
perusteella valvoa tällaisia yhteisöjä, tai virallista elintä, 
jolla on toimivalta rekisteröidä tällainen yhteisö tai val
voa sitä siihen sovellettavien ammattisääntöjen nojalla, 
jos säilytysyhteisö on tällainen yhteisö; 

v) sen kolmannen maan asianomaisia kansallisia viran
omaisia, jossa säilytysyhteisöllä on sääntömääräinen ko
tipaikka, jos säilytysyhteisö nimetään unionin ulkopuo
lelle sijoittautuneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston säi
lytysyhteisöksi tämän direktiivin 21 artiklan 5 kohdan 
b alakohdan mukaisesti eikä se kuulu tämän alakohdan 
i–iv alakohdan soveltamisalaan; 

h) ’unioniin sijoittautuneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston 
toimivaltaisilla viranomaisilla’ tarkoitetaan jäsenvaltion kan
sallisia viranomaisia, joilla on toimivalta lain tai muun sää
döksen perusteella valvoa vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja; 

i) ’määräysvallalla’ tarkoitetaan direktiivin 83/349/ETY 
1 artiklassa määriteltyä määräysvaltaa;
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j) ’sijoittautuneella’ tarkoitetaan 

i) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien ollessa ky
seessä sitä, että niillä on sääntömääräinen kotipaikka 
sijoittautumispaikassa; 

ii) vaihtoehtoisen sijoitusrahastojen ollessa kyseessä sitä, 
että se on saanut toimiluvan tai on rekisteröity sijoit
tautumispaikassa, tai jos rahasto ei ole saanut toimi
lupaa tai sitä ei ole rekisteröity, sitä, että sillä on sään
tömääräinen kotipaikka sijoittautumispaikassa; 

iii) säilytysyhteisön ollessa kyseessä sitä, että sillä on sään
tömääräinen kotipaikka tai sivuliike sijoittautumispai
kassa; 

iv) laillisten edustajien, jotka ovat oikeushenkilöitä, ollessa 
kyseessä sitä, että näillä on sääntömääräinen kotipaikka 
tai sivuliike sijoittautumispaikassa, ja 

v) laillisten edustajien, jotka ovat luonnollisia henkilöitä, 
ollessa kyseessä sitä, että näillä on kotipaikka sijoittau
tumispaikassa; 

k) ’unioniin sijoittautuneella vaihtoehtoisella sijoitusrahastolla’ 
tarkoitetaan 

i) vaihtoehtoista sijoitusrahastoa, joka on saanut toimilu
van tai on rekisteröity jäsenvaltiossa sovellettavan kan
sallisen lainsäädännön mukaisesti, tai 

ii) vaihtoehtoista sijoitusrahastoa, joka ei ole saanut toimi
lupaa tai jota ei ole rekisteröity jäsenvaltiossa mutta 
jolla on sääntömääräinen kotipaikka ja/tai keskustoimi
paikka jäsenvaltiossa; 

l) ’unioniin sijoittautuneella vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajalla’ tarkoitetaan vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajaa, jolla on sääntömääräinen kotipaikka jäsenvalti
ossa; 

m) ’syöttörahastona toimivalla vaihtoehtoisella sijoitusrahas
tolla’ tarkoitetaan vaihtoehtoista sijoitusrahastoa, 

i) joka sijoittaa vähintään 85 prosenttia varoistaan toisen 
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston (kohderahastona toimi
van vaihtoehtoisen sijoitusrahaston) osuuksiin tai osak
keisiin; 

ii) joka sijoittaa vähintään 85 prosenttia varoistaan useam
paan kuin yhteen kohderahastona toimivaan vaihtoeh
toiseen sijoitusrahastoon, jos kyseisillä rahastoilla on 
samanlaiset sijoitusstrategiat; tai 

iii) jolla muuten on tällaisessa kohderahastona toimivassa 
vaihtoehtoisessa sijoitusrahastossa positio, joka muo
dostaa vähintään 85 prosenttia sen varoista; 

n) ’rahoitusvälineellä’ tarkoitetaan direktiivin 2004/39/EY liit
teessä I olevassa C osassa olevan määritelmän mukaista 
välinettä; 

o) ’holdingyhtiöllä’ tarkoitetaan yhtiötä, jolla on osakkeen
omistuksia yhdessä tai useammassa muussa yhtiössä, jonka 
kaupallisena tarkoituksena on harjoittaa liiketoimintastrate
giaa tai -strategioita tytäryritystensä, osakkuusyritystensä tai 
omistusyhteyksiensä kautta vaikuttaakseen niiden pitkän 
aikavälin arvoon, ja joka on yhtiö, 

i) joka toimii omaan lukuunsa ja jonka osakkeet on otettu 
kaupankäynnin kohteeksi säännellyillä markkinoilla 
unionissa; tai 

ii) jota ei ole perustettu pääasiassa tuottamaan tytäryritys
tensä tai osakkuusyritystensä myynnin avulla voittoa 
sijoittajilleen, mikä ilmenee sen vuosikertomuksesta tai 
muista virallisista asiakirjoista; 

p) ’vaihtoehtoisen sijoitusrahaston kotijäsenvaltiolla’ tarkoite
taan 

i) jäsenvaltiota, jossa vaihtoehtoinen sijoitusrahasto on 
saanut toimiluvan tai on rekisteröity sovellettavan kan
sallisen lainsäädännön mukaisesti, tai jos toimilupia tai 
rekisteröintejä on useita, jäsenvaltiota, jossa vaihtoehtoi
nen sijoitusrahasto on saanut toimiluvan tai on rekis
teröity ensimmäisen kerran; tai 

ii) jäsenvaltiota, jossa vaihtoehtoisella sijoitusrahastolla on 
sääntömääräinen kotipaikka ja/tai keskustoimipaikka, 
jos se ei ole saanut toimilupaa eikä sitä ole rekisteröity 
jossakin jäsenvaltiossa; 

q) ’vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvalti
olla’ tarkoitetaan jäsenvaltiota, jossa vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajalla on sääntömääräinen kotipaikka; 
unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajien osalta kaikkia tämän direktiivin viit
tauksia ”vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijä
senvaltioon” pidetään viittauksina ”viitejäsenvaltioon” VII 
luvussa säädetyn mukaisesti; 

r) ’vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan vastaanottavalla 
jäsenvaltiolla’ tarkoitetaan 

i) jäsenvaltiota, joka ei ole kotijäsenvaltio ja jossa unio
niin sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitaja hoitaa unioniin sijoittautuneita vaihtoehtoisia 
sijoitusrahastoja; 

ii) jäsenvaltiota, joka ei ole kotijäsenvaltio ja jossa unio
niin sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitaja markkinoi unioniin sijoittautuneen vaihtoehtoi
sen sijoitusrahaston osuuksia tai osakkeita; 

iii) jäsenvaltiota, joka ei ole kotijäsenvaltio ja jossa unio
niin sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitaja markkinoi unionin ulkopuolelle sijoittautuneen 
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osuuksia tai osakkeita; 

iv) jäsenvaltiota, joka ei ole viitejäsenvaltio ja jossa unionin 
ulkopuolelle sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitaja hoitaa unioniin sijoittautuneita vaihtoeh
toisia sijoitusrahastoja; 

v) jäsenvaltiota, joka ei ole viitejäsenvaltio ja jossa unionin 
ulkopuolelle sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitaja markkinoi unioniin sijoittautuneen vaihto
ehtoisen sijoitusrahaston osuuksia tai osakkeita; tai 

vi) jäsenvaltiota, joka ei ole viitejäsenvaltio ja jossa unionin 
ulkopuolelle sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitaja markkinoi unionin ulkopuolelle sijoittau
tuneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osuuksia tai 
osakkeita;
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s) ’perustamispääomalla’ tarkoitetaan direktiivin 2006/48/EY 
57 artiklan ensimmäisen kohdan a ja b alakohdassa tarkoi
tettuja varoja; 

t) ’liikkeeseenlaskijalla’ tarkoitetaan direktiivin 2004/109/EY 
2 artiklan 1 kohdan d alakohdassa tarkoitettua liikkeeseen
laskijaa, jolla on sääntömääräinen kotipaikka unionissa ja 
jonka osakkeet on otettu kaupankäynnin kohteeksi direktii
vin 2004/39/EY 4 artiklan 1 kohdan 14 alakohdassa tar
koitetuilla säännellyillä markkinoilla; 

u) ’laillisella edustajalla’ tarkoitetaan luonnollista henkilöä, 
jolla on kotipaikka, tai oikeushenkilöä, jolla on sääntömää
räinen kotipaikka unionissa ja joka unionin ulkopuolelle 
sijoittautuneen vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan 
nimenomaisesti nimeämänä toimii sen lukuun edustaen 
sitä unionissa viranomaisiin, asiakkaisiin, elimiin ja tällaisen 
hoitajan vastapuoliin nähden hoitajalla tämän direktiivin 
mukaisesti olevien velvoitteiden osalta; 

v) ’vivutuksella’ tarkoitetaan menetelmää, jolla vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitaja lisää hoitamansa vaihtoehtoisen 
sijoitusrahaston positiota joko rahaa tai arvopapereita lai
naamalla, rahoitusjohdannaispositioihin sisältyvää vivutusta 
käyttämällä tai muulla tavalla; 

w) ’vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoidolla’ tarkoitetaan vä
hintään liitteessä I olevassa 1 kohdan a tai b alakohdassa 
tarkoitettujen sijoitustenhoitotoimintojen suorittamista yh
delle tai useammalle vaihtoehtoiselle sijoitusrahastolle; 

x) ’markkinoinnilla’ tarkoitetaan vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitajan aloitteesta tai lukuun tapahtuvaa sen hoita
man vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osuuksien tai osakkei
den suoraa tai välillistä tarjoamista tai kohdentamista sijoit
tajille, joiden kotipaikka tai sääntömääräinen kotipaikka on 
unionissa; 

y) ’kohderahastona toimivalla vaihtoehtoisella sijoitusrahas
tolla’ tarkoitetaan vaihtoehtoista sijoitusrahastoa, johon toi
nen vaihtoehtoinen sijoitusrahasto sijoittaa tai jossa sillä on 
positio edellä olevan m alakohdan mukaisesti; 

z) ’viitejäsenvaltiolla’ tarkoitetaan 37 artiklan 4 kohdan mu
kaisesti määriteltyä jäsenvaltiota; 

aa) ’unionin ulkopuolelle sijoittautuneella vaihtoehtoisella sijoi
tusrahastolla’ tarkoitetaan vaihtoehtoista sijoitusrahastoa, 
joka ei ole unioniin sijoittautunut vaihtoehtoinen sijoitus
rahasto; 

ab) ’unionin ulkopuolelle sijoittautuneella vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajalla’ tarkoitetaan vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajaa, joka ei ole unioniin sijoittautunut 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja; 

ac) ’listaamattomalla yhtiöllä’ tarkoitetaan yhtiötä, jolla on 
sääntömääräinen kotipaikka unionissa ja jonka osakkeita 

ei ole otettu kaupankäynnin kohteeksi direktiivin 
2004/39/EY 4 artiklan 1 kohdan 14 alakohdassa tarkoite
tuilla säännellyillä markkinoilla; 

ad) ’omilla varoilla’ tarkoitetaan direktiivin 2006/48/EY 
56–67 artiklassa tarkoitettuja omia varoja; 

ae) ’emoyrityksellä’ tarkoitetaan direktiivin 83/349/ETY 1 ja 
2 artiklassa määriteltyä emoyritystä; 

af) ’päävälittäjällä’ tarkoitetaan luottolaitosta, säänneltyä sijoi
tuspalveluyritystä tai toiminnan vakautta koskevan säätelyn 
ja jatkuvan valvonnan alaista muuta yhteisöä, joka tarjoaa 
palveluja ammattimaisille sijoittajille ensisijaisesti rahoitus
välineillä toteutettavien liiketoimien rahoittamiseksi tai to
teuttamiseksi vastapuolena ja joka voi myös tarjota muita 
palveluja, kuten kauppojen selvitys- ja toimituspalveluja, 
säilytyspalveluja, arvopapereiden lainaksiantamista koskevia 
palveluja, räätälöityjä tekniikkapalveluja ja operatiivisia tu
kipalveluja; 

ag) ’ammattimaisella sijoittajalla’ tarkoitetaan sijoittajaa, joka 
katsotaan ammattimaiseksi asiakkaaksi tai jota voidaan 
pyynnöstä kohdella ammattimaisena asiakkaana direktiivin 
2004/39/EY liitteessä II tarkoitetulla tavalla; 

ah) ’määräosuudella’ tarkoitetaan suoraa tai välillistä omistuso
suutta vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajassa, kun 
tämä osuus on vähintään 10 prosenttia pääomasta tai ää
nioikeuksista direktiivin 2004/109/EY 9 ja 10 artiklan mu
kaisesti ottaen huomioon osuuden yhteen laskemista kos
kevat, mainitun direktiivin 12 artiklan 4 ja 5 kohdassa 
säädetyt ehdot tai kun sen nojalla on mahdollista vaikuttaa 
huomattavasti sen vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoita
jan johtamiseen, jossa omistusosuus on; 

ai) ’työntekijöiden edustajilla’ tarkoitetaan työntekijöiden edus
tajia sellaisina kuin ne tai heidät määritellään direktiivin 
2002/14/EY 2 artiklan e alakohdassa; 

aj) ’vähittäissijoittajalla’ tarkoitetaan sijoittajaa, joka ei ole am
mattimainen sijoittaja; 

ak) ’tytäryrityksellä’ tarkoitetaan direktiivin 83/349/ETY 1 ja 
2 artiklassa määriteltyä tytäryritystä; 

al) ’valvontaviranomaisilla’ tarkoitetaan unionin ulkopuolelle 
sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen ollessa 
kyseessä kolmannen maan kansallisia viranomaisia, joilla 
on toimivalta lain tai muun säädöksen perusteella valvoa 
vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja; 

am) ’valvontaviranomaisilla’ tarkoitetaan unionin ulkopuolelle 
sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoita
jien ollessa kyseessä kolmannen maan kansallisia viran
omaisia, joilla on toimivalta lain tai muun säädöksen pe
rusteella valvoa vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajia;
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an) ’arvopaperistamiserillisyhtiöllä’ tarkoitetaan yhteisöä, jonka 
ainoana tarkoituksena on harjoittaa arvopaperistamisiin 
osallistuvien erityisyhteisöjen saamisia ja velkoja koskevista 
tilastoista 19 päivänä joulukuuta 2008 annetun Euroopan 
keskuspankin asetuksen (EY) N:o 24/2009 ( 1 ) 1 artiklan 2 
kohdassa tarkoitettua arvopaperistamista ja toteuttaa muita 
aiheellisia toimia sen suorittamiseksi; 

ao) ’yhteissijoitusyrityksellä’ tarkoitetaan direktiivin 
2009/65/EY 5 artiklan mukaisen toimiluvan saanutta siir
tokelpoisiin arvopapereihin kohdistuvaa yhteistä sijoitustoi
mintaa harjoittavaa yritystä. 

2. Tämän artiklan 1 kohdan ad alakohdan soveltamiseksi 
sijoituspalveluyritysten ja luottolaitosten omien varojen riittä
vyydestä 14 päivänä kesäkuuta 2006 annetun Euroopan parla
mentin ja neuvoston direktiivin 2006/49/EY ( 2 ) 13–16 artiklaa 
sovelletaan soveltuvin osin. 

3. Komissio hyväksyy 56 artiklan mukaisesti ja 57 ja 
58 artiklan ehtoja noudattaen delegoiduilla säädöksillä toimen
piteitä, joilla täsmennetään 

a) edellä 1 kohdan v alakohdassa määritellyt vivutusmenetel
mät, mukaan luettuina mahdolliset vaihtoehtoisen sijoitus
rahaston määräysvallassa olevat rahoitukselliset ja/tai oikeu
delliset rakenteet, joissa on mukana kolmansia osapuolia; ja 

b) vivutuksen laskentatapa. 

4. Euroopan valvontaviranomainen (Euroopan arvopaperi
markkinaviranomainen), jäljempänä ’arvopaperimarkkinaviran
omainen’, laatii teknisten sääntelystandardien luonnoksia mää
rittääkseen vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien tyypit, 
kun se on tarpeen tämän direktiivin soveltamiseksi ja sen yh
denmukaisten soveltamisedellytysten varmistamiseksi. 

Komissiolle siirretään valta hyväksyä ensimmäisessä alakohdassa 
tarkoitetut tekniset sääntelystandardit asetuksen (EU) N:o 
1095/2010 10–14 artiklan mukaisesti. 

5 artikla 

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan määrittäminen 

1. Jäsenvaltioiden on varmistettava, että kullakin tämän di
rektiivin soveltamisalan puitteissa hoidetulla vaihtoehtoisella si
joitusrahastolla on yksi ainoa hoitaja, joka vastaa sen varmis
tamisesta, että tätä direktiiviä noudatetaan. Vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitaja voi olla 

a) ulkopuolinen hoitaja, joka on vaihtoehtoisen sijoitusrahaston 
nimeämä tai sen lukuun nimetty oikeushenkilö ja joka tämän 
nimeämisen kautta vastaa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston 
hoidosta, jäljempänä ’ulkopuolinen vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitaja’; tai 

b) vaihtoehtoinen sijoitusrahasto itse, jolla on tällöin oltava 
toimilupa vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajana toimi
miseen, jos rahaston oikeudellinen muoto mahdollistaa sisäi
sen hoitamisen ja jos sen hallintoelin päättää olla nimeä
mättä ulkopuolista hoitajaa. 

2. Jos ulkopuolinen vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja 
ei pysty varmistamaan niiden tämän direktiivin vaatimusten 
täyttämistä, joista rahasto tai sen lukuun toimiva toinen yhteisö 
on vastuussa, sen on ilmoitettava asiasta välittömästi kotijäsen
valtionsa toimivaltaisille viranomaisille ja soveltuvin osin asian
omaisen unioniin sijoittautuneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston 
toimivaltaisille viranomaisille. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajan kotijäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on vaa
dittava kyseistä hoitajaa toteuttamaan tarvittavat toimet tilanteen 
korjaamiseksi. 

3. Jos vaatimuksia ei täytetä tällaisista 2 kohdassa tarkoite
tuista toimista huolimatta ja kun kyseessä on unioniin sijoittau
tunut vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja tai unioniin si
joittautunut vaihtoehtoinen sijoitusrahasto, vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion toimivaltaisten viran
omaisten on vaadittava tätä eroamaan kyseisen rahaston hoita
jan tehtävistä. Tässä tapauksessa kyseistä rahastoa ei saa enää 
markkinoida unionissa. Jos kyse on unionin ulkopuolelle sijoit
tautunutta vaihtoehtoista sijoitusrahastoa hoitavasta, unionin ul
kopuolelle sijoittautuneesta vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajasta, kyseistä rahastoa ei saa enää markkinoida unionissa. 
Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion toi
mivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava asiasta välittömästi 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan vastaanottavien jäsen
valtioiden toimivaltaisille viranomaisille. 

II LUKU 

TOIMILUVAN MYÖNTÄMINEN VAIHTOEHTOISTEN SIJOITUS
RAHASTOJEN HOITAJILLE 

6 artikla 

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan toiminnan 
aloittamista koskevat edellytykset 

1. Jäsenvaltioiden on varmistettava, etteivät vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajat hoida vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja, 
ellei niillä ole tämän direktiivin mukaista toimilupaa. 

Tämän direktiivin mukaisesti toimiluvan saaneiden vaihtoehtois
ten sijoitusrahastojen hoitajien on kaiken aikaa täytettävä siinä 
säädetyt toimiluvan myöntämisen edellytykset. 

2. Jäsenvaltioiden on edellytettävä, ettei ulkopuolinen vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja harjoita muuta kuin tämän 
direktiivin liitteessä I tarkoitettua toimintaa ja yhteissijoitusyri
tysten hoitoa direktiivin 2009/65/EY mukaisesti myönnetyn toi
miluvan nojalla. 

3. Jäsenvaltioiden on edellytettävä, ettei sisäisesti hoidettu 
vaihtoehtoinen sijoitusrahasto harjoita muuta toimintaa kuin 
kyseisen rahaston sisäistä hoitoa liitteen I mukaisesti. 

4. Poiketen siitä, mitä 2 kohdassa säädetään, jäsenvaltiot voi
vat antaa ulkopuoliselle vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoita
jalle toimiluvan seuraavien palvelujen tarjoamiseen: 

a) sijoitussalkkujen hoito, eläkerahastojen ja ammatillisia lisäe
läkkeitä tarjoavien laitosten direktiivin 2003/41/EY 
19 artiklan 1 kohdan mukaisesti omistamien sijoitussalkku
jen hoito mukaan luettuna, sijoittajien antamien valtuutusten 
mukaisesti, harkinnanvaraisesti ja asiakaskohtaisesti;
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b) liitännäispalveluina 

i) sijoitusneuvontaa; 

ii) yhteissijoitusyritysten osakkeiden tai osuuksien säilytystä 
ja hallinnointia; 

iii) rahoitusvälinettä koskevien toimeksiantojen vastaanotta
mista ja välittämistä. 

5. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajille ei saa myöntää 
tämän direktiivin mukaista toimilupaa 

a) tarjota ainoastaan 4 kohdassa tarkoitettuja palveluja; 

b) tarjota 4 kohdan b alakohdassa tarkoitettuja liitännäispalve
luja ilman toimilupaa tarjota myös 4 kohdan a alakohdassa 
tarkoitettuja palveluja; 

c) harjoittaa ainoastaan liitteessä I olevassa 2 kohdassa tarkoi
tettua toimintaa tai 

d) tarjota liitteessä I olevan 1 kohdan a alakohdassa tarkoitet
tuja palveluja tarjoamatta myös liitteessä I olevan 1 kohdan b 
alakohdassa tarkoitettuja palveluja, tai päinvastoin. 

6. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien tämän artiklan 
4 kohdassa tarkoitettujen palvelujen tarjoamiseen sovelletaan 
direktiivin 2004/39/EY 2 artiklan 2 kohtaa sekä 12, 13 ja 
19 artiklaa. 

7. Jäsenvaltioiden on edellytettävä, että vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajat toimittavat kotijäsenvaltionsa toimivaltai
sille viranomaisille tiedot, joita ne tarvitsevat valvoakseen kaiken 
aikaa tässä direktiivissä tarkoitettujen edellytysten täyttymistä. 

8. Direktiivin 2004/39/EY nojalla toimiluvan saaneilta sijoi
tuspalveluyrityksiltä ja direktiivin 2006/48/EY nojalla toimiluvan 
saaneilta luottolaitoksilta ei vaadita tämän direktiivin mukaista 
toimilupaa vaihtoehtoisiin sijoitusrahastoihin liittyvien sijoitus
palvelujen, kuten yksilöllisen salkunhoidon, tarjoamiseen. Sijoi
tuspalveluyritykset voivat kuitenkin suoraan tai välillisesti tarjota 
tai kohdentaa vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen osuuksia tai 
osakkeita vain unionissa oleville sijoittajille ainoastaan siinä laa
juudessa kuin osuuksia tai osakkeita voidaan markkinoida tä
män direktiivin mukaisesti. 

7 artikla 

Toimilupahakemus 

1. Jäsenvaltioiden on edellytettävä, että vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajat hakevat toimilupaa kotijäsenvaltionsa toi
mivaltaisilta viranomaisilta. 

2. Jäsenvaltioiden on edellytettävä, että toimilupaa hakeva 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja toimittaa kotijäsenval
tionsa toimivaltaisille viranomaisille seuraavat itseään koskevat 
tiedot: 

a) tiedot henkilöistä, jotka tosiasiallisesti harjoittavat vaihtoeh
toisten sijoitusrahastojen hoitajan liiketoimintaa; 

b) tiedot sen osakkeenomistajina tai jäseninä suoraan tai välil
lisesti olevista luonnollista henkilöistä tai oikeushenkilöistä, 
joilla on määräosuus, sekä näiden määräosuuksien määrät; 

c) toimintaohjelma, jossa esitetään vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitajan organisaatiorakenne sekä tiedot siitä, miten se 
aikoo täyttää II, III, IV luvun ja soveltuvin osin V, VI, VII ja 
VIII luvun mukaiset velvoitteensa; 

d) tiedot palkka- ja palkkiopolitiikasta ja -käytännöistä 
13 artiklan mukaisesti; 

e) tiedot järjestelyistä, joilla toimintoja on siirretty ja siirretty 
edelleen kolmansien osapuolten hoidettaviksi 20 artiklassa 
tarkoitetulla tavalla. 

3. Jäsenvaltioiden on edellytettävä, että toimilupaa hakeva 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja toimittaa kotijäsenval
tionsa toimivaltaisille viranomaisille myös seuraavat tiedot vaih
toehtoisista sijoitusrahastoista, joita se aikoo hoitaa: 

a) tiedot sijoitusstrategioista, mukaan luettuina kohderahastojen 
tyypit, jos vaihtoehtoinen sijoitusrahasto on rahastojen ra
hasto, ja vivutuksen käyttöä koskevasta vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajan politiikasta sekä niiden vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen riskiprofiileista ja muista ominaispiirteistä, 
joita se hoitaa tai aikoo hoitaa, mukaan luettuina tiedot 
jäsenvaltioista tai kolmansista maista, joihin tällaiset rahastot 
ovat sijoittautuneet tai joihin niiden on määrä sijoittautua; 

b) tiedot siitä, minne kohderahastona toimiva vaihtoehtoinen 
sijoitusrahasto on sijoittautunut, jos vaihtoehtoinen sijoitus
rahasto toimii syöttörahastona; 

c) rahaston säännöt tai perustamisasiakirjat kustakin vaihtoeh
toisesta sijoitusrahastosta, jota se aikoo hoitaa; 

d) tiedot järjestelyistä, joita on tehty säilytysyhteisön nimeämi
seksi 21 artiklan mukaisesti kustakin vaihtoehtoisesta sijoi
tusrahastosta, jota se aikoo hoitaa; 

e) mahdolliset 23 artiklan 1 kohdassa tarkoitetut lisätiedot kus
takin vaihtoehtoisesta sijoitusrahastosta, jota se hoitaa tai 
aikoo hoitaa. 

4. Kun rahastoyhtiö on saanut toimiluvan direktiivin 
2009/65/EY nojalla, jäljempänä ’yhteissijoitusyrityksiä koskevan 
direktiivin mukainen rahastoyhtiö’, ja se hakee toimilupaa toi
mia tämän direktiivin mukaisena vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitajana, toimivaltaiset viranomaiset eivät saa edellyttää 
yhteissijoitusyrityksiä koskevan direktiivin mukaisen rahastoyh
tiön toimittavan tietoja tai asiakirjoja, jotka yhteissijoitusyrityk
siä koskevan direktiivin mukainen rahastoyhtiö on jo toimitta
nut hakiessaan direktiivin 2009/65/EY mukaista toimilupaa, 
edellyttäen, että tällaiset tiedot tai asiakirjat ovat edelleen ajan
tasaisia.
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5. Toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava neljännes
vuosittain arvopaperimarkkinaviranomaiselle tämän luvun mu
kaisesti myönnetyistä tai peruutetuista toimiluvista. 

Arvopaperimarkkinaviranomainen pitää julkista keskusrekisteriä, 
joka sisältää tiedot kustakin tämän direktiivin mukaisesti toimi
luvan saaneesta vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajasta, 
luettelon tällaisten hoitajien hoitamista ja/tai markkinoimista 
vaihtoehtoisista sijoitusrahastoista unionissa ja tiedot kunkin 
tällaisen hoitajan toimivaltaisesta viranomaisesta. Rekisteri on 
asetettava saataville sähköisessä muodossa. 

6. Arvopaperimarkkinaviranomainen voi tämän artiklan joh
donmukaisen harmonisoinnin varmistamiseksi laatia teknisten 
sääntelystandardien luonnoksia täsmentääkseen toimivaltaisille 
viranomaisille vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan toimil
upahakemuksessa toimitettavat tiedot, mukaan luettuna toimin
taohjelma. 

Komissiolle siirretään valta hyväksyä ensimmäisessä alakohdassa 
tarkoitetut teknisten sääntelystandardien luonnokset asetuksen 
(EU) N:o 1095/2010 10–14 artiklan mukaisesti. 

7. Arvopaperimarkkinaviranomainen voi tämän artiklan yh
denmukaisten soveltamisedellytysten varmistamiseksi laatia tek
nisten täytäntöönpanostandardien luonnoksia määrittääkseen 
vakiolomakkeet, -mallit ja -menettelyt 6 kohdan ensimmäisessä 
alakohdassa tarkoitettujen tietojen toimittamista varten. 

Komissiolle siirretään valta hyväksyä ensimmäisessä alakohdassa 
tarkoitetut teknisten täytäntöönpanostandardien luonnokset ase
tuksen (EU) N:o 1095/2010 15 artiklan mukaisesti. 

8 artikla 

Toimiluvan myöntämisen edellytykset 

1. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion 
toimivaltaiset viranomaiset eivät myönnä toimilupaa: 

a) elleivät ne katso, että vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoi
taja pystyy täyttämään tässä direktiivissä asetetut ehdot; 

b) ellei vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajalla on riittävästi 
perustamispääomaa ja omia varoja 9 artiklan mukaisesti; 

c) elleivät vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan liiketoi
mintaa tosiasiallisesti harjoittavat henkilöt ovat riittävän hy
vämaineisia ja riittävän kokeneita myös sen hoitamien rahas
tojen sijoitusstrategioiden osalta, kyseisten henkilöiden ja hei
dän seuraajiensa nimet on viipymättä ilmoitettava hoitajan 
kotijäsenvaltion toimivaltaisille viranomaisille, ja vähintään 
kahden edellä mainitut edellytykset täyttävän henkilön on 
tehtävä vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan liiketoi
minnan harjoittamista koskevat päätökset; 

d) elleivät vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan osakkeen
omistajat tai jäsenet, joilla on määräosuuksia, ovat soveltuvia 
ottaen huomioon tarpeen varmistaa vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajan moitteeton ja huolellinen hoito; ja 

e) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan keskustoimipaikka 
ja sääntömääräinen kotipaikka sijaitsevat samassa jäsen
valtiossa. 

Toimilupa on voimassa kaikissa jäsenvaltioissa. 

2. Muiden asianomaisten jäsenvaltioiden toimivaltaisia viran
omaisia on kuultava ennen toimiluvan myöntämistä seuraaville 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajille: 

a) toisessa jäsenvaltiossa toimiluvan saaneen toisen vaihtoeh
toisten sijoitusrahastojen hoitajan, yhteissijoitusyrityksiä kos
kevan direktiivin mukaisen rahastoyhtiön, sijoituspalveluyri
tyksen, luottolaitoksen tai vakuutusyrityksen tytäryritys; 

b) toisessa jäsenvaltiossa toimiluvan saaneen toisen vaihtoeh
toisten sijoitusrahastojen hoitajan, yhteissijoitusyrityksiä kos
kevan direktiivin mukaisen rahastoyhtiön, sijoituspalveluyri
tyksen, luottolaitoksen tai vakuutusyrityksen emoyrityksen 
tytäryritys; ja 

c) yhtiö, jossa määräysvaltaa käyttävät samat luonnolliset hen
kilöt tai oikeushenkilöt, jotka käyttävät määräysvaltaa toi
sessa jäsenvaltiossa toimiluvan saaneessa toisessa vaihtoeh
toisten sijoitusrahastojen hoitajassa, yhteissijoitusyrityksiä 
koskevan direktiivin mukaisessa rahastoyhtiössä, sijoituspal
veluyrityksessä, luottolaitoksessa tai vakuutusyrityksessä. 

3. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion 
toimivaltaisten viranomaisten on evättävä toimilupa, jos ne eivät 
käytännössä pysty hoitamaan valvontatehtäväänsä jostain seu
raavista syistä: 

a) läheiset sidokset vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan ja 
muiden luonnollisten henkilöiden tai oikeushenkilöiden vä
lillä; 

b) kolmannen maan lait, asetukset tai hallinnolliset määräykset, 
joita sovelletaan luonnolliseen henkilöön tai oikeushenki
löön, johon vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajalla on 
läheiset sidokset; 

c) kyseisten lakien, asetusten tai hallinnollisten määräysten täy
täntöönpanoon liittyvät vaikeudet. 

4. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion 
toimivaltaiset viranomaiset voivat rajoittaa toimilupaa, erityisesti 
kun kyse on niiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen sijoitusst
rategioista, joita vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja saa 
hoitaa. 

5. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion 
toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava hakijalle kirjalli
sesti kolmen kuukauden kuluessa täydellisen hakemuksen jättä
misestä, onko toimilupa myönnetty. Toimivaltaiset viranomaiset 
voivat pidentää määräaikaa enintään kolmella kuukaudella, jos 
ne katsovat sen tarpeelliseksi tapauksen erityisolosuhteiden 
vuoksi, ja ilmoitettuaan siitä asiaankuuluvasti vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajalle. 

Tämän kohdan soveltamiseksi hakemus katsotaan täydelliseksi, 
jos vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja on toimittanut vä
hintään 7 artiklan 2 kohdan a–d alakohdassa ja 7 artiklan 3 
kohdan a ja b alakohdassa tarkoitetut tiedot.
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Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat voivat aloittaa sellais
ten rahastojen hoitamisen, joilla on 7 artiklan 3 kohdan a ala
kohdan mukaisessa hakemuksessa kuvattuja sijoitusstrategioita, 
kotijäsenvaltiossaan heti, kun toimilupa on myönnetty, mutta 
aikaisintaan kuukauden kuluttua siitä, kun ne ovat toimittaneet 
7 artiklan 2 kohdan e alakohdassa ja 7 artiklan 3 kohdan c, d ja 
e alakohdassa tarkoitetut mahdollisesti puuttuvat tiedot. 

6. Arvopaperimarkkinaviranomainen voi tämän artiklan joh
donmukaisen harmonisoinnin varmistamiseksi laatia teknisten 
sääntelystandardien luonnoksia täsmentääkseen 

a) vaihtoehtoisiin sijoitusrahaston hoitajiin 3 kohdan nojalla 
sovellettavat vaatimukset; 

b) osakkeenomistajiin ja jäseniin, joilla on 1 kohdan d alakoh
dassa tarkoitettuja määräosuuksia, sovellettavat vaatimukset; 

c) syyt, jotka voivat estää toimivaltaisten viranomaisten valvon
tatehtävien tehokkaan hoitamisen. 

Komissiolle siirretään valta hyväksyä ensimmäisessä alakohdassa 
tarkoitetut teknisten sääntelystandardien luonnokset asetuksen 
(EU) N:o 1095/2010 10–14 artiklan mukaisesti. 

9 artikla 

Perustamispääoma ja omat varat 

1. Jäsenvaltioiden on edellytettävä, että vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajalla, joka on sisäisesti hoidettu rahasto, on 
vähintään 300 000 euron perustamispääoma. 

2. Jos vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja nimetään ra
hastojen ulkopuoliseksi hoitajaksi, sillä on oltava vähintään 
125 000 euron perustamispääoma. 

3. Jos vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan hoitamien 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen salkkujen arvo ylittää 250 mil
joonaa euroa, kyseisen hoitajan on lisättävä omien varojensa 
määrää. Omien lisävarojen määrän on oltava 0,02 prosenttia 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan salkkujen arvon siitä 
määrästä, joka ylittää 250 miljoonaa euroa, mutta perustamis
pääoman ja lisävarojen vaadittava kokonaismäärä ei kuitenkaan 
saa ylittää 10:tä miljoonaa euroa. 

4. Edellä olevan 3 kohdan soveltamiseksi vaihtoehtoisten si
joitusrahastojen hoitajan hoitamien vaihtoehtoiset sijoitusrahas
tot, myös ne rahastot, joiden osalta se on 20 artiklan mukaisesti 
siirtänyt toiminnon toisen hoidettavaksi, mutta lukuun otta
matta niiden rahastojen salkkuja, joiden hoito on sille siirretty, 
katsotaan vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan salkuiksi. 

5. Edellä olevasta 3 kohdasta riippumatta vaihtoehtoisten si
joitusrahastojen hoitajan omien varojen määrä ei koskaan saa 
alittaa määrää, jota edellytetään direktiivin 2006/49/EY 
21 artiklan nojalla. 

6. Jäsenvaltiot voivat antaa vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajille luvan alittaa 3 kohdassa tarkoitetun omien lisävarojen 
määrä enintään 50 prosentilla, jos niillä on sellaisen luottolai
toksen tai vakuutusyrityksen antama takaus vastaavalle määrälle, 
jonka sääntömääräinen kotipaikka on jäsenvaltiossa tai kolman
nessa maassa, jossa kyseiseen luottolaitokseen tai vakuutusyri
tykseen sovelletaan toiminnan vakautta koskevia sääntöjä, joi
den toimivaltaiset viranomaiset katsovat vastaavan unionin lain
säädännössä asetettuja vaatimuksia. 

7. Ammatillisiin vastuihin liittyvien sellaisten mahdollisten 
riskien kattamiseksi, joita aiheutuu vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitajan tämän direktiivin nojalla harjoittamasta toimin
nasta, sekä sisäisesti hoidetulla vaihtoehtoisilla sijoitusrahastoilla 
että ulkopuolisilla vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajilla 

a) on oltava omia lisävaroja määrä, joka on asianmukainen 
ammattitoimintaan liittyvästä huolimattomuudesta aiheutu
vien vastuihin liittyvien mahdollisten riskien kattamiseksi; tai 

b) on oltava sellainen ammatillinen vastuuvakuutus ammattitoi
mintaan liittyvästä huolimattomuudesta aiheutuvien vastui
den varalta, joka on asianmukainen katettavien riskien osalta. 

8. Omat varat, mukaan luettuina 7 kohdan a alakohdassa 
tarkoitetut omat lisävarat, on sijoitettava rahavaroihin tai lyhy
ellä aikavälillä helposti rahaksi muunnettaviin varoihin, eivätkä 
ne saa sisältää spekulatiivisia omaisuuseriä. 

9. Komissio hyväksyy 56 artiklan mukaisesti ja 57 ja 
58 artiklan ehtoja noudattaen delegoiduilla säädöksillä toimen
piteitä, joilla täsmennetään tämän artiklan 7 kohtaan liittyen 

a) riskit, jotka omien lisävarojen tai ammatillisen vastuuvakuu
tuksen on katettava; 

b) edellytykset omien lisävarojen asianmukaisuuden tai amma
tillisen vastuuvakuutuksen kattavuuden määrittämiseksi; ja 

c) edellä omien lisävarojen tai ammatillisen vastuuvakuutuksen 
kattavuuden jatkuvien mukautusten määritystapa. 

10. Edellä olevia 7 ja 8 kohtaa sekä 9 kohdan nojalla hyväk
syttyjä delegoituja säädöksiä lukuun ottamatta tätä artiklaa ei 
sovelleta vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajiin, jotka ovat 
myös yhteissijoitusyritystä hoitavia rahastoyhtiöitä. 

10 artikla 

Muutokset toimiluvan soveltamisalaan 

1. Jäsenvaltioiden on edellytettävä, että vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajat ilmoittavat kotijäsenvaltionsa toimivaltai
sille viranomaisille ennen muutosten täytäntöönpanoa kaikista 
olennaisista muutoksista alkuperäisen toimiluvan edellytyksiin, 
erityisesti olennaisista muutoksista 7 artiklassa tarkoitettuihin 
tietoihin.
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2. Jos kotijäsenvaltion toimivaltaiset viranomaiset päättävät 
rajoittaa muutoksia tai hylätä ne, niiden on ilmoitettava siitä 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajalle yhden kuukauden 
kuluessa ilmoituksen vastaanottamisesta. Toimivaltaiset viran
omaiset voivat pidentää määräaikaa enintään yhdellä kuukau
della, jos ne katsovat sen tarpeelliseksi tapauksen erityisolosuh
teiden vuoksi, ja ilmoitettuaan siitä asiaankuuluvasti vaihtoeh
toisten sijoitusrahastojen hoitajalle. Muutokset toteutetaan, jos 
asianomaiset toimivaltaiset viranomaiset eivät vastusta muutok
sia kyseisen arviointijakson aikana. 

11 artikla 

Toimiluvan peruuttaminen 

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion 
toimivaltaiset viranomaiset voivat peruuttaa vaihtoehtoisten si
joitusrahastojen hoitajalle myönnetyn toimiluvan, jos kyseinen 
hoitaja: 

a) ei harjoita toimiluvan mukaista toimintaa 12 kuukauden ku
luessa, luopuu nimenomaisesti toimiluvasta tai ei ole harjoit
tanut tämän direktiivin soveltamisalaan kuuluvaa toimintaa 
kuuden edeltäneen kuukauden aikana, paitsi jos kyseinen 
jäsenvaltio on säätänyt, että näissä tapauksissa toimilupa rau
keaa; 

b) on saanut toimiluvan valheellisen ilmoituksen perusteella tai 
muilla epärehellisillä keinoilla; 

c) ei enää täytä toimiluvan myöntämisen edellytyksiä; 

d) ei enää täytä direktiivin 2006/49/EY mukaisia vaatimuksia 
silloin, kun sen toimilupa kattaa myös tämän direktiivin 
6 artiklan 4 kohdan a alakohdassa tarkoitetut harkinnanva
raiset salkunhoitopalvelut; 

e) on vakavasti ja järjestelmällisesti rikkonut tämän direktiivin 
nojalla annettuja säännöksiä; tai 

f) kuuluu niihin tapauksiin, joissa kansallisessa lainsäädännössä 
säädetään toimiluvan peruuttamisesta tämän direktiivin so
veltamisalaan kuulumattomien seikkojen osalta. 

III LUKU 

VAIHTOEHTOISTEN SIJOITUSRAHASTOJEN HOITAJIEN 
TOIMINTAEDELLYTYKSET 

1 JAKSO 

Yleiset vaatimukset 

12 artikla 

Yleiset periaatteet 

1. Jäsenvaltioiden on varmistettava, että vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajat kaiken aikaa täyttävät seuraavat edellytyk
set: 

a) toimittava rehellisesti, pätevästi, varovasti, huolellisesti ja oi
keudenmukaisesti; 

b) toimittava hoitamiensa vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen tai 
niiden sijoittajien etu ja markkinoiden häiriöttömyys huomi
oiden; 

c) otettava käyttöön liiketoimintansa asianmukaiseen harjoitta
miseen tarvittavat resurssit ja menettelyt ja käytettävä niitä 
tehokkaasti; 

d) toteutettava kaikki kohtuullisiksi katsottavat toimenpiteet 
eturistiriitojen välttämiseksi ja, silloin kun ne eivät ole väl
tettävissä, kyseisten eturistiriitojen tunnistamiseksi, hallitse
miseksi ja valvomiseksi ja soveltuvin osin ilmoittamiseksi, 
jotta voidaan estää niitä vaikuttamasta haitallisesti rahastojen 
ja niiden sijoittajien etuihin ja varmistaa, että niiden hoitamia 
rahastoja kohdellaan tasapuolisesti; 

e) täytettävä kaikki niiden liiketoiminnan harjoittamiseen sovel
lettavat sääntelyvaatimukset edistääkseen hoitamiensa rahas
tojen tai niiden sijoittajien etua ja markkinoiden häiriöttö
myyttä; 

f) kohdeltava kaikkia vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sijoittajia 
tasapuolisesti. 

Yhdellekään vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen sijoittajalle ei saa 
antaa erityiskohtelua, jollei tällainen erityiskohtelu käy ilmi asi
anomaisen rahaston säännöistä tai perustamisasiakirjoista. 

2. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja, jonka toimilupa 
kattaa myös tämän direktiivin 6 artiklan 4 kohdan a alakoh
dassa tarkoitetut harkinnanvaraiset salkunhoitopalvelut, 

a) ei saa sijoittaa asiakkaan koko salkkua tai sen osaa hoitami
ensa vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen osuuksiin tai osakkei
siin, jollei se saa tähän asiakkaalta etukäteen yleistä hyväk
syntää; 

b) kuuluu 6 artiklan 4 kohdassa tarkoitettujen palvelujen osalta 
sijoittajien korvausjärjestelmistä 3 päivänä maaliskuuta 1997 
annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 
97/9/EY ( 1 ) soveltamisalaan. 

3. Komissio hyväksyy 56 artiklan mukaisesti ja 57 ja 
58 artiklan ehtoja noudattaen delegoiduilla säädöksillä toimen
piteitä, joilla täsmennetään perusteet, joilla asianomaiset toimi
valtaiset viranomaiset arvioivat, täyttävätkö vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajat 1 kohdan mukaiset velvoitteensa.
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13 artikla 

Palkat ja palkkiot 

1. Jäsenvaltioiden on edellytettävä, että vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajilla on niitä henkilöstöryhmiä varten, mu
kaan luettuina ylin johto, riskinottoa edellyttävissä tehtävissä 
toimivat, valvontatehtävissä toimivat sekä työntekijät, joiden 
saama kokonaispalkka tai -palkkio sijoittuu samaan palkka- ja 
palkkiohaarukkaan ylimmän johdon ja riskinottoa edellyttävissä 
tehtävissä toimivien kanssa, joiden ammatillisella toiminnalla on 
olennainen vaikutus niiden riskiprofiileihin tai niiden hoitamien 
rahastojen riskiprofiileihin, palkka- ja palkkiopolitiikka ja -käy
tännöt, jotka ovat sopusoinnussa moitteettoman ja tehokkaan 
riskienhallinnan kanssa ja edistävät sitä eivätkä kannusta riskin
ottoon, joka on ristiriidassa niiden hoitamien rahastojen riski
profiilien tai rahastojen sääntöjen tai perustamisasiakirjojen 
kanssa. 

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien on määritettävä 
palkka- ja palkkiopolitiikka ja -käytännöt liitteen II mukaisesti. 

2. Arvopaperimarkkinaviranomainen varmistaa, että perustel
lusta palkka- ja palkkiopolitiikasta on olemassa suuntaviivoja, 
jotka ovat liitteen II mukaiset. Suuntaviivoissa on otettava huo
mioon rahoituspalvelualan palkka- ja palkkiopolitiikasta suosi
tuksessa 2009/384/EY esitetyt moitteetonta palkka- ja palkkio
politiikkaa koskevat periaatteet, vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitajien koko ja niiden hoitamien vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen koko, niiden sisäinen organisaatio sekä niiden toi
minnan luonne, laajuus ja monitahoisuus. Arvopaperimarkkina
viranomainen tekee tiivistä yhteistyötä Euroopan valvontaviran
omaisen (Euroopan pankkivalvontaviranomainen), jäljempänä 
’pankkiviranomainen’, kanssa. 

14 artikla 

Eturistiriidat 

1. Jäsenvaltioiden on edellytettävä vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajilta kaikkia kohtuullisiksi katsottavia toimenpi
teitä vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoidon yhteydessä esiin
tyvien eturistiriitojen toteamiseksi seuraavien välillä: 

a) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja, mukaan luettuina 
sen johto, työntekijät ja kaikki siihen määräysvallan kautta 
suoraan tai välillisesti sidoksissa olevat henkilöt, ja sen hoi
tama vaihtoehtoinen sijoitusrahasto tai kyseisen rahaston si
joittajat; 

b) vaihtoehtoinen sijoitusrahasto tai kyseisen rahaston sijoittajat 
ja toinen vaihtoehtoinen sijoitusrahasto tai kyseisen rahaston 
sijoittajat; 

c) vaihtoehtoinen sijoitusrahasto tai kyseisen rahaston sijoittajat 
ja vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan toinen asiakas; 

d) vaihtoehtoinen sijoitusrahasto tai kyseisen rahaston sijoittajat 
ja vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan hoitama yhteis
sijoitusyritys tai kyseisen yhteissijoitusyrityksen sijoittajat; tai 

e) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kaksi asiakasta. 

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien on pidettävä yllä ja 
käytettävä tehokkaita organisaatio- ja hallintojärjestelyjä, joiden 
avulla ne voivat toteuttaa kaikki kohtuulliset toimenpiteet eturis

tiriitojen tunnistamiseksi, ehkäisemiseksi, hallitsemiseksi ja val
vomiseksi, jotta eturistiriidat eivät vaikuttaisi haitallisesti vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen ja niiden sijoittajien etuihin. 

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien on omassa toiminta
ympäristössään erotettava toisistaan tehtävät ja vastuut, joiden 
voidaan katsoa olevan keskenään yhteensopimattomia tai jotka 
voivat mahdollisesti aiheuttaa järjestelmällisiä eturistiriitoja. 
Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien on arvioitava, voiko 
niiden toimintaolosuhteisiin liittyä muita olennaisia eturistirii
toja, ja niiden on ilmoitettava niistä vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen sijoittajille. 

2. Jos vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan soveltamilla 
organisaatiojärjestelyillä, joiden tavoitteena on eturistiriitojen 
tunnistaminen, ehkäiseminen, hallinta ja valvominen, ei pystytä 
riittävällä tavalla varmistamaan, että sijoittajien etuihin kohdis
tuvat riskit vältetään, kyseisen hoitajan on selvästi ilmoitettava 
sijoittajille eturistiriitojen yleinen luonne tai lähteet ennen kuin 
se alkaa suorittaa liiketoimia niiden lukuun, sekä kehitettävä 
asianmukaiset periaatteet ja menettelyt. 

3. Jos vaihtoehtoisen sijoitusrahaston lukuun toimiva vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja käyttää päävälittäjän palve
luja, ehdot on vahvistettava kirjallisessa sopimuksessa. Sopimuk
sessa on määrättävä erityisesti mahdollisuudesta vaihtoehtoisen 
sijoitusrahaston varojen siirtoon ja uudelleenkäyttöön, ja siinä 
on noudatettava vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sääntöjä tai pe
rustamisasiakirjoja. Sopimuksessa on määrättävä, että säilytys
yhteisölle ilmoitetaan sopimuksesta. 

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien on noudatettava asi
anmukaista pätevyyttä, varovaisuutta ja huolellisuutta niiden 
päävälittäjien valinnassa ja nimeämisessä, joiden kanssa sopimus 
on määrä tehdä. 

4. Komissio hyväksyy 56 artiklan mukaisesti ja 57 ja 
58 artiklan ehtoja noudattaen delegoiduilla säädöksillä toimen
piteitä, joilla täsmennetään 

a) 1 kohdassa tarkoitettujen eturistiriitojen tyypit; 

b) kohtuullisiksi katsottavat toimenpiteet, jotka vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajien odotetaan toteuttavan rakenteita 
ja organisaatiota ja hallintoa koskevien menettelyjen osalta 
eturistiriitojen tunnistamiseksi, ehkäisemiseksi, hallitsemi
seksi, valvomiseksi ja/tai ilmoittamiseksi. 

15 artikla 

Riskienhallinta 

1. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien on toiminnal
lisesti ja hierarkkisesti erotettava riskienhallintatoiminnot toi
mintayksiköistä, myös salkunhoitotoiminnoista. 

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion toi
mivaltaisten viranomaisten on tarkasteltava ensimmäisessä ala
kohdassa tarkoitettua riskienhallintatehtävien toiminnallista ja 
hierarkkista erottamista suhteellisuusperiaatteen mukaisesti, kui
tenkin niin, että vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan on 
joka tapauksessa pystyttävä osoittamaan, että erityiset suojatoi
met eturistiriitojen varalta mahdollistavat riskienhallintatehtävien 
riippumattoman hoitamisen ja että riskienhallintaprosessi täyttää 
tämän artiklan vaatimukset ja on kauttaaltaan tehokas.
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2. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien on sovellettava 
riittävää riskienhallintajärjestelmää, jotta ne voivat asianmukai
sesti tunnistaa, mitata, hallita ja valvoa kaikkia olennaisia riskejä, 
jotka liittyvät kunkin vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sijoitusst
rategiaan ja joille kukin mainittu rahasto altistuu tai voi altistua. 

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien on tarkasteltava ris
kienhallintajärjestelmiä asianmukaisin väliajoin, vähintään kerran 
vuodessa, ja mukautettava niitä tarvittaessa. 

3. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien on vähintään 

a) toteutettava vaihtoehtoisen sijoitusrahaston lukuun sijoittaes
saan riittävä, dokumentoitu ja säännöllisesti päivitetty asian
mukaisen huolellisuuden prosessi (due diligence -prosessi), 
jossa otetaan huomioon vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sijoi
tusstrategia, tavoitteet ja riskiprofiili; 

b) varmistettava, että vaihtoehtoisen sijoitusrahaston kuhunkin 
sijoituspositioon liittyvät riskit ja niiden kokonaisvaikutus 
mainitun rahaston salkkuun voidaan jatkuvasti tunnistaa ja 
mitata ja niitä voidaan hallita ja valvoa asianmukaisesti, myös 
käyttämällä asianmukaisia stressitestimenetelmiä; 

c) varmistettava, että vaihtoehtoisen sijoitusrahaston riskiprofiili 
vastaa kyseisen rahaston säännöissä tai perustamisasiakir
joissa, esitteessä ja tarjousasiakirjoissa määriteltyä kokoa, 
salkkurakennetta ja sijoitusstrategiaa. 

4. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien on vahvistet
tava vivutuksen enimmäistaso, jota ne voivat käyttää kunkin 
hoitamansa rahaston lukuun, sekä vivutusjärjestelyissä mahdol
lisesti annettavat oikeudet vakuuksien tai takausten uudelleen
käyttöön ottaen huomioon muiden muassa seuraavat seikat: 

a) vaihtoehtoisten sijoitusrahaston tyyppi; 

b) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston investointistrategia; 

c) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston vivutuksen lähteet; 

d) sellaiset muut keskinäiset sidokset tai merkitykselliset suhteet 
muihin rahoituspalveluja tarjoaviin laitoksiin, jotka voivat 
aiheuttaa järjestelmäriskin; 

e) tarve rajoittaa positiota yksittäisessä vastapuolessa; 

f) se, missä määrin vivutus perustuu vakuuksiin; 

g) varojen ja vastuiden suhde; 

h) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan toiminnan laajuus, 
luonne ja määrä asianomaisilla markkinoilla. 

5. Komissio hyväksyy 56 artiklan mukaisesti ja 57 ja 
58 artiklan ehtoja noudattaen delegoiduilla säädöksillä toimen
piteitä, joilla täsmennetään 

a) riskienhallintajärjestelmät, joita vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitajien on käytettävä suhteessa riskeihin, joita ne 
ottavat hoitamiensa vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen lu
kuun; 

b) riskienhallintajärjestelmän asianmukainen tarkasteluväli; 

c) se, miten riskienhallintatoiminto erotetaan toiminnallisesti ja 
hierarkkisesti toimintayksiköistä, myös salkunhoitotoimin
nosta; 

d) erityiset suojatoimet 1 kohdan toisessa alakohdassa tarkoitet
tujen eturistiriitojen varalta; 

e) edellä 3 kohdassa tarkoitetut vaatimukset. 

16 artikla 

Maksuvalmiuden hoito 

1. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien on kunkin sel
laisen hoitamansa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osalta, joka ei 
ole vivuttamaton suljettu vaihtoehtoinen sijoitusrahasto, otettava 
käyttöön asianmukainen maksuvalmiudenhoitojärjestelmä ja tar
vittavat menettelyt, jotta ne voivat valvoa vaihtoehtoisen sijoi
tusrahaston maksuvalmiusriskiä ja jotta voidaan varmistaa, että 
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sijoitusten maksuvalmiusprofiili 
vastaa sen velvoitteita. 

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien on säännöllisesti 
suoritettava sellaisia stressitestejä tavanomaisissa ja poikkeuksel
lisissa maksuvalmiusolosuhteissa, joiden perusteella ne voivat 
arvioida ja valvoa vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen maksuval
miusriskiä. 

2. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien on varmistet
tava, että kunkin niiden hoitaman rahaston sijoitusstrategia, 
maksuvalmiusprofiili ja lunastuspolitiikka ovat johdonmukaisia. 

3. Komissio hyväksyy 56 artiklan mukaisesti ja 57 ja 
58 artiklan ehtoja noudattaen delegoiduilla säädöksillä toimen
piteitä, joilla täsmennetään 

a) maksuvalmiuden hoitoa koskevat järjestelmät ja menettelyt; 
ja 

b) edellä 2 kohdassa tarkoitettu sijoitusstrategian, maksuvalmi
usprofiilin ja lunastuspolitiikan yhdenmukaisuus.
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17 artikla 

Sijoittaminen arvopaperistamispositioihin 

Jotta voidaan varmistaa yhdenmukaisuus eri aloilla ja poistaa 
ristiriidat sellaisten yhteisöjen, jotka uudelleenpaketoivat lainoja 
kaupattaviksi arvopapereiksi, ja direktiivin 2006/48/EY 
4 artiklan 41 alakohdassa tarkoitettujen alullepanijoiden ja sel
laisten vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien, jotka sijoitta
vat näihin arvopapereihin tai muihin rahoitusvälineisiin vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen lukuun, etujen välillä, komissio hy
väksyy 56 artiklan mukaisesti ja 57 ja 58 artiklan ehtoja nou
dattaen delegoiduilla säädöksillä toimenpiteitä, joissa vahvis
tetaan vaatimukset seuraavilla aloilla: 

a) vaatimukset, jotka alullepanijan, järjestäjän tai alkuperäisen 
luotonantajan on täytettävä, jotta vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitaja voi sijoittaa vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen lukuun kyseisentyyppisiin arvopapereihin tai muihin 
rahoitusvälineisiin, jotka on laskettu liikkeeseen 1 päivän 
tammikuuta 2011 jälkeen, mukaan luettuina vaatimukset, 
joilla varmistetaan, että alullepanijan, järjestäjän tai alkupe
räisen luotonantajan itsellään pitämä nettomääräinen talou
dellinen osuus on vähintään viisi prosenttia; 

b) laadulliset vaatimukset, jotka näihin arvopapereihin tai mui
hin rahoitusvälineisiin vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen lu
kuun sijoittavan yhden tai useamman vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajan on täytettävä. 

2 JAKSO 

Toiminnan järjestämistä koskevat vaatimukset 

18 artikla 

Yleiset periaatteet 

1. Jäsenvaltioiden on edellytettävä, että vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitaja hyödyntää kaiken aikaa riittäviä ja tarkoi
tuksenmukaisia henkilöresursseja ja teknisiä resursseja, jotka tar
vitaan vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen asianmukaiseen hoita
miseen. 

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion toi
mivaltaisten viranomaisten on erityisesti myös hoitajan hoita
man vaihtoehtoisen sijoitusrahaston luonteen huomioon ottaen 
edellytettävä, että hoitajalla on moitteettomat hallinto- ja tilin
pitomenettelyt, automaattisen tietojenkäsittelyn valvonta- ja suo
jajärjestelyt sekä riittävät sisäiset valvontajärjestelmät, mukaan 
luettuina erityisesti sen työntekijöiden henkilökohtaisia liiketoi
mia koskevat säännöt tai sen omaan lukuun sijoittamiseksi teh
tyjen sijoitusten omistusta tai hoitoa koskevat säännöt, joiden 
avulla voidaan vähintään varmistaa, että jokaisesta liiketoimesta, 
jossa vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja on ollut osallisena, voidaan 
jälkikäteen todentaa sen alkuperä, osapuolet, luonne sekä tote
uttamisaika ja -paikka ja että hoitajan hoitamien rahastojen va
rat sijoitetaan vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sääntöjen tai pe
rustamisasiakirjojen ja voimassa olevan lainsäädännön mukai
sesti. 

2. Komissio hyväksyy 56 artiklan mukaisesti ja 57 ja 
58 artiklan ehtoja noudattaen delegoiduilla säädöksillä toimen
piteitä, joilla täsmennetään 1 kohdassa tarkoitetut menettelyt ja 
järjestelyt. 

19 artikla 

Arvonmääritys 

1. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien on varmistet
tava, että kutakin niiden hoitamaa vaihtoehtoista sijoitusrahas
toa varten otetaan käyttöön asianmukaisia ja yhdenmukaisia 
menettelyjä, jotta voidaan toteuttaa rahaston varojen asianmu
kainen ja riippumaton arvonmääritys tämän artiklan, sovelletta
van kansallisen lainsäädännön sekä mainitun rahaston sääntöjen 
tai perustamisasiakirjojen mukaisesti. 

2. Säännöt, joita sovelletaan varojen arvonmääritykseen ja 
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osuus- tai osakekohtaisen netto
arvon laskemiseen, on vahvistettava sen maan lainsäädännössä, 
johon mainittu rahasto on sijoittautunut, ja/tai vaihtoehtoisen 
sijoitusrahaston säännöissä tai perustamisasiakirjoissa. 

3. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien on myös var
mistettava, että vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen osuus- tai osa
kekohtainen nettoarvo lasketaan ja ilmoitetaan sijoittajille tämän 
artiklan, sovellettavan kansallisen lainsäädännön sekä mainitun 
rahaston sääntöjen tai perustamisasiakirjojen mukaisesti. 

Käytettävillä arvonmääritysmenettelyillä on varmistettava, että 
varojen arvo sekä osuus- tai osakekohtainen nettoarvo lasketaan 
vähintään kerran vuodessa. 

Jos vaihtoehtoinen sijoitusrahasto on tyypiltään avoin, kyseiset 
arvonmääritykset ja laskelmat on tehtävä sellaisin väliajoin, jotka 
ovat asianmukaisia vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hallussa ole
vien varojen ja sen liikkeeseenlasku- ja lunastusvälin kannalta. 

Jos vaihtoehtoinen sijoitusrahasto on tyypiltään suljettu, kyseiset 
arvonmääritykset ja laskelmat on tehtävä myös silloin, kun ra
haston pääoma kasvaa tai vähenee. 

Sijoittajille ilmoitetaan arvonmäärityksistä ja laskelmista rahas
ton säännöissä tai perustamisasiakirjoissa kuvatulla tavalla. 

4. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien on varmistet
tava, että arvonmääritystoiminnosta huolehtii joko 

a) ulkopuolinen arvonmäärittäjä, joka on vaihtoehtoisesta sijoi
tusrahastosta, vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajasta ja 
muista henkilöistä, joilla on läheisiä sidoksia rahastoon tai 
hoitajaan, riippumaton oikeushenkilö tai luonnollinen hen
kilö; tai 

b) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja itse edellyttäen, että 
arvonmääritystehtävät ovat toiminnallisesti riippumattomia 
salkunhoidosta ja palkka- ja palkkiopolitiikasta ja että muilla 
toimenpiteillä varmistetaan, että eturistiriitoja lievennetään ja 
että epäasianmukainen vaikutus työntekijöihin estetään. 

Vaihtoehtoiselle sijoitusrahastolle nimettyä säilytysyhteisöä ei saa 
nimetä mainitun rahaston ulkopuoliseksi arvonmäärittäjäksi, 
paitsi jos se on toiminnallisesti ja hierarkkisesti erottanut säily
tystehtäviensä hoitamisen tehtävistään ulkopuolisena arvonmää
rittäjänä ja mahdolliset eturistiriidat selvitetään ja hoidetaan, 
niitä valvotaan ja ne ilmoitetaan asianmukaisesti vaihtoehtoisen 
sijoitusrahaston sijoittajille.
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5. Jos ulkopuolinen arvonmäärittäjä huolehtii arvonmääritys
toiminnosta, vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan on osoi
tettava, että 

a) ulkopuolinen arvonmäärittäjä on lakisääteisessä pakollisessa 
ammatinharjoittajien rekisterissä tai kuuluu lakien tai muiden 
säädösten tai ammattisääntöjen piiriin; 

b) ulkopuolinen arvonmäärittäjä voi tarjota riittävät ammatilli
set takeet siitä, että se voi tehokkaasti huolehtia arvonmää
ritystoiminnosta 1, 2 ja 3 kohdan mukaisesti; ja 

c) ulkopuolisen arvonmäärittäjän nimeäminen on 20 artiklan 1 
ja 2 kohdan vaatimusten ja 20 artiklan 7 kohdan nojalla 
hyväksyttyjen delegoitujen säädösten mukaista. 

6. Nimetty ulkopuolinen arvonmäärittäjä ei saa siirtää arvon
määritystoimintoa kolmannelle osapuolelle. 

7. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien on ilmoitettava 
ulkopuolisen arvonmäärittäjän nimeämisestä kotijäsenvaltionsa 
toimivaltaisille viranomaisille, jotka voivat edellyttää toisen ul
kopuolisen arvonmäärittäjän nimeämistä tämän tilalle, jos 5 
kohdassa asetetut edellytykset eivät täyty. 

8. Arvonmääritys on suoritettava puolueettomasti sekä kaik
kea asianmukaista pätevyyttä, varovaisuutta ja huolellisuutta 
noudattaen. 

9. Jos arvonmääritystoiminnosta ei huolehdi riippumaton ul
kopuolinen arvonmäärittäjä, vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajan kotijäsenvaltion toimivaltaiset viranomaiset voivat edel
lyttää, että hoitaja antaa arvonmääritysmenettelynsä ja/tai arvon
määrityksensä ulkopuolisen arvonmäärittäjän tai tarvittaessa ti
lintarkastajan tarkastettavaksi. 

10. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat ovat vastuussa 
rahaston varojen asianmukaisesta arvonmäärityksestä, varojen 
nettoarvon laskennasta ja kyseisen nettoarvon julkaisemisesta. 
Näin ollen se, että vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja on 
nimennyt ulkopuolisen arvonmäärittäjän, ei vaikuta kyseisen 
hoitajan vastuuseen vaihtoehtoista sijoitusrahastoa ja sen sijoit
tajia kohtaan. 

Sen estämättä, mitä ensimmäisessä alakohdassa säädetään, ja 
muunsisältöisistä sopimusperusteisista järjestelyistä riippumatta 
ulkopuolinen arvonmäärittäjä on kuitenkin vastuussa vaihtoeh
toisten sijoitusrahastojen hoitajalle tappioista, joita mainitulle 
hoitajalle aiheutuu ulkopuolisen arvonmäärittäjän huolimatto
muudesta tai sen tehtävien tahallisesta laiminlyönnistä. 

11. Komissio hyväksyy 56 artiklan mukaisesti ja 57 ja 
58 artiklan ehtoja noudattaen delegoiduilla säädöksillä toimen
piteitä, joilla täsmennetään 

a) perusteet, jotka koskevat menettelyjä varojen asianmukaista 
arvonmääritystä ja osuus- tai osakekohtaisen nettoarvon las
kentaa varten; 

b) ammatilliset takeet, jotka ulkopuolisen arvonmäärittäjän on 
voitava antaa siitä, että se voi tehokkaasti huolehtia arvon
määritystoiminnosta; 

c) avointen vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen arvonmääritysväli, 
joka on asianmukainen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hal
lussa olevien varojen ja sen liikkeeseenlasku- ja lunastuspoli
tiikan kannalta. 

3 JAKSO 

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan toimintojen 
siirtäminen 

20 artikla 

Tehtävien siirtäminen 

1. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan, joka aikoo siir
tää kolmansille osapuolille tehtävänsä, on ilmoitettava asiasta 
kotijäsenvaltionsa toimivaltaisille viranomaisille, ennen kuin teh
tävien siirtämistä koskevat järjestelyt tulevat voimaan. Seuraa
vien ehtojen on täytyttävä: 

a) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan on voitava esittää 
objektiiviset perusteet kaikille tehtävien siirtämistä koskeville 
järjestelyille; 

b) sillä, jolle tehtävät siirretään, on oltava riittävät resurssit teh
tävien hoitamiseen, ja liiketoiminnasta käytännössä vastaa
vien henkilöiden on oltava riittävän hyvämaineisia ja riittä
vän kokeneita; 

c) jos siirto koskee salkunhoitoa tai riskienhallintaa, sen saa 
antaa ainoastaan yrityksille, joilla on toimilupa tai jotka on 
rekisteröity varainhoitoa varten ja jotka kuuluvat valvonnan 
piiriin, tai, jos tämä ehto ei täyty, ainoastaan siinä tapauk
sessa, että vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijä
senvaltion toimivaltaisilta viranomaisilta on saatu etukäteen 
hyväksyntä; 

d) jos siirto koskee salkunhoitoa tai riskienhallintaa ja tehtävät 
siirretään kolmanteen maahan sijoittautuneelle yritykselle, c 
alakohdan mukaisten vaatimusten lisäksi on varmistettava 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion 
toimivaltaisten viranomaisten ja yrityksen valvontaviranomai
sen välinen yhteistyö; 

e) siirto ei saa estää vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan 
tehokasta valvontaa eikä varsinkaan estää sitä toimimasta 
eikä hoitamasta vaihtoehtoista sijoitusrahastoa sijoittajien 
parhaan edun mukaisesti; 

f) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan on pystyttävä 
osoittamaan, että se, jolle tehtävät siirretään, on pätevä ja 
kykenevä suoriutumaan kyseisistä toiminnoista, että sen va
linnassa on noudatettu kaikkea asianmukaista huolellisuutta 
ja että vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajalla on jatku
vasti tosiasiallisesti mahdollisuus valvoa siirretyn tehtävän 
hoitamista, antaa sille, jolle tehtävät siirretään, milloin ta
hansa lisäohjeita ja peruuttaa siirto välittömästi, jos se on 
sijoittajien edun mukaista.
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Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan on jatkuvasti arvioi
tava kunkin sellaisen yhteisön tarjoamia palveluja, jolle se on 
siirtänyt tehtäviä. 

2. Salkunhoitoa tai riskienhallintaa ei saa siirtää 

a) säilytysyhteisölle tai sille, jolle säilytysyhteisö on siirtänyt 
tehtävän; tai 

b) muulle yhteisölle, jonka edut saattavat olla ristiriidassa vaih
toehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan tai vaihtoehtoisen si
joitusrahaston sijoittajien etujen kanssa, paitsi jos tällainen 
yhteisö on toiminnallisesti ja hierarkkisesti erottanut salkun
hoito- tai riskienhallintatehtäviensä hoitamisen muista mah
dollisesti eturistiriitoja aiheuttavista tehtävistään ja mahdolli
set eturistiriidat tunnistetaan ja hoidetaan, niitä valvotaan ja 
ne ilmoitetaan asianmukaisesti vaihtoehtoisen sijoitusrahas
ton sijoittajille. 

3. Se, että vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja on siirtä
nyt tehtäviä kolmannelle osapuolelle, tai mahdollinen toiminto
jen edelleen siirtäminen ei missään tapauksessa vaikuta kyseisen 
hoitajan vastuuseen vaihtoehtoista sijoitusrahastoa ja sen sijoit
tajia kohtaan, eikä kyseinen hoitaja saa siirtää toimintojaan niin 
laajasti, että sen ei enää käytännössä katsottaisi olevan vaihto
ehtoisen sijoitusrahaston hoitaja ja että siitä tulee postilaatikko
yhteisö. 

4. Kolmas osapuoli saa siirtää edelleen sille siirrettyjä toimin
toja, jos seuraavat ehdot täyttyvät: 

a) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja on etukäteen suos
tunut tehtävien edelleen siirtämiseen; 

b) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja on ilmoittanut 
asiasta kotijäsenvaltionsa toimivaltaisille viranomaisille, 
ennen kuin tehtävien edelleen siirtämistä koskevat järjestelyt 
tulevat voimaan; 

c) 1 kohdassa säädetyt edellytykset täyttyvät, kuitenkin niin, 
että kaikkia viittauksia ”siihen, jolle tehtävät siirretään” pide
tään viittauksina ”siihen, jolle tehtävät siirretään edelleen”. 

5. Salkunhoitoa tai riskienhallintaa ei saa siirtää edelleen 

a) säilytysyhteisölle tai sille, jolle säilytysyhteisö on siirtänyt 
tehtävän; tai 

b) muulle yhteisölle, jonka edut saattavat olla ristiriidassa vaih
toehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan tai vaihtoehtoisen si
joitusrahaston sijoittajien etujen kanssa, paitsi jos tällainen 
yhteisö on toiminnallisesti ja hierarkkisesti erottanut salkun
hoito- tai riskienhallintatehtäviensä hoitamisen muista mah
dollisesti eturistiriitoja aiheuttavista tehtävistään ja mahdolli
set eturistiriidat selvitetään ja hoidetaan, niitä valvotaan ja ne 
ilmoitetaan asianmukaisesti vaihtoehtoisen sijoitusrahaston 
sijoittajille. 

Sen, jolle tehtäviä on siirretty, on jatkuvasti tarkasteltava kunkin 
sellaisen yhteisön tarjoamia palveluja, jolle se on siirtänyt edel
leen tehtäviä. 

6. Kun se, jolle tehtäviä on siirretty edelleen, siirtää edelleen 
jonkin sille siirretyistä toiminnoista, 4 kohdassa säädettyjä edel
lytyksiä sovelletaan soveltuvin osin. 

7. Komissio hyväksyy 56 artiklan mukaisesti ja 57 ja 
58 artiklan ehtoja noudattaen delegoiduilla säädöksillä toimen
piteitä, joilla täsmennetään 

a) edellytykset 1, 2, 4 ja 5 kohdassa asetettujen vaatimusten 
täyttämiseksi; 

b) edellytykset, joiden täyttyessä vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitajan katsotaan siirtäneen toimintojaan niin laajasti, 
että siitä tulee postilaatikkoyhteisö, eikä sen siksi enää voida 
katsoa olevan vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja 3 koh
dassa esitetyllä tavalla. 

4 JAKSO 

Säilytysyhteisö 

21 artikla 

Säilytysyhteisö 

1. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan on varmistet
tava kunkin hoitamansa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osalta, 
että sille nimetään yksi säilytysyhteisö tämän artiklan mukaisesti. 

2. Säilytysyhteisön nimeämisestä on oltava todisteena kirjal
linen sopimus. Sopimuksessa on muun muassa määritettävä se 
tietojen vaihto, joka katsotaan tarpeelliseksi, jotta säilytysyhteisö 
voi hoitaa sen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osalta, jolle se on 
nimetty säilytysyhteisöksi, sille tässä direktiivissä ja muissa asi
aankuuluvissa laeissa, asetuksissa tai hallinnollisissa määräyksissä 
annetut tehtävät. 

3. Säilytysyhteisön on oltava joko 

a) luottolaitos, jolla on sääntömääräinen kotipaikka unionissa ja 
joka on saanut toimiluvan direktiivin 2006/48/EY mukai
sesti; tai 

b) sijoituspalveluyritys, jolla on sääntömääräinen kotipaikka 
unionissa ja johon sovelletaan direktiivin 2006/49/EY 
20 artiklan 1 kohdassa tarkoitettuja omien varojen riittä
vyyttä koskevia vaatimuksia, mukaan luettuna operatiivisten 
riskien pääomavaatimuksia, ja joka on saanut toimiluvan 
direktiivin 2004/39/EY mukaisesti ja joka tarjoaa myös di
rektiivin 2004/39/EY liitteessä I olevan B osan 1 kohdan 
mukaisia rahoitusvälineiden säilyttämistä ja hoitoa asiakkai
den lukuun koskevia oheispalveluja; tällaisten sijoituspalvelu
yritysten omien varojen määrän on aina oltava vähintään 
direktiivin 2006/49/EY 9 artiklassa tarkoitettu perustamis
pääoman määrä; tai 

c) muu laitosten ryhmä, joka on toiminnan vakautta koskevan 
säätelyn ja jatkuvan valvonnan alaisia ja joka kuuluu 
21 päivänä heinäkuuta 2011 jäsenvaltioiden päättämiin lai
tosten ryhmiin, joihin kuuluvat voivat toimia säilytysyhtei
söinä direktiivin 2009/65/EY 23 artiklan 3 kohdan mukai
sesti.

FI L 174/28 Euroopan unionin virallinen lehti 1.7.2011



Säilytysyhteisö voi unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden vaih
toehtoisten sijoitusrahastojen osalta olla myös luottolaitos tai 
muu tämän kohdan ensimmäisen alakohdan a ja b alakohdassa 
mainittujen yhteisöjen kaltainen yhteisö, kunhan 6 kohdan b 
alakohdan ehdot täyttyvät, sanotun kuitenkaan rajoittamatta 5 
kohdan b alakohdan soveltamista. 

Jäsenvaltiot voivat sallia sellaisten vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen osalta, joissa oikeutta vaatia lunastusta ei voi käyttää vii
teen vuoteen alkusijoituksesta lukien ja jotka eivät keskeisen 
sijoituspolitiikkansa mukaisesti yleensä sijoita varoihin, jotka 
on säilytettävä 8 kohdan a alakohdan mukaisesti, tai jotka 
yleensä sijoittavat liikkeeseenlaskijoihin tai listaamattomiin yhti
öihin hankkiakseen mahdollisesti määräysvallan tällaisissa yhti
öissä 26 artiklan mukaisesti, että säilytysyhteisö voi olla yhteisö, 
joka hoitaa säilytystehtäviä osana ammatillista tai liiketoimintaa, 
jonka osalta tällaisen yhteisön on oltava lakisääteisessä pakolli
sessa ammatinharjoittajien rekisterissä tai kuuluttava lakien tai 
muiden säädösten tai ammattisääntöjen piiriin, jotka voivat an
taa riittävät taloudelliset ja ammatilliset takeet ja jotka mahdol
listavat sen, että se voi tehokkaasti hoitaa asiaankuuluvat säily
tystehtävät sekä vastata näihin tehtäviin liittyvistä velvoitteista. 

4. Eturistiriitojen välttämiseksi säilytysyhteisön, vaihtoehtois
ten sijoitusrahastojen hoitajan ja/tai vaihtoehtoisen sijoitusrahas
ton ja/tai sen sijoittajien välillä 

a) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja ei saa toimia säily
tysyhteisönä; 

b) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston vastapuolena toimiva pää
välittäjä ei saa toimia mainitun rahaston säilytysyhteisönä, 
paitsi jos se on toiminnallisesti ja hierarkkisesti erottanut 
säilytystehtäviensä hoitamisen tehtävistään päävälittäjänä ja 
mahdolliset eturistiriidat tunnistetaan ja hoidetaan, niitä val
votaan ja ne ilmoitetaan asianmukaisesti vaihtoehtoisen sijoi
tusrahaston sijoittajille. Säilytysyhteisö saa siirtää säilytysteh
täviään tällaiselle päävälittäjälle 11 kohdan mukaisesti, jos 
asiaankuuluvat edellytykset täyttyvät. 

5. Säilytysyhteisön on oltava sijoittautunut johonkin seuraa
vista paikoista: 

a) unioniin sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
osalta mainitun rahaston kotijäsenvaltioon; 

b) unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen osalta mainitun rahaston sijoittautumismaana 
olevaan kolmanteen maahan tai kyseistä rahastoa hoitavan 
hoitajan kotijäsenvaltioon tai kyseistä rahastoa hoitavan hoi
tajan viitejäsenvaltioon. 

6. Kolmanteen maahan sijoittautuneen säilytysyhteisön ni
meämiseen on jatkuvasti sovellettava seuraavia edellytyksiä, sa
notun kuitenkaan rajoittamatta 3 kohdassa säädettyjen vaa
timusten soveltamista: 

a) niiden jäsenvaltioiden toimivaltaiset viranomaiset, joissa 
unionin ulkopuolelle sijoittautuneen vaihtoehtoisen sijoitus
rahaston osuuksia tai osakkeita aiotaan markkinoida, ja siltä 
osin kuin kyse on eri viranomaisista, vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajan kotijäsenvaltion toimivaltaiset viranomai
set ovat tehneet yhteistyö- ja tietojenvaihtojärjestelyjä säily
tysyhteisön toimivaltaisten viranomaisten kanssa; 

b) säilytysyhteisöt ovat sellaisen tehokkaan toiminnan vakautta 
koskevan säätelyn, vähimmäispääomavaatimukset mukaan 

luettuina, ja valvonnan alaisia, jotka vastaavat vaikutuksiltaan 
unionin lainsäädäntöä ja joiden täytäntöönpanoa valvotaan 
tehokkaasti; 

c) säilytysyhteisön sijoittautumismaana oleva kolmas maa ei saa 
olla rahanpesun ja terrorismin rahoituksen vastaisen toimin
taryhmän yhteistyöhaluttomiksi määrittelemien maiden ja 
alueiden luettelossa; 

d) jäsenvaltiot, joissa unionin ulkopuolelle sijoittautuneen vaih
toehtoisen sijoitusrahaston osuuksia tai osakkeita aiotaan 
markkinoida, ja siltä osin kuin kyse on eri jäsenvaltiosta, 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltio 
ovat tehneet säilytysyhteisön sijoittautumismaana olevan kol
mannen maan kanssa sopimuksen, joka vastaa täysin Talou
dellisen yhteistyön ja kehityksen järjestön (OECD) tuloa ja 
varallisuutta koskevan malliverosopimuksen 26 artiklassa 
vahvistettuja vaatimuksia ja jolla varmistetaan tehokas tieto
jenvaihto veroasioissa, mahdolliset monenväliset verosopi
mukset mukaan luettuina; 

e) säilytysyhteisön on oltava sopimuksen perusteella vastuussa 
vaihtoehtoiselle sijoitusrahastolle tai kyseisen rahaston sijoit
tajille 12 ja 13 kohdan mukaisesti ja nimenomaisesti sitou
duttava noudattamaan 11 kohtaa. 

Kun toisen jäsenvaltion toimivaltainen viranomainen on eri 
mieltä arviosta, jonka vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan 
kotijäsenvaltion toimivaltaiset viranomaiset ovat tehneet ensim
mäisen alakohdan a, c tai e alakohdan soveltamisesta, asian
omaiset toimivaltaiset viranomaiset voivat siirtää asian käsittelyn 
arvopaperimarkkinaviranomaiselle, joka voi toimia sille asetuk
sen (EU) N:o 1095/2010 19 artiklan nojalla annettujen valtuuk
sien mukaisesti. 

Komissio hyväksyy 17 kohdan b alakohdassa vahvistettujen pe
rusteiden mukaisesti täytäntöönpanotoimenpiteitä, joissa tode
taan, että kolmannen maan toiminnan vakautta koskeva säätely 
ja valvonta vastaavat vaikutuksiltaan unionin lainsäädäntöä ja 
että niiden täytäntöönpanoa valvotaan tehokkaasti. Nämä täy
täntöönpanosäädökset hyväksytään 59 artiklan 2 kohdassa tar
koitettua tarkastelumenettelyä noudattaen. 

7. Säilytysyhteisön on yleisesti varmistettava, että vaihtoeh
toisen sijoitusrahaston kassavirtaa seurataan asianmukaisesti, ja 
sen on erityisesti varmistettava, että kaikki vaihtoehtoisen sijoi
tusrahaston osuuksien tai osakkeiden merkitsemisen yhteydessä 
sijoittajien suorittamat tai näiden lukuun suoritetut maksut on 
vastaanotettu ja että kaikki mainitun rahaston rahat on käteis
tileille, joka on avattu rahaston tai sen lukuun toimivan hoitajan 
taikka rahaston lukuun toimivan säilytysyhteisön nimissä direk
tiivin 2006/73/EY 18 artiklan 1 kohdan a, b ja c alakohdassa 
tarkoitetussa yhteisössä tai muussa mainittujen yhteisöjen kaltai
sessa yhteisössä asiaankuuluvilla markkinoilla, joilla edellytetään 
käteistilejä, kunhan tällainen yhteisö on sellaisen tehokkaan toi
minnan vakautta koskevan säätelyn ja valvonnan alainen, jotka 
vastaavat vaikutuksiltaan unionin lainsäädäntöä ja joiden täytän
töönpanoa valvotaan tehokkaasti, sekä direktiivin 2006/73/EY 
16 artiklassa säädettyjen periaatteiden mukaisesti. 

Jos käteistilit avataan vaihtoehtoisen sijoitusrahaston lukuun toi
mivan säilytysyhteisön nimissä, ensimmäisessä alakohdassa tar
koitetun yhteisön rahoja ja säilytysyhteisön omia rahoja ei saa 
kirjata tällaisille tileille.
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8. Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston tai mainitun rahaston lu
kuun toimivan vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan varat 
on annettava säilytysyhteisön säilytettäväksi seuraavasti: 

a) niiden rahoitusvälineiden osalta, joita voidaan säilyttää 

i) säilytysyhteisön on säilytettävä kaikkia rahoitusvälineitä, 
jotka voidaan kirjata säilytysyhteisön kirjanpitoon avatulle 
rahoitusvälinetilille, ja kaikkia rahoitusvälineitä, jotka voi
daan fyysisesti toimittaa säilytysyhteisölle; 

ii) säilytysyhteisön on tätä varten varmistettava, että kaikki 
rahoitusvälineet, jotka voidaan kirjata säilytysyhteisön kir
janpitoon avatulle rahoitusvälinetilille, kirjataan säilytys
yhteisön kirjanpitoon rahaston tai tapauksen mukaan 
sen lukuun toimivan hoitajan nimissä avatuille erillisille 
tileille direktiivin 2006/73/EY 16 artiklassa vahvistettujen 
periaatteiden mukaisesti, jotta niiden voidaan milloin ta
hansa todeta selkeästi kuuluvan mainitulle rahastolle so
vellettavan lainsäädännön mukaisesti; 

b) muiden varojen osalta 

i) säilytysyhteisön on todennettava, että mainittu rahasto 
tai sen lukuun toimiva hoitaja omistaa varat, ja sen on 
pidettävä kirjaa niistä varoista, joiden osalta se katsoo, 
että mainittu rahasto tai sen lukuun toimiva hoitaja 
omistaa tällaiset varat; 

ii) arvion siitä, omistaako mainittu rahasto tai sen lukuun 
toimiva hoitaja tällaiset varat, on perustuttava rahaston 
tai hoitajan toimittamiin tietoihin tai asiakirjoihin ja ul
kopuoliseen näyttöön, jos sellaista on saatavilla; 

iii) säilytysyhteisön on pidettävä kirjanpitonsa ajan tasalla. 

9. Säilytysyhteisön on 7 ja 8 kohdassa tarkoitettujen tehtä
vien lisäksi 

a) huolehdittava, että vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osuuksien 
tai osakkeiden myynneissä, liikkeeseenlaskuissa, takaisinos
toissa, lunastuksissa ja peruutuksissa noudatetaan sovelletta
vaa kansallista lainsäädäntöä ja rahaston sääntöjä tai perus
tamisasiakirjoja; 

b) huolehdittava, että vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osuuksien 
tai osakkeiden arvo lasketaan sovellettavan kansallisen lain
säädännön, rahaston sääntöjen tai perustamisasiakirjojen mu
kaisesti ja 19 artiklassa tarkoitettuja menettelyjä noudattaen; 

c) noudatettava vaihtoehtoisen sijoitusrahaston antamia mää
räyksiä, jolleivät ne ole sovellettavan kansallisen lainsäädän
nön tai rahaston sääntöjen tai perustamisasiakirjojen vastai
sia; 

d) huolehdittava, että vaihtoehtoisen sijoitusrahaston varoja 
koskeviin toimiin liittyvät maksut suoritetaan rahastolle 
yleensä käytössä olevissa määräajoissa; 

e) huolehdittava, että vaihtoehtoisen sijoitusrahaston tulot käy
tetään sovellettavan kansallisen lainsäädännön ja rahaston 
sääntöjen tai perustamisasiakirjojen mukaisesti. 

10. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan ja säilytys
yhteisön on toimittava tehtävissään rehellisesti, oikeudenmukai
sesti, ammattimaisesti, riippumattomasti ja vaihtoehtoisen sijoi
tusrahaston tai sen sijoittajien edun mukaisesti. 

Säilytysyhteisö ei voi harjoittaa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston 
tai sen lukuun toimivan hoitajan osalta toimintaa, joka voi 
aiheuttaa eturistiriitoja rahaston, sen sijoittajien, sen hoitajan ja 
itsensä välillä, paitsi jos säilytysyhteisö on toiminnallisesti ja 
hierarkkisesti erottanut säilytystehtäviensä hoitamisen muista 
mahdollisesti ristiriitaisista tehtävistään ja mahdolliset eturistirii
dat tunnistetaan ja hoidetaan, niitä valvotaan ja ne ilmoitetaan 
asianmukaisesti vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sijoittajille. 

Säilytysyhteisö ei voi käyttää uudelleen 8 kohdassa tarkoitettuja 
varoja ilman vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen tai sen lukuun 
toimivan hoitajan etukäteen antamaa suostumusta. 

11. Lukuun ottamatta 8 kohdassa tarkoitettuja tehtäviä, säi
lytysyhteisö ei saa siirtää kolmansille osapuolille tässä artiklassa 
kuvattuja toimintojaan. 

Säilytysyhteisö voi siirtää 8 kohdassa tarkoitetut toiminnot kol
mansille osapuolille seuraavia ehtoja noudattaen: 

a) tehtäviä ei siirretä tämän direktiivin vaatimusten välttämi
seksi; 

b) säilytysyhteisö voi osoittaa, että siirrolle on objektiivinen pe
ruste; 

c) säilytysyhteisö on noudattanut kaikkea asianmukaista päte
vyyttä, varovaisuutta ja huolellisuutta valitessaan ja nimetes
sään kolmannen osapuolen, jolle se haluaa siirtää osan teh
tävistään, ja se noudattaa edelleen kaikkea asianmukaista pä
tevyyttä, varovaisuutta ja huolellisuutta arvioidessaan sään
nöllisesti ja valvoessaan jatkuvasti kolmatta osapuolta, jolle 
se on siirtänyt osan tehtävistään, ja kolmannen osapuolen 
järjestelyjä sille siirrettyjen asioiden osalta; ja 

d) säilytysyhteisö varmistaa, että kolmas osapuoli täyttää seuraa
vat edellytykset kaiken aikaa sille siirrettyjen tehtävien hoita
misen aikana: 

i) kolmannella osapuolella on rakenteet ja asiantuntemus, 
jotka ovat riittävät ja oikeasuhteiset sille uskottujen vaih
toehtoisen sijoitusrahaston tai sen lukuun toimivan hoi
tajan varojen luonteeseen ja monitahoisuuteen nähden;
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ii) edellä 8 kohdan a alakohdassa tarkoitettujen säilytysteh
tävien osalta kolmas osapuoli on tehokkaan toiminnan 
vakautta koskevan säätelyn, vähimmäispääomavaatimuk
set mukaan luettuina, ja valvonnan alainen asianomaisella 
oikeudenkäyttöalueella ja sille tehdään määräajoin ulko
puolinen tarkastus sen varmistamiseksi, että rahoitusväli
neet ovat sen hallussa; 

iii) kolmas osapuoli erottelee säilytysyhteisön asiakkaiden va
rat omista varoistaan ja säilytysyhteisön varoista siten, 
että niiden voidaan milloin tahansa todeta selkeästi kuu
luvan tietyn säilytysyhteisön asiakkaille; 

iv) kolmas osapuoli ei käytä varoja ilman vaihtoehtoisen 
sijoitusrahaston tai sen lukuun toimivan vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajan etukäteen antamaa suos
tumusta eikä ilmoittamatta tästä etukäteen säilytysyhtei
sölle; ja 

vi) kolmas osapuoli noudattaa 8 ja 10 kohdassa tarkoitettuja 
yleisiä velvoitteita ja kieltoja. 

Sen estämättä mitä toisen alakohdan d alakohdan ii alakohdassa 
säädetään, jos kolmannen maan lainsäädännössä edellytetään, 
että paikallinen yhteisö säilyttää tiettyjä rahoitusvälineitä, eikä 
mainitussa alakohdassa tarkoitetut toimintojen siirtämistä kos
kevat vaatimukset täyttäviä paikallisia yhteisöjä ole olemassa, 
säilytysyhteisö voi siirtää tehtäviään tällaiselle paikalliselle yhtei
sölle, vain siinä laajuudessa kuin kolmannen maan lainsäädäntö 
sitä edellyttää ja vain niin kauan kuin siirron edellytykset täyt
täviä paikallisia yhteisöjä ei ole olemassa seuraavia vaatimuksia 
noudattaen: 

a) asianomaisen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sijoittajille on 
ennen sijoituksen tekemistä asianmukaisesti ilmoitettu tehtä
vien siirtämisestä, joka on tarpeen kolmannen maan lainsää
dännön lakisääteisten rajoitusten vuoksi, ja tilanteista, joissa 
se on perusteltua; ja 

b) vaihtoehtoinen sijoitusrahasto tai sen lukuun toimiva vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja on määrännyt säilytys
yhteisön siirtämään tällaisten rahoitusvälineiden säilytyksen 
tällaiselle paikalliselle yhteisölle. 

Kolmas osapuoli voi puolestaan siirtää edelleen nämä toiminnot, 
jos samoja vaatimuksia noudatetaan. Tällaisessa tapauksessa 13 
kohtaa sovelletaan soveltuvin osin asianomaisiin osapuoliin. 

Tämän kohdan soveltamiseksi direktiivissä 98/26/EY tarkoitet
tujen palvelujen tarjoamista tai vastaavien palvelujen tarjoamista 
kolmansien maiden arvopaperien selvitysjärjestelmissä ei katsota 
säilytystoimintojen siirtämiseksi. 

12. Säilytysyhteisö on vastuussa vaihtoehtoista sijoitusrahas
toa tai sen sijoittajia kohtaan säilytysyhteisön tai kolmannen 
osapuolen, jolle säilytys on siirretty, säilytettävänä 8 kohdan a 
alakohdan mukaisesti olevien rahoitusvälineiden tappioista. 

Jos säilytettävänä olevasta rahoitusvälineestä aiheutuu tällaisia 
tappioita, säilytysyhteisön on viipymättä palautettava saman
tyyppinen rahoitusväline tai vastaava määrä vaihtoehtoiselle 

sijoitusrahastolle tai sen lukuun toimivalle vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajalle. Säilytysyhteisö ei ole vastuussa, jos se 
pystyy osoittamaan, että tappiot ovat seurausta ulkopuolisesta 
tapahtumasta, johon se ei ole kohtuudella voinut vaikuttaa ja 
jonka seuraukset eivät olisi olleet vältettävissä kaikista kohtuul
lisiksi katsottavista toimista huolimatta. 

Säilytysyhteisö on vastuussa myös vaihtoehtoista sijoitusrahas
toa tai sen sijoittajia kohtaan kaikista muista tappioista, joita 
niille aiheutuu säilytysyhteisön huolimattomuudesta tai sen tä
män direktiivin mukaisten velvoitteiden tahallisesta laiminlyön
nistä. 

13. Edellä 11 kohdassa tarkoitettu tehtävien siirto ei vaikuta 
säilytysyhteisön vastuuseen. 

Sen estämättä mitä tämän kohdan ensimmäisessä alakohdassa 
säädetään, jos kolmannen osapuolen säilytettävänä 11 kohdan 
nojalla olevista rahoitusvälineistä aiheutuu tappioita, säilytys
yhteisö voi vapautua vastuustaan, jos se pystyy osoittamaan, että 

a) kaikki 11 kohdan toisessa alakohdassa tarkoitetut sen säily
tystehtävien siirtämistä koskevat vaatimukset täyttyvät; 

b) säilytysyhteisön ja kolmannen osapuolen välillä on tehty kir
jallinen sopimus, jolla nimenomaisesti siirretään säilytysyhtei
sön vastuu kyseiselle kolmannelle osapuolelle ja jonka nojalla 
vaihtoehtoinen sijoitusrahasto tai tapauksen mukaan sen lu
kuun toimiva vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja voi 
esittää vaateen kolmatta osapuolta vastaan rahoitusvälineistä 
aiheutuvista tappioista tai säilytysyhteisö voi esittää tällaisen 
vaateen sen lukuun; ja 

c) säilytysyhteisön ja vaihtoehtoisen sijoitusrahaston tai sen lu
kuun toimivan vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan vä
lillä on tehty kirjallinen sopimus, jossa nimenomaisesti salli
taan säilytysyhteisön vapautuminen vastuusta ja jossa maini
taan objektiivinen peruste tällaiseen vastuusta vapautumi
seen. 

14. Lisäksi jos kolmannen maan lainsäädännössä edellyte
tään, että paikallinen yhteisö säilyttää tiettyjä rahoitusvälineitä, 
eikä 11 kohdan d alakohdan ii alakohdassa tarkoitetut tehtävien 
siirtämistä koskevat vaatimukset täyttäviä paikallisia yhteisöjä 
ole olemassa, säilytysyhteisö voi vapautua vastuustaan, jos seu
raavat ehdot täyttyvät: 

a) kyseisen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston säännöissä tai perus
tamisasiakirjoissa nimenomaisesti sallitaan tällainen vastuusta 
vapautuminen tässä kohdassa vahvistetuin edellytyksin; 

b) asianomaisen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sijoittajille on 
ennen sijoituksen tekemistä asianmukaisesti ilmoitettu tästä 
vastuusta vapautumisesta ja tilanteista, joissa se on perustel
tua; 

c) vaihtoehtoinen sijoitusrahasto tai sen lukuun toimiva vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja on määrännyt säilytys
yhteisön siirtämään tällaisten rahoitusvälineiden säilytys pai
kalliselle yhteisölle;
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d) säilytysyhteisön ja vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen tai sen 
lukuun toimivan vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan 
välillä on tehty kirjallinen sopimus, jossa nimenomaisesti 
sallitaan tällainen vastuusta vapautuminen; ja 

e) säilytysyhteisön ja kolmannen osapuolen välillä on tehty kir
jallinen sopimus, jolla nimenomaisesti siirretään säilytysyhtei
sön vastuu kyseiselle paikalliselle yhteisölle ja jonka nojalla 
vaihtoehtoinen sijoitusrahasto tai sen lukuun toimiva vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja voi esittää vaateen paikal
lista yhteisöä vastaan rahoitusvälineistä aiheutuvista tappi
oista tai säilytysyhteisö voi esittää tällaisen vaateen sen lu
kuun. 

15. Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sijoittajia kohtaan ole
vaan vastuuseen voidaan säilytysyhteisön, vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajan ja sijoittajien välisen oikeussuhteen luon
teen mukaan vedota suoraan tai hoitajan välityksellä. 

16. Säilytysyhteisön on pyynnöstä asetettava toimivaltaisten 
viranomaistensa saataville kaikki tiedot, jotka se on saanut teh
täviään hoitaessaan ja jotka voivat olla tarpeen vaihtoehtoisen 
sijoitusrahaston tai vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan 
toimivaltaisille viranomaisille. Jos vaihtoehtoisen sijoitusrahaston 
tai vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan toimivaltaiset vi
ranomaiset ovat eri viranomaisia kuin säilytysyhteisön toimival
taiset viranomaiset, säilytysyhteisön toimivaltaisten viranomais
ten on annettava saadut tiedot viipymättä vaihtoehtoisen sijoi
tusrahaston ja vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan toimi
valtaisille viranomaisille. 

17. Komissio hyväksyy 56 artiklan mukaisesti ja 57 ja 
58 artiklan ehtoja noudattaen delegoiduilla säädöksillä toimen
piteitä, joilla täsmennetään 

a) edellä 2 kohdassa tarkoitettuun kirjalliseen sopimukseen si
sällytettävät tiedot; 

b) yleiset perusteet sen arvioimiseksi, että 6 kohdan b alakoh
dassa tarkoitettu kolmansien maiden toiminnan vakautta 
koskeva säätely ja valvonta vastaavat vaikutuksiltaan unionin 
lainsäädäntöä ja että niiden täytäntöönpanoa valvotaan te
hokkaasti; 

c) säilytystehtävien hoitamista 7, 8 ja 9 kohdan mukaisesti 
koskevat edellytykset, mukaan luettuina 

i) säilytysyhteisön 8 kohdan a alakohdan mukaisten säily
tystehtävien piiriin sisältyvien rahoitusvälineiden tyyppi; 

ii) edellytykset, joita noudattaen säilytysyhteisö voi hoitaa 
säilytystehtäviään keskussäilytysyhteisöön kirjattujen ra
hoitusvälineiden osalta; ja 

iii) edellytykset, joita noudattaen säilytysyhteisön on 8 koh
dan b alakohdan mukaisesti säilytettävä nimellisessä 
muodossa liikkeeseen lasketut ja liikkeeseenlaskijalle tai 
kirjaajalle rekisteröidyt rahoitusvälineet; 

d) edellä 11 kohdan c alakohdassa tarkoitetut säilytysyhteisöjen 
asianmukaista huolellisuutta koskevat tehtävät; 

e) edellä 11 kohdan d alakohdan iii alakohdassa tarkoitettu 
tilien erottamista koskeva velvoite; 

f) edellytykset ja olosuhteet, joita noudattaen katsotaan, että 
säilytettävänä olevista rahoitusvälineistä on aiheutunut tappi
oita; 

g) sellaisten ulkopuolisten tapahtumien käsite, joihin ei ole koh
tuudella voitu vaikuttaa ja joiden seuraukset eivät olisi olleet 
vältettävissä kaikista 12 kohdassa tarkoitetuista kohtuullisiksi 
katsottavista toimista huolimatta; 

h) edellytykset ja olosuhteet, joita noudattaen vastuusta vapau
tumiseen on 13 kohdassa tarkoitettu objektiivinen peruste. 

IV LUKU 

AVOIMUUTTA KOSKEVAT VAATIMUKSET 

22 artikla 

Vuosikertomus 

1. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan on asetettava 
kustakin hoitamastaan unioniin sijoittautuneesta vaihtoehtoi
sesta sijoitusrahastosta ja kustakin unionissa markkinoimastaan 
sellaisesta rahastosta vuosikertomus saataville kultakin tilikau
delta kuuden kuukauden kuluessa tilikauden päättymisestä. Vuo
sikertomus on pyynnöstä annettava sijoittajille. Se on asetettava 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion ja so
veltuvin osin vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen kotijäsenvaltion 
toimivaltaisten viranomaisten saataville. 

Kun vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen on julkistettava vuositilin
päätöksensä direktiivin 2004/109/EY mukaisesti, vain 2 koh
dassa tarkoitetut lisätiedot on pyynnöstä annettava sijoittajille, 
joko erikseen tai vuositilinpäätöksen lisäosana. Jälkimmäisessä 
tapauksessa vuositilinpäätös on julkistettava neljän kuukauden 
kuluessa tilikauden päättymisestä. 

2. Vuosikertomuksessa on oltava vähintään seuraavat tiedot: 

a) tase tai varoja ja velkoja koskeva selvitys; 

b) tilikauden tuloslaskelma; 

c) tilikauden toimintakertomus; 

d) olennaiset muutokset 23 artiklassa lueteltuihin tietoihin ker
tomuksen kattaman tilikauden aikana; 

e) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan henkilöstölleen 
maksamien palkkojen ja palkkioiden kokonaismäärä tilikau
den aikana eriteltynä kiinteään ja muuttuvaan palkanosaan 
sekä edunsaajien määrä ja soveltuvin osin vaihtoehtoisen 
sijoitusrahaston maksamien voitonjako-osuuksien määrä;
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f) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan palkkojen ja palk
kioiden kokonaismäärä jaoteltuna ylimpään johtoon ja hen
kilöstöön, jonka toiminnalla on olennainen vaikutus rahas
ton riskiprofiiliin. 

3. Vuosikertomuksen tilinpäätöstiedot on laadittava vaihtoeh
toisen sijoitusrahaston kotijäsenvaltion tilinpäätösstandardien 
mukaisesti tai sen kolmannen maan tilinpäätösstandardien mu
kaisesti, johon rahasto on sijoittautunut, sekä rahaston sään
nöissä tai perustamisasiakirjoissa vahvistettujen tilinpäätössään
töjen mukaisesti. 

Yhden tai useamman henkilön, jolla on lain nojalla kelpoisuus 
suorittaa tilintarkastusta tilinpäätösten ja konsolidoitujen tilin
päätösten lakisääteisestä tilintarkastuksesta 17 päivänä touko
kuuta 2006 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direk
tiivin 2006/43/EY ( 1 ) mukaisesti, on tarkastettava vuosikerto
muksen tilinpäätöstiedot. Tilintarkastuskertomus mahdollisine 
varaumineen on toistettava täydellisenä vuosikertomuksessa. 

Jäsenvaltiot voivat toisesta alakohdasta poiketen sallia, että unio
nin ulkopuolelle sijoittautuneita vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja 
markkinoivat vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat antavat 
kyseisten rahastojen vuosikertomusten tilintarkastuksen tehtä
väksi siinä maassa voimassa olevien kansainvälisten tilinpäätöss
tandardien mukaisesti, jossa rahastolla on sääntömääräinen koti
paikka. 

4. Komissio hyväksyy 56 artiklan mukaisesti ja 57 ja 
58 artiklan ehtoja noudattaen delegoiduilla säädöksillä toimen
piteitä, joilla täsmennetään vuosikertomuksen sisältö ja muoto. 
Nämä toimenpiteet mukautetaan asianomaisen toimenpiteen 
kohteena olevaa vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen tyyppiä vas
taaviksi. 

23 artikla 

Tiedonantovelvollisuus sijoittajia kohtaan 

1. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien on asetettava 
kustakin hoitamastaan unioniin sijoittautuneesta vaihtoehtoi
sesta sijoitusrahastosta ja kustakin unionissa markkinoimastaan 
sellaisesta rahastosta rahaston sijoittajien saataville rahaston 
sääntöjen tai perustamisasiakirjojen mukaisesti ennen kyseiseen 
rahastoon sijoittamista seuraavat tiedot ja niiden mahdolliset 
olennaiset muutokset: 

a) kuvaus vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sijoitusstrategiasta ja 
tavoitteista, tiedot siitä, minne kohderahastona toimiva vaih
toehtoinen sijoitusrahasto on sijoittautunut ja minne kohde
rahastot ovat sijoittautuneet, jos vaihtoehtoinen sijoitus
rahasto on rahastojen rahasto, kuvaus niiden varojen tyy
peistä, joihin kyseinen rahasto voi sijoittaa, sen käyttämistä 
tekniikoista ja kaikista niihin liittyvistä riskeistä, mahdolli
sista sovellettavista sijoitusrajoituksista, olosuhteista, joissa 
kyseinen rahasto voi hyödyntää vivutusta, sallituista vivutuk
sen tyypeistä ja lähteistä ja niihin liittyvistä riskeistä, vivu
tuksen käytön mahdollisista rajoituksista ja vakuuksia ja 

varojen uudelleenkäyttöä koskevista järjestelyistä sekä vivu
tuksen enimmäismäärästä, jota kyseisellä hoitajalla on oi
keus käyttää rahaston lukuun; 

b) kuvaus menettelyistä, joilla vaihtoehtoinen sijoitusrahasto 
voi muuttaa sijoitusstrategiaansa tai -politiikkaansa tai mo
lempia; 

c) kuvaus sijoitussopimuksen tärkeimmistä oikeudellisista vai
kutuksista, mukaan luettuina tiedot oikeudenkäyttöalueesta, 
sovellettavasta laista ja siitä, onko olemassa säädöksiä, joissa 
säädetään tuomioiden tunnustamisesta ja täytäntöönpanosta 
sillä alueella, jolle vaihtoehtoinen sijoitusrahasto on sijoittau
tunut; 

d) tiedot vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajasta, vaihtoeh
toisten sijoitusrahastojen säilytysyhteisöstä, tilintarkastajasta 
ja muista palveluntarjoajista sekä kuvaus niiden tehtävistä ja 
sijoittajien oikeuksista; 

e) kuvaus siitä, miten vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja 
täyttää 9 artiklan 7 kohdan vaatimukset; 

f) kuvaus vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan liitteessä I 
tarkoitetuista siirretyistä hoitotoiminnoista ja säilytysyhtei
sön siirtämistä säilytystoiminnoista, siitä, jolle toiminnot 
on siirretty, ja eturistiriidoista, joita tällaisesta toimintojen 
siirtämisestä saattaa aiheutua; 

g) kuvaus vaihtoehtoisen sijoitusrahaston arvonmääritysmenet
telystä ja hinnanmuodostusmenetelmistä, joita arvonmää
rityksessä käytetään, mukaan luettuina menetelmät, joita 
käytetään vaikeasti arvostettavissa olevien varojen arvon
määritykseen 19 artiklan mukaisesti; 

h) kuvaus vaihtoehtoisen sijoitusrahaston maksuvalmiusriskien 
hallinnasta, myös oikeudesta vaatia lunastusta sekä nor
maali- että poikkeustilanteissa ja olemassa olevista sijoittajia 
koskevista lunastusjärjestelyistä; 

i) kuvaus kaikista sellaisista maksuista ja kuluista sekä niiden 
enimmäismääristä, jotka koituvat suoraan tai välillisesti si
joittajien maksettaviksi; 

j) kuvaus siitä, miten vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja 
varmistaa sijoittajien tasapuolisen kohtelun, ja mikäli tietty 
sijoittaja saa erityiskohtelua tai oikeuden saada erityiskohte
lua, kuvaus erityiskohtelusta, tällaista erityiskohtelua saavien 
sijoittajien tyypistä ja tarvittaessa näiden oikeudellisista tai 
taloudellisista sidoksista vaihtoehtoiseen sijoitusrahastoon tai 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajaan; 

k) viimeisin 22 artiklassa tarkoitettu vuosikertomus; 

l) osuuksien tai osakkeiden liikkeeseenlaskua ja myyntiä kos
keva menettely ja edellytykset; 

m) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston varojen viimeisin nettoarvo 
tai sen osuuden tai osakkeen viimeisin markkinahinta 
19 artiklan mukaisesti; 

n) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston aikaisemman toiminnan tu
lokset, jos ne ovat saatavilla;
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o) tiedot päävälittäjästä ja kuvaus vaihtoehtoisen sijoitusrahas
ton olennaisista järjestelyistä sen päävälittäjien kanssa sekä 
siitä, miten niihin liittyviä eturistiriitoja hallitaan, ja säilytys
yhteisön kanssa tehdyn sopimuksen lausekkeesta, joka kos
kee mahdollisuutta vaihtoehtoisen sijoitusrahaston varojen 
siirtoon ja uudelleenkäyttöön, ja tiedot mahdollisesta vas
tuun siirrosta päävälittäjälle; 

p) kuvaus siitä, miten ja milloin 4 ja 5 kohdassa edellytetyt 
tiedot ilmoitetaan. 

2. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan on ilmoitettava 
sijoittajille ennen kyseiseen rahastoon sijoittamista järjestelyistä, 
joita säilytysyhteisö on tehnyt vapautuakseen sopimusperustei
sesti vastuusta 21 artiklan 13 kohdan mukaisesti. Vaihtoehtois
ten sijoitusrahastojen hoitajan on ilmoitettava sijoittajille vii
pymättä myös säilytysyhteisön vastuussa tapahtuneista muutok
sista. 

3. Kun vaihtoehtoisen sijoitusrahaston on julkistettava esite 
direktiivin 2003/71/EY tai kansallisen lainsäädännön mukaisesti, 
vain sellaiset 1 ja 2 kohdassa tarkoitetut tiedot, joita ei ole 
esitteessä, on ilmoitettava erikseen tai lisätietoina esitteessä. 

4. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien on annettava 
sijoittajille kustakin hoitamastaan unioniin sijoittautuneesta 
vaihtoehtoisesta sijoitusrahastosta ja kustakin unionissa markki
noimastaan sellaisesta rahastosta säännöllisesti seuraavat tiedot: 

a) niiden varojen prosenttiosuus vaihtoehtoisen sijoitusrahaston 
varoista, joihin sovelletaan niille ominaisen heikon maksu
valmiuden vuoksi erityisjärjestelyjä; 

b) tiedot uusista järjestelyistä vaihtoehtoisen sijoitusrahaston 
maksuvalmiuden hallitsemiseksi; 

c) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen senhetkinen riskiprofiili ja 
tiedot riskienhallintajärjestelmistä, joita kyseisen rahaston 
hoitaja käyttää näiden riskien hallintaan. 

5. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien, joka hoitaa 
unioniin sijoittautuneita, vivutusta hyödyntäviä rahastoja ja jotka 
markkinoivat unionissa vivutusta hyödyntäviä rahastoja, on an
nettava kustakin tällaisesta rahastosta säännöllisesti seuraavat 
tiedot: 

a) muutokset vivutuksen enimmäistasoon, jota kyseinen hoitaja 
voi käyttää rahaston lukuun, sekä vivutusjärjestelyissä mah
dollisesti annettavat oikeudet vakuuksien tai takausten uudel
leenkäyttöön; 

b) kyseisen rahaston hyödyntämän vivutuksen kokonaismäärä. 

6. Komissio hyväksyy 56 artiklan mukaisesti ja 57 ja 
58 artiklan ehtoja noudattaen delegoiduilla säädöksillä toimen
piteitä, joilla täsmennetään 4 ja 5 kohdassa tarkoitetut vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan tiedonantovelvollisuudet, 
mukaan luettuna 5 kohdassa tarkoitettujen tietojen antamisen 

aikaväli. Nämä toimenpiteet mukautetaan asianomaisen toimen
piteen kohteena olevaa vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoita
jan tyyppiä vastaaviksi. 

24 artikla 

Raportointivelvollisuudet toimivaltaisiin viranomaisiin 
nähden 

1. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan on säännölli
sesti raportoitava kotijäsenvaltionsa toimivaltaisille viranomai
sille tärkeimmistä markkinoista ja välineistä, joilla se käy kaup
paa hoitamansa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston lukuun. 

Sen on toimitettava tiedot tärkeimmistä välineistä, joilla se käy 
kauppaa, markkinoista, joiden jäsen se on tai joilla se käy aktii
visesti kauppaa, sekä kunkin hoitamansa vaihtoehtoisen sijoitus
rahaston tärkeimmistä sijoituskohteista ja merkittävimmistä ris
kikeskittymistä. 

2. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan on toimitettava 
kustakin hoitamastaan unioniin sijoittautuneesta vaihtoehtoi
sesta sijoitusrahastosta ja kustakin unionissa markkinoimastaan 
sellaisesta rahastosta kotijäsenvaltionsa toimivaltaisille viran
omaisille seuraavat tiedot: 

a) niiden varojen prosenttiosuus vaihtoehtoisen sijoitusrahaston 
varoista, joihin sovelletaan niille ominaisen heikon maksu
valmiuden vuoksi erityisjärjestelyjä; 

b) tiedot uusista järjestelyistä vaihtoehtoisen sijoitusrahaston 
maksuvalmiuden hallitsemiseksi; 

c) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston senhetkinen riskiprofiili ja tie
dot riskienhallintajärjestelmistä, joita kyseisen rahaston hoi
taja käyttää markkinariskien, maksuvalmiusriskien, vastapuo
liriskien ja muiden riskien, myös operatiivisten riskien, hal
lintaan; 

d) tärkeimmät varojen luokat, joihin vaihtoehtoinen sijoitus
rahasto on sijoittanut; 

e) edellä 15 artiklan 3 kohdan b alakohdan ja 16 artiklan 1 
kohdan toisen alakohdan mukaisesti suoritettujen stressites
tien tulokset. 

3. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan on toimitettava 
pyynnöstä kotijäsenvaltionsa toimivaltaisille viranomaisille seu
raavat asiakirjat: 

a) kunkin sen hoitaman unioniin sijoittautuneen vaihtoehtois
ten sijoitusrahastojen ja tapauksen mukaan kunkin sen unio
nissa markkinoiman vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen vuosi
kertomus kultakin tilikaudelta 22 artiklan 1 kohdan mukai
sesti; 

b) yksityiskohtainen luettelo kaikista vaihtoehtoisista sijoitus
rahastoista, joita kyseinen hoitaja hoitaa kunkin vuosineljän
neksen lopulla.
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4. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan, joka hoitaa sel
laista yhtä tai useampaa vaihtoehtoista sijoitusrahastoa, joka 
käyttää merkittävässä määrin vivutusta, on asetettava kotijäsen
valtionsa toimivaltaisten viranomaisten saataville tieto kunkin 
hoitamansa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston vivutuksen koko
naismäärästä, tieto siitä, miten vivutus jakautuu rahan tai arvo
paperien lainaamiseen perustuvan vivutuksen ja rahoitusjohdan
naisiin sisältyvän vivutuksen kesken, sekä tieto siitä, missä mää
rin rahastojen varoja on käytetty uudelleen vivutusjärjestelyissä. 

Näissä tiedoissa on ilmoitettava kunkin vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajan hoitaman vaihtoehtoisen sijoitusrahaston 
osalta viisi suurinta lainarahan tai lainattujen arvopaperien läh
dettä sekä kustakin tällaisesta lähteestä saadun vivutuksen mää
rät kunkin rahaston osalta. 

Unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajien osalta tässä kohdassa tarkoitetut raportoin
tivelvollisuudet rajoittuvat koskemaan niiden hoitamia unioniin 
sijoittautuneita vaihtoehtoisesta sijoitusrahastoja ja niiden unio
nissa markkinoimia unionin ulkopuolelle sijoittautuneita vaihto
ehtoisia sijoitusrahastoja. 

5. Kotijäsenvaltion toimivaltaiset viranomaiset voivat vaatia 
säännöllisesti ja satunnaisesti tässä artiklassa mainittujen tietojen 
lisäksi muita tietoja, jos se on tarpeen järjestelmäriskien tehok
kaan valvonnan kannalta. Toimivaltaisten viranomaisten on il
moitettava lisätietovaatimuksista arvopaperimarkkinaviranomai
selle. 

Arvopaperimarkkinaviranomainen voi poikkeustilanteissa tai sil
loin, kun se on tarpeen rahoitusjärjestelmän vakauden ja ehey
den varmistamiseksi tai pitkän aikavälin kestävän kasvun edis
tämiseksi, pyytää kotijäsenvaltion toimivaltaisia viranomaisia 
asettamaan lisäraportointivaatimuksia. 

6. Komissio hyväksyy 56 artiklan mukaisesti ja 57 ja 
58 artiklan ehtoja noudattaen delegoiduilla säädöksillä toimen
piteitä, joilla täsmennetään 

a) olosuhteet, joissa katsotaan 4 kohdan soveltamiseksi, että 
vivutusta hyödynnetään merkittävässä määrin; ja 

b) tässä artiklassa tarkoitetut raportointi- ja tiedonantovelvolli
suudet. 

Toimenpiteissä on otettava huomioon, ettei toimivaltaisille vi
ranomaisille saa aiheutua liiallisia hallinnollisia rasitteita. 

V LUKU 
TIETYNTYYPPISIÄ VAIHTOEHTOISIA SIJOITUSRAHASTOJA 
HOITAVA VAIHTOEHTOISTEN SIJOITUSRAHASTOJEN HOI

TAJA 
1 JAKSO 

Vivutettuja vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja hoitavat vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat 

25 artikla 
Tietojen käyttö toimivaltaisten viranomaisten toimesta, 

valvontayhteistyö ja vivutuksen rajat 

1. Jäsenvaltioiden on varmistettava, että vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion toimivaltaiset viranomai
set käyttävät 24 artiklan nojalla kerättyjä tietoja määrittääkseen, 
missä määrin vivutuksen käyttö lisää rahoitusjärjestelmän järjes
telmäriskiä, markkinahäiriöiden riskiä tai talouden pitkän aika
välin kasvulle aiheutuvia riskejä. 

2. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien kotijäsenvalti
oiden toimivaltaisten viranomaisten on varmistettava, että kaikki 
24 artiklan nojalla kerätyt tiedot kaikista niiden valvomista vaih
toehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista ja 7 artiklan nojalla ke
rätyt tiedot asetetaan asianomaisten jäsenvaltioiden toimivaltais
ten viranomaisten, arvopaperimarkkinaviranomaisen ja järjestel
märiskikomitean saataville valvontayhteistyötä koskevassa 
50 artiklassa säädettyjä menettelyjä noudattaen. Niiden on 
myös viipymättä tiedotettava näitä menettelyjä käyttäen ja kah
denvälisesti suoraan asianomaisten jäsenvaltioiden toimivaltai
sille viranomaisille, jos niiden vastuualueeseen kuuluva vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja tai tämän hoitama vaihtoeh
toinen sijoitusrahasto saattaa muodostaa merkittävän vastapuo
liriskin lähteen toisessa jäsenvaltiossa sijaitsevalle luottolaitok
selle tai muulle järjestelmän kannalta olennaiselle laitokselle. 

3. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan on osoitettava, 
että sen asettamat vivutuksen rajat kunkin sen hoitaman rahas
ton osalta ovat kohtuullisia ja että se noudattaa kaiken aikaa 
kyseisiä rajoja. Toimivaltaisten viranomaisten on arvioitava ris
kit, joita saattaa aiheutua, kun vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitaja käyttää vivutusta hoitamansa rahaston osalta, ja jos sen 
katsotaan olevan tarpeen rahoitusmarkkinoiden vakauden ja 
eheyden varmistamiseksi, vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoi
tajan kotijäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitet
tuaan siitä ensin Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaiselle, 
järjestelmäriskikomitealle ja asianomaisen rahaston toimivaltai
sille viranomaisille asetettava rajat vivutuksen määrälle, jota hoi
tajalla on oikeus käyttää, tai muita rajoituksia sen hoitaman 
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoidolle, jotta voidaan rajoittaa 
vivutuksen käytön vaikutusta rahoitusjärjestelmän järjestelmäris
kin tai markkinahäiriöiden riskin lisääntymiseen. Vaihtoehtois
ten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion toimivaltaisten 
viranomaisten on asianmukaisesti ilmoitettava arvopaperimark
kinaviranomaiselle ja järjestelmäriskikomitealle sekä tapauksen 
mukaan vaihtoehtoisen sijoitusrahaston toimivaltaisille viran
omaisille tähän liittyvistä toteutetuista toimista 50 artiklassa sää
dettyjä menettelyjä noudattaen. 

4. Edellä 3 kohdassa tarkoitettu ilmoitus on tehtävä viimeis
tään kymmenen työpäivää ennen kuin ehdotetun toimen on 
määrä tulla voimaan tai se on määrä uusia. Ilmoituksen on 
sisällettävä tiedot ehdotetusta toimesta, toimen perustelut ja 
tieto siitä, milloin toimen on määrä tulla voimaan. Vaihtoeh
toisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion toimivaltaiset 
viranomaiset voivat poikkeustilanteissa päättää, että ehdotettu 
toimi tulee voimaan ensimmäisessä virkkeessä tarkoitetun mää
räajan kuluessa.
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5. Arvopaperimarkkinaviranomaisella on välitys- ja koordi
nointitehtävä, ja se pyrkii erityisesti varmistamaan, että toimi
valtaiset viranomaiset menettelevät johdonmukaisesti toimival
taisten viranomaisten 3 kohdan nojalla ehdottamien toimien 
osalta. 

6. Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa 3 kohdassa tar
koitetun ilmoituksen saatuaan vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajan kotijäsenvaltion toimivaltaisille viranomaisille lausun
non ehdotetusta tai toteutetusta toimesta. Lausunnossa voidaan 
erityisesti käsitellä sitä, näyttävätkö toimen toteuttamisen edel
lytykset täyttyvän ja ovatko toimet aiheellisia, sekä toimien kes
toa. 

7. Arvopaperimarkkinaviranomainen voi 2 kohdan mukai
sesti saatujen tietojen perusteella ja järjestelmäriskikomitean lau
sunnon huomioon otettuaan päättää, että vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajan tai sellaisten muodostaman ryhmän käyt
tämä vivutus aiheuttaa merkittävän riskin rahoitusjärjestelmän 
vakaudelle ja eheydelle, ja antaa toimivaltaisille viranomaisille 
lausunnon, jossa täsmennetään toteutettavat korjaustoimet, mu
kaan luettuina rajat vivutuksen määrään, jota kyseisellä hoitajalla 
tai niiden muodostamalla ryhmällä on oikeus käyttää. Arvo
paperimarkkinaviranomainen ilmoittaa asianomaisille toimival
taisille viranomaisille, järjestelmäriskikomitealle ja komissiolle 
välittömästi tällaisesta päätöksestä. 

8. Jos toimivaltainen viranomainen ehdottaa 6 tai 7 kohdassa 
tarkoitetun arvopaperimarkkinaviranomaisen lausunnon vastai
sen toimen toteuttamista, sen on ilmoitettava asiasta arvopaperi
markkinaviranomaiselle ja perusteltava päätöksensä. Arvopaperi
markkinaviranomainen voi julkistaa tiedon siitä, ettei toimival
tainen viranomainen noudata tai aio noudattaa sen lausuntoa. 
Arvopaperimarkkinaviranomainen voi myös tapauskohtaisesti 
päättää julkaista toimivaltaisen viranomaisen perustelut sille, et
tei se noudata lausuntoa. Asianomaisille toimivaltaisille viran
omaisille on ilmoitettava etukäteen perustelujen julkaisemisesta. 

9. Komissio hyväksyy 56 artiklan mukaisesti ja 57 ja 
58 artiklan ehtoja noudattaen delegoiduilla säädöksillä toimen
piteitä, joilla vahvistetaan periaatteet niiden olosuhteiden mää
rittelemiseksi, joissa toimivaltaiset viranomaiset soveltavat 3 
kohdan säännöksiä, ottaen huomioon vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen erilaiset strategiat, erilaiset markkinaolosuhteet, joissa 
ne toimivat, ja säännösten soveltamisesta seuraavat mahdolliset 
myötäsykliset vaikutukset. 

2 JAKSO 

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan velvollisuudet lis
taamattomissa yhtiöissä ja liikkeeseenlaskijoissa määräysval

lan hankkivien vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoidon 
osalta 

26 artikla 

Soveltamisala 

1. Tätä jaksoa sovelletaan seuraaviin: 

a) yhtä tai useampaa vaihtoehtoista sijoitusrahasatoa hoitavat 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat, jotka erikseen tai 
yhdessä määräysvallan hankkimista koskevan sopimuksen 
perusteella hankkivat määräysvallan listaamattomassa yh
tiössä 5 kohdan mukaisesti; 

b) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat, jotka tekevät yh
teistyötä yhden tai useamman muun vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajan kanssa sellaisen sopimuksen perusteella, 
jonka nojalla näiden hoitajien yhdessä hoitamat vaihtoehtoi
set sijoitusrahastot hankkivat määräysvallan listaamattomassa 
yhtiössä 5 kohdan mukaisesti. 

2. Tätä jaksoa ei sovelleta, jos asianomaiset listaamattomat 
yhtiöt ovat 

a) pieniä ja keskisuuria yrityksiä, sellaisina kuin ne määritellään 
mikroyritysten sekä pienten ja keskisuurten yritysten mää
ritelmästä 6 päivänä toukokuuta 1993 annetun komission 
suosituksen 2003/361/EY ( 1 ) liitteessä olevassa 2 artiklan 1 
kohdassa; tai 

b) erillisyhtiöitä, joiden tarkoituksena on kiinteistöjen hankinta, 
hallinta tai hallinnointi. 

3. Jäljempänä olevaa 27 artiklan 1 kohtaa sovelletaan myös 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajiin, jotka hoitavat vaih
toehtoisia sijoitusrahastoja, jotka hankkivat muun kuin määrää
vän omistusosuuden listaamattomassa yhtiössä, sanotun kuiten
kaan rajoittamatta tämän artiklan 1 ja 2 kohdan soveltamista. 

4. Jäljempänä olevaa 28 artiklan 1, 2 ja 3 kohtaa ja 
30 artiklaa sovelletaan myös vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajiin, jotka hankkivat määräysvallan liikkeeseenlaskijoissa. 
Kyseisten artiklojen soveltamiseksi tämän artiklan 1 ja 2 kohtaa 
sovelletaan soveltuvin osin. 

5. Tässä jaksossa määräysvallalla listaamattomissa yhtiöissä 
tarkoitetaan yli 50:tä prosenttia yhtiöiden äänioikeuksista. 

Asianomaisen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hallussa olevien 
äänioikeuksien prosenttiosuutta laskettaessa on otettava huomi
oon sen hallussa suoraan olevien äänioikeuksien lisäksi myös 
seuraavien tahojen äänioikeudet, sillä edellytyksellä, että ensim
mäisessä alakohdassa tarkoitettu määräysvalta on vakiintunut: 

a) sen määräysvallassa olevien yritysten äänioikeudet ja 

b) omassa nimissään mutta vaihtoehtoisen sijoitusrahaston tai 
sen määräysvallassa olevan yrityksen lukuun toimivan luon
nollisen henkilön tai oikeushenkilön äänioikeudet. 

Prosentuaalinen ääniosuus on laskettava kaikkien niiden osak
keiden perusteella, joihin liittyy äänioikeuksia, vaikka niiden 
käyttäminen olisi keskeytetty. 

Sen estämättä, mitä 4 artiklan 1 kohdan i alakohdassa sää
detään, 28 artiklan 1, 2 ja 3 kohdan sekä 30 artiklan sovelta
miseksi määräysvalta liikkeeseenlaskijassa määritellään direktii
vin 2004/25/EY 5 artiklan 3 kohdan mukaisesti. 

6. Tätä jaksoa sovelletaan direktiivin 2002/14/EY 6 artiklassa 
säädettyjen edellytysten ja rajoitusten mukaisesti.
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7. Tämän jakson soveltaminen ei rajoita jäsenvaltioiden hy
väksymien tiukempien sääntöjen soveltamista osuuksien hank
kimiseen liikkeeseenlaskijoissa ja listaamattomissa yhtiöissä nii
den alueella. 

27 artikla 

Ilmoitus huomattavan omistusosuuden tai määräysvallan 
hankkimisesta listaamattomassa yhtiössä 

1. Jäsenvaltioiden on edellytettävä, että kun vaihtoehtoinen 
sijoitusrahasto hankkii listaamattoman yhtiön osakkeita, luopuu 
niistä tai pitää niitä hallussaan, sitä hoitava vaihtoehtoisten si
joitusrahastojen hoitaja ilmoittaa kotijäsenvaltionsa toimivaltai
sille viranomaisille rahaston hallussa olevan osuuden listaamat
toman yhtiön äänioikeuksista aina kun kyseinen osuus saavut
taa, ylittää tai alittaa 10 prosentin, 20 prosentin, 30 prosentin, 
50 prosentin ja 75 prosentin rajan. 

2. Jäsenvaltioiden on edellytettävä, että kun vaihtoehtoinen 
sijoitusrahasto hankkii erikseen tai yhdessä määräysvallan listaa
mattomassa yhtiössä 26 artiklan 1 kohdan mukaisesti luettuna 
yhdessä mainitun artiklan 5 kohdan kanssa, sitä hoitava vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja ilmoittaa siitä, että vaihtoeh
toinen sijoitusrahasto on hankkinut tällaisen määräysvallan 

a) listaamattomalle yhtiölle; 

b) niille osakkeenomistajille, joiden tiedot ja osoitteet ovat ky
seisen hoitajan saatavilla tai jotka tämä voi saada listaamat
tomalta yhtiöltä tai rekisteristä, johon hoitajalla on pääsy tai 
johon tämä voi saada pääsyn; ja 

c) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion 
toimivaltaisille viranomaisille. 

3. Edellä 2 kohdassa edellytetyssä ilmoituksessa on oltava 
seuraavat lisätiedot: 

a) hankinnan tai luovutuksen jälkeinen osuus äänioikeuksista; 

b) ehdot, joiden nojalla määräysvalta on hankittu, mukaan lu
ettuina tiedot asiaan liittyvistä osakkeenomistajista, luonnol
lisista henkilöistä tai oikeushenkilöistä, joilla on oikeus käyt
tää äänioikeutta näiden lukuun, ja soveltuvin osin yritysket
justa, jonka kautta äänioikeuksia tosiasiallisesti hallitaan; 

c) päivä, jona määräysvalta on hankittu. 

4. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan on ilmoitukses
saan listaamattomalle yhtiölle pyydettävä sen hallitusta ilmoitta
maan työntekijöiden edustajille tai, jos heitä ei ole, itse työnte
kijöille viipymättä siitä, että sen hoitama vaihtoehtoinen sijoitus
rahasto on hankkinut määräysvallan, ja antamaan 3 kohdassa 
tarkoitetut tiedot. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan on 
parhaansa mukaan varmistettava, että hallitus ilmoittaa asiasta 
työntekijöiden edustajille tai, kun heitä ei ole, itse työntekijöille 
asiaankuuluvasti tämän artiklan mukaisesti. 

5. Edellä 1, 2 ja 3 kohdassa tarkoitetut ilmoitukset on teh
tävä mahdollisimman pian mutta viimeistään kymmenen työ
päivän kuluttua päivästä, jona vaihtoehtoinen sijoitusrahasto on 
saavuttanut, ylittänyt tai alittanut asianomaisen rajan tai saanut 
määräysvallan listaamattomassa yhtiössä. 

28 artikla 

Tiedonantovelvollisuus hankittaessa määräysvalta 

1. Jäsenvaltioiden on edellytettävä, että kun vaihtoehtoinen 
sijoitusrahasto hankkii erikseen tai yhdessä määräysvallan listaa
mattomassa yhtiössä tai liikkeeseenlaskijassa 26 artiklan 1 koh
dan mukaisesti luettuna yhdessä mainitun artiklan 5 kohdan 
kanssa, sitä hoitava vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja 
asettaa tämän artiklan 2 kohdassa tarkoitetut tiedot seuraavien 
saataville: 

a) asianomainen yhtiö; 

b) yhtiön osakkeenomistajat, joiden tiedot ja osoitteet ovat ky
seisen hoitajan saatavilla tai jotka tämä voi saada yhtiöltä tai 
rekisteristä, johon hoitajalla on pääsy tai johon tämä voi 
saada pääsyn; ja 

c) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion 
toimivaltaiset viranomaiset. 

Jäsenvaltiot voivat edellyttää, että 2 alakohdassa säädetyt tiedot 
asetetaan myös listaamattoman yhtiön sellaisten kansallisten toi
mivaltaisten viranomaisten saataville, joita jäsenvaltiot voivat 
nimetä tätä varten. 

2. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan on asetettava 
saataville seuraavat tiedot: 

a) tieto vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista, jotka joko 
yksin tai yhteistyössä toisten vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitajien kanssa hoitavat vaihtoehtoisia sijoitusrahas
toja, jotka ovat saaneet määräysvallan; 

b) periaatteet, joita noudatetaan eturistiriitojen ehkäisemiseksi ja 
hallitsemiseksi erityisesti vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajan, vaihtoehtoisen sijoitusrahaston ja yhtiön välillä, 
myös tiedot erityisistä suojatoimista, joiden avulla varmis
tetaan, että vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan ja/tai 
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston ja yhtiön välinen sopimus on 
tehty tavanomaisin markkinaehdoin; ja 

c) periaatteet, joita noudatetaan yhtiön ulkoisessa ja sisäisessä 
tiedottamisessa erityisesti koskien työntekijöitä. 

3. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan on 1 kohdan a 
alakohdan mukaisessa ilmoituksessaan yhtiölle pyydettävä sen 
hallitusta antamaan työntekijöiden edustajille tai, kun tällaisia 
edustajia ei ole, itse työntekijöille viipymättä 1 kohdassa tarkoi
tetut tiedot. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan on par
haansa mukaan varmistettava, että hallitus ilmoittaa asiasta 
työntekijöiden edustajille tai, kun tällaisia edustajia ei ole, itse 
työntekijöille asiaankuuluvasti tämän artiklan mukaisesti.
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4. Jäsenvaltioiden on edellytettävä, että kun vaihtoehtoinen 
sijoitusrahasto hankkii erikseen tai yhdessä määräysvallan listaa
mattomassa yhtiössä 26 artiklan 1 kohdan mukaisesti luettuna 
yhdessä mainitun artiklan 5 kohdan kanssa, sitä hoitava vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja ilmoittaa itse tai varmistaa, 
että vaihtoehtoinen sijoitusrahasto ilmoittaa vaihtoehtoisen sijoi
tusrahaston aikomuksista listaamattoman yhtiön tulevan lii
ketoiminnan osalta ja mahdollisista vaikutuksista työntekijöihin, 
mukaan luettuina olennaiset muutokset työehtoihin, 

a) listaamattomalle yhtiölle ja 

b) niille listaamattoman yhtiön osakkeenomistajille, joiden tie
dot ja osoitteet ovat kyseisen hoitajan saatavilla tai jotka 
tämä voi saada listaamattomalta yhtiöltä tai rekisteristä, jo
hon hoitajalla on pääsy tai johon tämä voi saada pääsyn. 

Kyseistä rahastoa hoitavan vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajan on lisäksi pyydettävä ja parhaansa mukaan varmistet
tava, että listaamattoman yhtiön hallitus antaa työntekijöiden 
edustajille tai, jos heitä ei ole, itse työntekijöille ensimmäisessä 
alakohdassa säädetyt tiedot. 

5. Jäsenvaltioiden on edellytettävä, että kun vaihtoehtoinen 
sijoitusrahasto hankkii määräysvallan listaamattomassa yhtiössä 
26 artiklan 1 kohdan mukaisesti luettuna yhdessä mainitun 
artiklan 5 kohdan kanssa, sitä hoitava vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitaja antaa kotijäsenvaltionsa toimivaltaisille viran
omaisille ja vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sijoittajille tiedot 
määräysvallan hankkimisen rahoituksesta. 

29 artikla 

Määräysvaltaa listaamattomassa yhtiössä käyttävän 
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston vuosikertomusta koskevat 

erityissäännökset 

1. Jäsenvaltioiden on edellytettävä, että kun vaihtoehtoinen 
sijoitusrahasto hankkii erikseen tai yhdessä määräysvallan listaa
mattomassa yhtiössä 26 artiklan 1 kohdan mukaisesti luettuna 
yhdessä mainitun artiklan 5 kohdan kanssa, sitä hoitava vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja 

a) pyytää ja parhaansa mukaan varmistaa, että yhtiön hallitus 
asettaa listaamattoman yhtiön vuosikertomuksen, joka on 
laadittu 2 kohdan mukaisesti, kaikkien työntekijöiden edus
tajien tai, jos heitä ei ole, itse työntekijöiden saataville sen 
määräajan kuluessa, jossa tällainen vuosikertomus on laadit
tava sovellettavan kansallisen lainsäädännön mukaisesti; tai 

b) kunkin tällaisen rahaston osalta sisällyttää 22 artiklassa sää
dettyyn vuosikertomukseen 2 kohdassa tarkoitetut asian
omaista listaamatonta yhtiötä koskevat tiedot. 

2. Yhtiön tai tapauksen mukaan vaihtoehtoisen sijoitusrahas
ton vuosikertomukseen 1 kohdan mukaisesti sisällytettäviin li
sätietoihin on kuuluttava ainakin oikeudenmukainen kuvaus yh
tiön liiketoiminnan kehityksestä vuosikertomuksen kattaman 

ajanjakson päättyessä vallinneen tilanteen mukaan. Vuosikerto
muksessa on käsiteltävä myös 

a) tilikauden päättymisen jälkeen sattuneita merkittäviä tapah
tumia; 

b) yhtiön todennäköistä tulevaa kehitystä; ja 

c) tietoja, jotka koskevat neuvoston direktiivin 77/91/ETY ( 1 ) 
22 artiklan 2 kohdassa tarkoitettua omien osakkeiden han
kintaa. 

3. Asianomaista rahastoa hoitavan vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajan on 

a) pyydettävä ja parhaansa mukaan varmistettava, että listaa
mattoman yhtiön hallitus asettaa 1 kohdan b alakohdassa 
tarkoitetut asianomaista listaamatonta yhtiötä koskevat tiedot 
kyseisen yhtiön työntekijöiden edustajien tai, jos heitä ei ole, 
itse työntekijöiden saataville 22 artiklan 1 kohdassa tarkoi
tetun määräajan kuluessa; 

b) asetettava edellä 1 kohdan a alakohdassa tarkoitetut tiedot 
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sijoittajien saataville, siltä osin 
kuin niitä on jo saatavilla, 22 artiklan 1 kohdassa tarkoitetun 
määräajan kuluessa ja joka tapauksessa viimeistään päivänä, 
jona listaamattoman yhtiön vuosikertomus on laadittu sovel
lettavan kansallisen lainsäädännön mukaisesti. 

30 artikla 

Yhtiöiden tyhjentäminen varoista 

1. Jäsenvaltioiden on edellytettävä, että kun vaihtoehtoinen 
sijoitusrahasto hankkii erikseen tai yhdessä määräysvallan listaa
mattomassa yhtiössä tai liikkeeseenlaskijassa 26 artiklan 1 koh
dan mukaisesti luettuna yhdessä mainitun artiklan 5 kohdan 
kanssa, sitä hoitava vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja 
saa 24 kuukauden ajan siitä, kun rahasto on hankkinut mää
räysvallan yhtiössä, 

a) helpottaa, tukea tai määrätä yhtiön varojen jakamista, osake
pääoman alentamista, osakkeiden lunastusta ja/tai omien 
osakkeiden hankintaa 2 kohdan mukaisesti; 

b) äänestää, siltä osin kuin vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajalla on lupa äänestää rahaston lukuun yhtiön hallinto
elinten kokouksissa, yhtiön varojen jakamisen, osakepää
oman alentamisen, osakkeiden lunastuksen ja/tai omien 
osakkeiden hankinnan puolesta 2 kohdan mukaisesti; ja 

c) se joka tapauksessa parhaansa mukaan estää yhtiön varojen 
jakamisen, osakepääoman alentamisen, osakkeiden lunastuk
sen ja/tai omien osakkeiden hankinnan 2 kohdan mukaisesti.
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2. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajille 1 kohdan no
jalla asetetut velvoitteet liittyvät seuraaviin: 

a) yhtiön varojen jakaminen osakkeenomistajille, jos yhtiön ti
linpäätöksestä ilmenevä nettovarallisuus viimeksi päättyneen 
tilikauden tilinpäätöspäivänä on tai jakamisen johdosta olisi 
pienempi kuin merkityn pääoman ja sellaisten rahastojen 
yhteismäärä, joita ei lain tai yhtiöjärjestyksen mukaan saa 
jakaa, kuitenkin niin, että jos merkityn osakepääoman mak
samatonta osuutta ei ole merkitty taseen vastaaviin, tämä 
määrä vähennetään merkityn osakepääoman määrästä; 

b) yhtiön varojen jakaminen osakkeenomistajille siten, että 
määrä on suurempi kuin viimeksi päättyneen tilikauden 
voitto lisättynä siirtyvillä voitoilla ja varoilla rahastoista, joita 
saadaan käyttää tähän tarkoitukseen, sekä vähennettynä siir
tyvillä tappioilla ja varoilla, jotka on lain tai yhtiöjärjestyksen 
perusteella siirretty rahastoihin; 

c) jos yhtiön omien osakkeiden hankinta sallitaan, yhtiön teke
mät hankinnat, mukaan luettuina osakkeet, jotka yhtiö on 
hankkinut aikaisemmin ja jotka sillä edelleen on hallussaan, 
ja osakkeet, jotka omissa nimissään toiminut henkilö on 
hankkinut yhtiön lukuun, jotka alentaisivat nettovarallisuutta 
a alakohdassa tarkoitettua määrää pienemmäksi. 

3. Sovellettaessa 2 kohtaa 

a) 2 kohdan a ja b alakohdassa tarkoitettuun ilmaisuun ”jaka
minen” sisältyy erityisesti tuoton sekä osakkeisiin liittyvien 
korkojen maksaminen; 

b) merkityn pääoman alentamista koskevia säännöksiä ei sovel
leta merkityn pääoman alentamiseen, jonka tarkoituksena on 
toteutuneiden tappioiden kattaminen taikka varojen siirtämi
nen rahastoon, jota ei saa jakaa, jos tämän toimenpiteen 
jälkeen rahaston määrä on enintään 10 prosenttia alenne
tusta merkitystä pääomasta; ja 

c) 2 kohdan c alakohdassa säädettyyn rajoitukseen sovelletaan 
direktiivin 77/91/ETY 20 artiklan 1 kohdan b–h alakohtaa. 

VI LUKU 

UNIONIIN SIJOITTAUTUNEEN VAIHTOEHTOISTEN SIJOITUS
RAHASTOJEN HOITAJAN OIKEUDET MARKKINOIDA JA HOI
TAA UNIONIIN SIJOITTAUTUNEITA VAIHTOEHTOISIA SIJOI

TUSRAHASTOJA UNIONISSA 

31 artikla 

Unioniin sijoittautuneiden vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen osuuksien tai osakkeiden 

markkinointi vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajan kotijäsenvaltiossa 

1. Jäsenvaltioiden on varmistettava, että toimiluvan saanut, 
unioniin sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja 
voi markkinoida hoitamansa, unioniin sijoittautuneen vaihtoeh
toisen sijoitusrahaston osuuksia tai osakkeita ammattimaisille 
sijoittajille kotijäsenvaltiossaan heti, kun tässä artiklassa säädetyt 
ehdot täyttyvät. 

Jos unioniin sijoittautunut vaihtoehtoinen sijoitusrahasto toimii 
syöttörahastona, ensimmäisessä alakohdassa tarkoitettu oikeus 
markkinoida edellyttää, että kohderahastona toimiva vaihtoeh
toinen sijoitusrahasto on myös sijoittautunut unioniin ja sitä 
hoitaa toimiluvan saanut, unioniin sijoittautunut vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitaja. 

2. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan on toimitettava 
kotijäsenvaltionsa toimivaltaisille viranomaisille ilmoitus kus
takin unioniin sijoittautuneesta vaihtoehtoisesta sijoitusrahas
tosta, jota se aikoo markkinoida. 

Ilmoituksen on sisällettävä liitteessä III tarkoitetut asiakirjat ja 
tiedot. 

3. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion 
toimivaltaisten viranomaisten on 20 työpäivän kuluessa 2 koh
dan mukaisen täydellisen ilmoituksen sisältävien asiakirjojen 
vastaanottamisesta ilmoitettava vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitajalle, voiko se alkaa markkinoida 2 kohdan mukai
sessa ilmoituksessaan yksilöityä vaihtoehtoista sijoitusrahastoa. 
Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion 
toimivaltaiset viranomaiset voivat estää vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen markkinoinnin vain, jos hoitaja ei noudata tai aio 
noudattaa tätä direktiiviä hoitaessaan rahastoa tai jos hoitaja ei 
muuten noudata tai aio noudattaa tätä direktiiviä. Jos päätös on 
myönteinen, vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja voi alkaa 
markkinoida rahastoa kotijäsenvaltiossaan siitä päivästä, jona 
toimivaltaiset viranomaiset ovat antaneet päätöksen tiedoksi. 

Jos kyseessä ovat eri viranomaiset, vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitajan kotijäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on 
myös ilmoitettava vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen toimivaltai
sille viranomaisille, että kyseinen hoitaja voi aloittaa rahaston 
osuuksien tai osakkeiden markkinoinnin. 

4. Jos 2 kohdan mukaisesti toimitetut tiedot muuttuvat olen
naisesti, vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan on ilmoitet
tava muutoksesta kirjallisesti kotijäsenvaltionsa toimivaltaisille 
viranomaisille viimeistään kuukautta ennen muutoksen toteutu
mista hoitajan suunnittelemien muutosten osalta tai välittömästi 
ennakoimattomien muutosten toteuduttua. 

Jos vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja ei suunnitellun 
muutoksen perusteella enää noudattaisi tätä direktiiviä hoitaes
saan rahastoa tai jos hoitaja ei muuten enää noudattaisi tätä 
direktiiviä, asianomaisten toimivaltaisten viranomaisten on vii
pymättä ilmoitettava hoitajalle, ettei se voi toteuttaa muutosta. 

Jos suunniteltu muutos toteutetaan ensimmäisestä ja toisesta 
alakohdasta huolimatta tai jos on ilmennyt ennakoimaton muu
tos, jonka takia vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen ei enää nou
data tätä direktiiviä hoitaessaan rahastoa tai jos hoitaja ei muu
ten enää noudata tätä direktiiviä, hoitajan kotijäsenvaltion toi
mivaltaisten viranomaisten on toteutettava kaikki 46 artiklassa 
tarkoitetut asiaankuuluvat toimenpiteet, mukaan luettuna tarvit
taessa rahaston markkinoinnin nimenomainen kielto. 

5. Arvopaperimarkkinaviranomainen voi tämän artiklan yh
denmukaisten soveltamisedellytysten varmistamiseksi laatia tek
nisten täytäntöönpanostandardien luonnoksia määrittääkseen
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a) edellä 2 kohdassa tarkoitetun ilmoituksen mallin muodon ja 
sisällön; ja 

b) edellä 4 kohdassa tarkoitetun kirjallisen ilmoituksen muo
don. 

Komissiolle siirretään valta hyväksyä ensimmäisessä alakohdassa 
tarkoitetut tekniset täytäntöönpanostandardit asetuksen (EU) 
N:o 1095/2010 15 artiklan mukaisesti. 

6. Jäsenvaltioiden on edellytettävä, että vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajien hoitamia ja markkinoimia vaihtoehtoisia 
sijoitusrahastoja markkinoidaan ainoastaan ammattimaisille si
joittajille, sanotun kuitenkaan rajoittamatta 43 artiklan 1 koh
dan soveltamista. 

32 artikla 

Unioniin sijoittautuneiden vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen osuuksien tai osakkeiden 

markkinointi muissa jäsenvaltioissa kuin 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan 

kotijäsenvaltiossa 

1. Jäsenvaltioiden on varmistettava, että toimiluvan saanut, 
unioniin sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja 
voi markkinoida hoitamansa, unioniin sijoittautuneen vaihtoeh
toisen sijoitusrahaston osuuksia tai osakkeita ammattimaisille 
sijoittajille muussa jäsenvaltiossa kuin kotijäsenvaltiossaan heti, 
kun tässä artiklassa säädetyt ehdot täyttyvät. 

Jos unioniin sijoittautunut vaihtoehtoinen sijoitusrahasto toimii 
syöttörahastona, ensimmäisessä alakohdassa tarkoitettu oikeus 
markkinoida edellyttää, että kohderahastona toimiva vaihtoeh
toinen sijoitusrahasto on myös sijoittautunut unioniin ja sitä 
hoitaa toimiluvan saanut, unioniin sijoittautunut vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitaja. 

2. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan on toimitettava 
kotijäsenvaltionsa toimivaltaisille viranomaisille ilmoitus kus
takin unioniin sijoittautuneesta vaihtoehtoisesta sijoitusrahas
tosta, jota se aikoo markkinoida. 

Ilmoituksen on sisällettävä liitteessä IV tarkoitetut asiakirjat ja 
tiedot. 

3. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion 
toimivaltaisten viranomaisten on viimeistään 20 työpäivän ku
luttua 2 kohdassa tarkoitetun täydellisen ilmoituksen sisältävien 
asiakirjojen vastaanottamisesta toimitettava asiakirjat niiden jä
senvaltioiden toimivaltaisille viranomaisille, joissa vaihtoehtoista 
sijoitusrahastoa on tarkoitus markkinoida. Tällaiset asiakirjat on 
toimitettava vain, jos hoitaja noudattaa ja aikoo noudattaa tätä 
direktiiviä hoitaessaan rahastoa ja jos hoitaja yleensä noudattaa 
tätä direktiiviä. 

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion toi
mivaltaisten viranomaisten on samassa yhteydessä toimitettava 
lausunto siitä, että kyseisellä hoitajalla on toimilupa hoitaa ra
hastoa tietyn sijoitusstrategian mukaisesti. 

4. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion 
toimivaltaisten viranomaisten on asiakirjojen toimittamisen jäl
keen viipymättä ilmoitettava asiasta vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajalle. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja 

voi aloittaa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston markkinoinnin yh
dessä tai useammassa vastaanottavassa jäsenvaltiossaan kysei
sestä ilmoituspäivästä alkaen. 

Jos kyseessä ovat eri viranomaiset, vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitajan kotijäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on 
myös ilmoitettava vaihtoehtoisen sijoitusrahaston kotijäsenval
tion toimivaltaisille viranomaisille, että hoitaja voi aloittaa rahas
ton osuuksien tai osakkeiden markkinoinnin yhdessä tai useam
massa vastaanottavassa jäsenvaltiossaan. 

5. Liitteessä IV olevassa h alakohdassa tarkoitettuihin järjes
telyihin sovelletaan vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan 
vastaanottavan jäsenvaltion lainsäädäntöä ja valvontaa. 

6. Jäsenvaltioiden on varmistettava, että 2 kohdassa tarkoi
tettu vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan ilmoitus ja 3 
kohdassa tarkoitettu lausunto toimitetaan kansainvälisellä rahoi
tusalalla yleisesti käytetyllä kielellä. 

Jäsenvaltioiden on varmistettava, että niiden toimivaltaiset viran
omaiset hyväksyvät 3 kohdassa tarkoitettujen asiakirjojen säh
köisen siirron ja arkistoinnin. 

7. Jos 2 kohdan mukaisesti toimitetut tiedot muuttuvat olen
naisesti, vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan on ilmoitet
tava muutoksesta kirjallisesti kotijäsenvaltionsa toimivaltaisille 
viranomaisille viimeistään kuukautta ennen muutoksen toteutu
mista suunniteltujen muutosten osalta tai välittömästi ennakoi
mattoman muutoksen toteuduttua. 

Jos vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja ei suunnitellun 
muutoksen perusteella enää noudattaisi tätä direktiiviä hoitaes
saan tai jos hoitaja ei muuten enää noudattaisi tätä direktiiviä, 
asianomaisten toimivaltaisten viranomaisten on viipymättä il
moitettava hoitajalle, ettei se voi toteuttaa muutosta. 

Jos suunniteltu muutos toteutetaan ensimmäisestä ja toisesta 
alakohdasta huolimatta tai jos on ilmennyt ennakoimaton muu
tos, jonka takia vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja ei enää 
noudattaisi tätä direktiiviä hoitaessaan vaihtoehtoista sijoitus
rahastoa, tai jos hoitaja ei muuten enää noudattaisi tätä direktii
viä, hoitajan kotijäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on 
toteutettava kaikki 46 artiklassa tarkoitetut asiaankuuluvat toi
menpiteet, mukaan luettuna tarvittaessa rahaston markkinoinnin 
nimenomainen kielto. 

Jos muutokset ovat hyväksyttäviä, koska ne eivät vaikuta siihen, 
että hoitaja noudattaa tätä direktiiviä hoitaessaan rahastoa tai 
hoitaja muuten noudattaa tätä direktiiviä, vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion toimivaltaisten viran
omaisten on viipymättä ilmoitettava näistä muutoksista vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan vastaanottavan jäsenvaltion 
toimivaltaisille viranomaisille. 

8. Arvopaperimarkkinaviranomainen voi tämän artiklan yh
denmukaisten soveltamisedellytysten varmistamiseksi laatia tek
nisten täytäntöönpanostandardien luonnoksia määrittääkseen 

a) edellä 2 kohdassa tarkoitetun ilmoituksen mallin muodon ja 
sisällön;
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b) edellä 3 kohdassa tarkoitetun lausunnon mallin muodon ja 
sisällön; 

c) edellä 3 kohdassa tarkoitetun toimittamisen muodon; ja 

d) edellä 7 kohdassa tarkoitetun kirjallisen ilmoituksen muo
don. 

Komissiolle siirretään valta hyväksyä ensimmäisessä alakohdassa 
tarkoitetut teknisten täytäntöönpanostandardien luonnokset ase
tuksen (EU) N:o 1095/2010 15 artiklan mukaisesti. 

9. Jäsenvaltioiden on edellytettävä, että vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajan hoitamia ja markkinoimia vaihtoehtoisia 
sijoitusrahastoja markkinoidaan ainoastaan ammattimaisille si
joittajille, sanotun kuitenkaan rajoittamatta 43 artiklan 1 koh
dan soveltamista. 

33 artikla 

Edellytykset, jotka koskevat niiden unioniin 
sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitoa, 

jotka ovat sijoittautuneet muihin jäsenvaltioihin 

1. Jäsenvaltioiden on varmistettava, että toimiluvan saanut, 
unioniin sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja 
voi hoitaa toiseen jäsenvaltioon sijoittautunutta vaihtoehtoista 
sijoitusrahastoa joko suoraan tai sivuliikkeen välityksellä, kun
han sillä on toimilupa hoitaa kyseisentyyppisiä vaihtoehtoisia 
sijoitusrahastoja. 

2. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan, joka aikoo en
simmäisen kerran hoitaa toiseen jäsenvaltioon sijoittautuneita 
vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja, on toimitettava kotijäsenvalti
onsa toimivaltaisille viranomaisille seuraavat tiedot: 

a) jäsenvaltio, jossa se aikoo hoitaa rahastoa suoraan tai sivu
liikkeen välityksellä; 

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

3. Jos vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja aikoo perus
taa sivuliikkeen, sen on toimitettava 2 kohdassa edellytettyjen 
tietojen lisäksi seuraavat tiedot: 

a) sivuliikkeen organisaatiorakenne; 

b) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen kotijäsenvaltiossa sijaitseva 
osoite, josta asiaan liittyviä asiakirjoja on mahdollista saada; 

c) sivuliikkeen johtamisesta vastuussa olevien nimet ja yhteys
tiedot. 

4. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion 
toimivaltaisten viranomaisten on kuukauden kuluessa 2 koh
dassa tarkoitettujen kaikkien asiakirjojen vastaanottamisesta tai 
kahden kuukauden kuluessa 3 kohdassa tarkoitettujen kaikkien 
asiakirjojen vastaanottamisesta toimitettava kaikki asiakirjat 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan vastaanottavan jäsen
valtion toimivaltaisille viranomaisille. Tällaiset asiakirjat toimite
taan vain, jos hoitaja noudattaa ja aikoo noudattaa tätä direktii
viä hoitaessaan rahastoa ja jos hoitaja muuten noudattaa tätä 
direktiiviä. 

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion toi
mivaltaisten viranomaisten on samassa yhteydessä toimitettava 
lausunto siitä, että kyseisellä hoitajalla on niiden myöntämä 
toimilupa. 

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion toi
mivaltaisten viranomaisten on viipymättä ilmoitettava vaihtoeh
toisten sijoitusrahastojen hoitajalle näiden tietojen toimittami
sesta. 

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja voi aloittaa palvelu
jensa tarjoamisen vastaanottavassa jäsenvaltiossaan saatuaan il
moituksen tietojen toimittamisesta. 

5. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien vastaanottavat 
jäsenvaltiot eivät saa asettaa kyseisille vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajille tämän direktiivin soveltamisalaan kuuluviin 
asioihin liittyviä lisävaatimuksia. 

6. Jos 2 kohdan ja tarvittaessa 3 kohdan mukaisesti toimite
tut tiedot muuttuvat, vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan 
on ilmoitettava muutoksesta kirjallisesti kotijäsenvaltionsa toi
mivaltaisille viranomaisille viimeistään kuukautta ennen suunni
tellun muutoksen toteutumista tai välittömästi ennakoimatto
man muutoksen toteuduttua. 

Jos vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja ei suunnitellun 
muutoksen perusteella enää noudattaisi tätä direktiiviä hoitaes
saan rahastoa tai jos hoitaja ei muuten enää noudattaisi tätä 
direktiiviä, vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsen
valtion toimivaltaisten viranomaisten on viipymättä ilmoitettava 
hoitajalle, ettei se voi toteuttaa muutosta. 

Jos suunniteltu muutos toteutetaan ensimmäisestä ja toisesta 
alakohdasta huolimatta tai jos on ilmennyt ennakoimaton muu
tos, jonka takia vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja ei enää 
noudattaisi tätä direktiiviä hoitaessaan vaihtoehtoista sijoitus
rahastoa, tai jos hoitaja ei muuten enää noudattaisi tätä direktii
viä, hoitajan kotijäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on 
toteutettava kaikki 46 artiklassa tarkoitetut asiaankuuluvat toi
menpiteet. 

Jos muutokset ovat hyväksyttäviä, koska ne eivät vaikuta siihen, 
että vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja noudattaa tätä di
rektiiviä hoitaessaan vaihtoehtoista sijoitusrahastoa tai hoitaja 
muuten noudattaa tätä direktiiviä, vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitajan kotijäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on 
viipymättä ilmoitettava näistä muutoksista vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajan yhden tai useamman vastaanottavan jä
senvaltion toimivaltaisille viranomaisille. 

7. Arvopaperimarkkinaviranomainen voi tämän artiklan joh
donmukaisen harmonisoinnin varmistamiseksi laatia teknisten 
sääntelystandardien luonnoksia täsmentääkseen 2 ja 3 kohdan 
mukaisesti ilmoitettavat tiedot. 

Komissiolle siirretään valta hyväksyä ensimmäisessä alakohdassa 
tarkoitetut tekniset sääntelystandardit asetuksen (EU) N:o 
1095/2010 10–14 artiklan mukaisesti.
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8. Arvopaperimarkkinaviranomainen voi tämän artiklan yh
denmukaisten soveltamisedellytysten varmistamiseksi laatia tek
nisten täytäntöönpanostandardien luonnoksia määrittääkseen 
vakiolomakkeet, -mallit ja -menettelyt tietojen toimittamiseksi 
2 ja 3 kohdan mukaisesti. 

Komissiolle siirretään valta hyväksyä ensimmäisessä alakohdassa 
tarkoitetut teknisten täytäntöönpanostandardien luonnokset ase
tuksen (EU) N:o 1095/2010 15 artiklan mukaisesti. 

VII LUKU 

KOLMANSIA MAITA KOSKEVAT ERITYISSÄÄNNÖT 

34 artikla 

Edellytykset unioniin sijoittautuneille vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajille, jotka hoitavat unionin 

ulkopuolelle sijoittautuneita vaihtoehtoisia 
sijoitusrahastoja, joita ei markkinoida 

jäsenvaltioissa 

1. Jäsenvaltioiden on varmistettava, että toimiluvan saanut, 
unioniin sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja 
voi hoitaa unionin ulkopuolelle sijoittautuneita rahastoja, joita ei 
markkinoida unionissa, jos seuraavat edellytykset täyttyvät: 

a) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja noudattaa kaikkia 
tässä direktiivissä säädettyjä vaatimuksia 21 ja 22 artiklaa 
lukuun ottamatta kyseisten rahastojen osalta ja 

b) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion 
toimivaltaisten viranomaisten ja unionin ulkopuolisen vaih
toehtoisten sijoitusrahastojen sijoittautumismaana olevan 
kolmannen maan valvontaviranomaisten välillä on otettu 
käyttöön asianmukaisia yhteistyöjärjestelyjä, jotta voidaan 
varmistaa vähintään tehokas tietojenvaihto, jonka avulla 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion 
toimivaltaiset viranomaiset voivat hoitaa tämän direktiivin 
mukaiset tehtävänsä. 

2. Komissio hyväksyy 56 artiklan mukaisesti ja 57 ja 
58 artiklan ehtoja noudattaen delegoiduilla säädöksillä toimen
piteitä, jotka koskevat 1 kohdassa tarkoitettuja yhteistyöjärjes
telyjä, jotta voidaan laatia yhteiset puitteet tällaisten yhteistyö
järjestelyjen käyttöönoton helpottamiseksi kolmansien maiden 
kanssa. 

3. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii tämän artiklan 
yhdenmukaisen soveltamisen varmistamiseksi suuntaviivoja 
määrittääkseen komission toteuttamien, 1 kohdassa tarkoitettuja 
yhteistyöjärjestelyjä koskevien toimenpiteiden soveltamisedelly
tykset. 

35 artikla 

Edellytykset unioniin sijoittautuneen vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajan hoitamien, unionin ulkopuolelle 
sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 

markkinoinnille unionissa passin nojalla 

1. Jäsenvaltioiden on varmistettava, että toimiluvan saanut, 
unioniin sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja 
voi markkinoida ammattimaisille sijoittajille unionissa hoitami
ensa unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen ja sellaisten unioniin sijoittautuneiden, syöttöra
hastoina toimivien vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen osuuksia 
tai osakkeita, jotka eivät täytä 31 artiklan 1 kohdan toisessa 

alakohdassa tarkoitettuja vaatimuksia, niin pian kuin tässä artik
lassa säädetyt edellytykset täyttyvät. 

2. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien on noudatet
tava kaikkia tässä direktiivissä säädettyjä vaatimuksia VI lukua 
lukuun ottamatta. Lisäksi on noudatettava seuraavia ehtoja: 

a) Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion 
toimivaltaisten viranomaisten ja unionin ulkopuolisen vaih
toehtoisten sijoitusrahastojen sijoittautumismaana olevan 
kolmannen maan valvontaviranomaisten välillä on otettu 
käyttöön asianmukaisia yhteistyöjärjestelyjä, jotta voidaan 
varmistaa vähintään 50 artiklan 4 kohdan mukainen tehokas 
tietojenvaihto, jonka avulla toimivaltaiset viranomaiset voivat 
hoitaa tämän direktiivin mukaiset tehtävänsä. 

b) Unionin ulkopuolisen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sijoit
tautumismaana oleva kolmas maa ei saa olla rahanpesun ja 
terrorismin rahoituksen vastaisen toimintaryhmän yhteistyö
haluttomiksi määrittelemien maiden ja alueiden luettelossa. 

c) Unionin ulkopuolisen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sijoit
tautumismaana oleva kolmas maa on tehnyt toimiluvan saa
neen vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenval
tion ja kunkin muun sellaisen jäsenvaltion kanssa, jossa 
unionin ulkopuolelle sijoittautuneen vaihtoehtoisen sijoitus
rahaston osuuksia tai osakkeita on tarkoitus markkinoida, 
sopimuksen, joka vastaa täysin Taloudellisen yhteistyön ja 
kehityksen järjestön (OECD) tuloa ja varallisuutta koskevan 
malliverosopimuksen 26 artiklassa vahvistettuja vaatimuksia 
ja jolla varmistetaan tehokas tietojenvaihto veroasioissa, 
mahdolliset monenväliset verosopimukset mukaan luettuina. 

Kun toisen jäsenvaltion toimivaltainen viranomainen on eri 
mieltä arviosta, jonka vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan 
kotijäsenvaltion toimivaltaiset viranomaiset ovat tehneet ensim
mäisen alakohdan a ja b alakohdan soveltamisesta, asianomaiset 
toimivaltaiset viranomaiset voivat siirtää asian käsittelyn arvo
paperimarkkinaviranomaiselle, joka voi toimia sille asetuksen 
(EU) N:o 1095/2010 19 artiklan nojalla annettujen valtuuksien 
mukaisesti. 

3. Jos vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja aikoo mark
kinoida unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen osuuksia tai osakkeita kotijäsenvaltiossaan, ky
seisen hoitajan on toimitettava kotijäsenvaltionsa toimivaltaisille 
viranomaisille ilmoitus kustakin unionin ulkopuolelle sijoittau
tuneesta vaihtoehtoisesta sijoitusrahastosta, jota se aikoo mark
kinoida. 

Ilmoituksen on sisällettävä liitteessä III tarkoitetut asiakirjat ja 
tiedot. 

4. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion 
toimivaltaisten viranomaisten on viimeistään 20 työpäivän ku
luttua 3 kohdan mukaisen täydellisen ilmoituksen vastaanotta
misesta ilmoitettava vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajalle, 
voiko se alkaa markkinoida 3 kohdan mukaisessa ilmoitukses
saan yksilöityä vaihtoehtoista sijoitusrahastoa sen alueella. Vaih
toehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion toimival
taiset viranomaiset voivat estää vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen markkinoinnin vain, jos hoitaja ei noudata tai aio noudat
taa tätä direktiiviä hoitaessaan rahastoa tai jos hoitaja ei yleensä 
noudata tai aio noudattaa tätä direktiiviä. Jos päätös on myön
teinen, vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja voi alkaa mark
kinoida rahastoa kotijäsenvaltiossaan siitä päivästä, jona toimi
valtaiset viranomaiset ovat ilmoittaneet siitä.
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Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion toi
mivaltaisten viranomaisten on myös ilmoitettava arvopaperi
markkinaviranomaiselle, että kyseinen hoitaja voi aloittaa vaih
toehtoisen sijoitusrahaston osuuksien tai osakkeiden markki
noinnin kotijäsenvaltiossaan. 

5. Jos vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja aikoo mark
kinoida unionin ulkopuolelle sijoittautuneen vaihtoehtoisen si
joitusrahaston osuuksia tai osakkeita muussa jäsenvaltiossa kuin 
kotijäsenvaltiossaan, kyseisen hoitajan on toimitettava kotijäsen
valtionsa toimivaltaisille viranomaisille ilmoitus kustakin unio
nin ulkopuolelle sijoittautuneesta vaihtoehtoisesta sijoitusrahas
tosta, jota se aikoo markkinoida. 

Ilmoituksen on sisällettävä liitteessä IV tarkoitetut asiakirjat ja 
tiedot. 

6. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion 
toimivaltaisten viranomaisten on viimeistään 20 työpäivän ku
luttua 5 kohdan mukaisen täydellisen ilmoituksen sisältävien 
asiakirjojen vastaanottamisesta toimitettava asiakirjat sen jäsen
valtion toimivaltaisille viranomaisille, jossa vaihtoehtoista sijoi
tusrahastoa on tarkoitus markkinoida. Tällaiset asiakirjat toimi
tetaan vain, jos hoitaja noudattaa ja aikoo noudattaa tätä direk
tiiviä hoitaessaan rahastoa ja jos hoitaja muuten noudattaa tätä 
direktiiviä. 

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion toi
mivaltaisten viranomaisten on samassa yhteydessä toimitettava 
lausunto siitä, että kyseisellä hoitajalla on toimilupa hoitaa vaih
toehtoista sijoitusrahastoa tietyn sijoitusstrategian mukaisesti. 

7. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion 
toimivaltaisten viranomaisten on asiakirjojen toimittamisen jäl
keen viipymättä ilmoitettava asiasta vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajalle. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja 
voi aloittaa asianomaisen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston mark
kinoinnin yhdessä tai useammassa vastaanottavassa jäsenvaltios
saan kyseisestä ilmoituspäivästä alkaen. 

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion toi
mivaltaisten viranomaisten on myös ilmoitettava arvopaperi
markkinaviranomaiselle, että kyseinen hoitaja voi aloittaa asian
omaisen rahaston osuuksien tai osakkeiden markkinoinnin yh
dessä tai useammassa vastaanottavassa jäsenvaltiossaan. 

8. Liitteessä IV olevassa h alakohdassa tarkoitettuihin järjes
telyihin sovelletaan vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan 
vastaanottavien jäsenvaltioiden lainsäädäntöä ja valvontaa. 

9. Jäsenvaltioiden on varmistettava, että 5 kohdassa tarkoi
tettu vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan ilmoitus ja 6 
kohdassa tarkoitettu lausunto toimitetaan kansainvälisellä rahoi
tusalalla yleisesti käytetyllä kielellä. 

Jäsenvaltioiden on varmistettava, että niiden toimivaltaiset viran
omaiset hyväksyvät 6 kohdassa tarkoitettujen asiakirjojen säh
köisen siirron ja arkistoinnin. 

10. Jos 3 tai 5 kohdan mukaisesti toimitetut tiedot muuttu
vat olennaisesti, vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan on 

ilmoitettava muutoksesta kirjallisesti kotijäsenvaltionsa toimival
taisille viranomaisille viimeistään kuukautta ennen suunnitellun 
muutoksen toteutumista tai välittömästi ennakoimattoman 
muutoksen toteuduttua. 

Jos vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja ei suunnitellun 
muutoksen perusteella enää noudattaisi tätä direktiiviä hoitaes
saan rahastoa tai jos hoitaja ei muuten enää noudattaisi tätä 
direktiiviä, vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsen
valtion toimivaltaisten viranomaisten on viipymättä ilmoitettava 
hoitajalle, ettei se voi toteuttaa muutosta. 

Jos suunniteltu muutos toteutetaan ensimmäisestä ja toisesta 
alakohdasta huolimatta tai jos on ilmennyt ennakoimaton muu
tos, jonka takia vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja ei enää 
noudattaisi tätä direktiiviä hoitaessaan vaihtoehtoista sijoitus
rahastoa, tai jos hoitaja ei muuten enää noudattaisi tätä direktii
viä, hoitajan kotijäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on 
toteutettava kaikki 46 artiklassa tarkoitetut asiaankuuluvat toi
menpiteet, mukaan luettuna tarvittaessa rahaston markkinoinnin 
nimenomainen kielto. 

Jos muutokset ovat hyväksyttäviä, koska ne eivät vaikuta siihen, 
että vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja noudattaa tätä di
rektiiviä hoitaessaan rahastoa tai hoitaja muuten noudattaa tätä 
direktiiviä, vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsen
valtion toimivaltaisten viranomaisten on viipymättä ilmoitettava 
näistä muutoksista arvopaperimarkkinaviranomaiselle, jos muu
tokset koskevat tiettyjen vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen mark
kinoinnin päättämistä tai uusien rahastojen markkinointia, ja 
soveltuvin osin hoitajan yhden tai useamman vastaanottavan 
jäsenvaltion toimivaltaisille viranomaisille. 

11. Komissio hyväksyy 56 artiklan mukaisesti ja 57 ja 
58 artiklan ehtoja noudattaen delegoiduilla säädöksillä toimen
piteitä, jotka koskevat 2 kohdan a alakohdassa tarkoitettuja 
yhteistyöjärjestelyjä, jotta voidaan laatia yhteiset puitteet tällais
ten yhteistyöjärjestelyjen käyttöönoton helpottamiseksi kolman
sien maiden kanssa. 

12. Arvopaperimarkkinaviranomainen voi laatia tämän artik
lan yhdenmukaisen soveltamisen varmistamiseksi suuntaviivoja 
määrittääkseen komission toteuttamien, 2 kohdan a alakohdassa 
tarkoitettuja yhteistyöjärjestelyjä koskevien toimenpiteiden so
veltamisedellytykset. 

13. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii teknisten säänte
lystandardien luonnoksia määrittääkseen 2 kohdan a alakoh
dassa tarkoitettujen yhteistyöjärjestelyjen vähimmäissisällön, 
jotta voidaan varmistaa, että sekä kotijäsenvaltion että vastaan
ottavien jäsenvaltioiden toimivaltaiset viranomaiset saavat riittä
vät tiedot voidakseen käyttää tämän direktiivin mukaisia val
vonta- ja tutkintavaltuuksiaan. 

Komissiolle siirretään valta hyväksyä ensimmäisessä alakohdassa 
tarkoitetut tekniset sääntelystandardit asetuksen (EU) N:o 
1095/2010 10–14 artiklan mukaisesti.
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14. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii tämän artiklan 
johdonmukaisen harmonisoinnin varmistamiseksi teknisten 
sääntelystandardien luonnoksia täsmentääkseen vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion toimivaltaisen viran
omaisen ja vastaanottavien jäsenvaltioiden toimivaltaisten viran
omaisten väliset koordinointi- ja tietojenvaihtomenettelyt. 

Komissiolle siirretään valta hyväksyä ensimmäisessä alakohdassa 
tarkoitetut teknisten sääntelystandardien luonnokset asetuksen 
(EU) N:o 1095/2010 10–14 artiklan mukaisesti. 

15. Kun toimivaltainen viranomainen hylkää tietojenvaihtoa 
koskevan pyynnön 14 kohdassa tarkoitettujen teknisten säänte
lystandardien mukaisesti, asianomaiset toimivaltaiset viranomai
set voivat siirtää asian käsittelyn arvopaperimarkkinaviranomai
selle, joka voi toimia sille asetuksen (EU) N:o 1095/2010 
19 artiklan nojalla annettujen valtuuksien mukaisesti. 

16. Arvopaperimarkkinaviranomainen voi tämän artiklan yh
denmukaisten soveltamisedellytysten varmistamiseksi laatia tek
nisten täytäntöönpanostandardien luonnoksia määrittääkseen 

a) edellä 3 kohdassa tarkoitetun ilmoituksen mallin muodon ja 
sisällön; 

b) edellä 5 kohdassa tarkoitetun ilmoituksen mallin muodon ja 
sisällön; 

c) edellä 6 kohdassa tarkoitetun lausunnon mallin muodon ja 
sisällön; 

d) edellä 6 kohdassa tarkoitetun toimittamisen muodon; 

e) edellä 10 kohdassa tarkoitetun kirjallisen ilmoituksen muo
don. 

Komissiolle siirretään valta hyväksyä ensimmäisessä alakohdassa 
tarkoitetut tekniset täytäntöönpanostandardit asetuksen (EU) 
N:o 1095/201015 artiklan mukaisesti. 

17. Jäsenvaltioiden on edellytettävä, että vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajien hoitamia ja markkinoimia vaihtoehtoisia 
sijoitusrahastoja markkinoidaan ainoastaan ammattimaisille si
joittajille, sanotun kuitenkaan rajoittamatta 43 artiklan 1 koh
dan soveltamista. 

36 artikla 

Edellytykset unioniin sijoittautuneen vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajan hoitamien, unionin ulkopuolelle 

sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
markkinoinnille jäsenvaltioissa ilman passia 

1. Jäsenvaltiot voivat antaa toimiluvan saaneen, unioniin si
joittautuneen vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan markki
noida hoitamiensa unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden vaih
toehtoisten sijoitusrahastojen ja sellaisten unioniin sijoittautunei
den, syöttörahastoina toimivien vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen osuuksia tai osakkeita, jotka eivät täytä 31 artiklan 1 
kohdan toisessa alakohdassa tarkoitettuja vaatimuksia, sanotun 
kuitenkaan rajoittamatta 35 artiklan soveltamista, jos seuraavat 
edellytykset täyttyvät: 

a) Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja noudattaa kaikkia 
tässä direktiivissä säädettyjä vaatimuksia 21 artiklaa lukuun 

ottamatta. Kyseisten hoitajien on kuitenkin varmistettava, 
että yksi tai useampi yhteisö nimetään hoitamaan 
21 artiklan 7, 8 ja 9 kohdassa tarkoitettuja tehtäviä. Vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja ei saa hoitaa näitä tehtä
viä. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan on toimitet
tava valvontaviranomaisilleen tiedot 21 artiklan 7, 8 ja 9 
kohdassa tarkoitettujen tehtävien hoitamisesta vastaavista yh
teisöistä. 

b) Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion 
toimivaltaisten viranomaisten ja unionin ulkopuolisen vaih
toehtoisen sijoitusrahaston sijoittautumismaana olevan kol
mannen maan valvontaviranomaisten välillä on otettu käyt
töön kansainvälisten standardien mukaisia asianmukaisia yh
teistyöjärjestelyjä järjestelmäriskin valvomiseksi, jotta voidaan 
varmistaa tehokas tietojenvaihto, jonka avulla vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsenvaltion toimivaltaiset vi
ranomaiset voivat hoitaa tämän direktiivin mukaiset tehtä
vänsä. 

c) Unionin ulkopuolisen vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen si
joittautumismaana oleva kolmas maa ei saa olla rahanpesun 
ja terrorismin rahoituksen vastaisen toimintaryhmän yhteis
työhaluttomiksi määrittelemien maiden ja alueiden luette
lossa. 

2. Jäsenvaltiot voivat asettaa vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitajalle tiukempia sääntöjä, jotka koskevat unionin ul
kopuolelle sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
osuuksien tai osakkeiden markkinointia sijoittajille niiden alu
eella tämän artiklan soveltamiseksi. 

3. Komissio hyväksyy 56 artiklan mukaisesti ja 57 ja 
58 artiklan ehtoja noudattaen delegoiduilla säädöksillä toimen
piteitä, jotka koskevat 1 kohdassa tarkoitettuja yhteistyöjärjes
telyjä, jotta voidaan laatia yhteiset puitteet tällaisten yhteistyö
järjestelyjen käyttöönoton helpottamiseksi kolmansien maiden 
kanssa. 

4. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii tämän artiklan 
yhdenmukaisen soveltamisen varmistamiseksi suuntaviivoja 
määrittääkseen komission toteuttamien, 1 kohdassa tarkoitettuja 
yhteistyöjärjestelyjä koskevien toimenpiteiden soveltamisedelly
tykset. 

37 artikla 

Toimiluvan myöntäminen unionin ulkopuolelle 
sijoittautuneelle vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 

hoitajalle, joka aikoo hoitaa unioniin sijoittautunutta 
rahastoa ja/tai markkinoida hoitamaansa rahastoa unionissa 

39 tai 40 artiklan mukaisesti 

1. Jäsenvaltioiden on edellytettävä, että unionin ulkopuolelle 
sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja, joka ai
koo hoitaa unioniin sijoittautunutta rahastoa ja/tai markkinoida 
hoitamaansa rahastoa unionissa 39 tai 40 artiklan mukaisesti, 
saa viitejäsenvaltionsa toimivaltaisilta viranomaisilta etukäteen 
luvan tämän artiklan mukaisesti.
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2. Unionin ulkopuolelle sijoittautuneen vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajan, joka aikoo hankkia 1 kohdassa tarkoite
tun toimiluvan, on noudatettava tätä direktiiviä VI lukua lukuun 
ottamatta. Jos ja siltä osin kuin on mahdotonta sovittaa yhteen 
tämän direktiivin säännöksen ja sellaisen lainsäädännön noudat
tamista, jota sovelletaan unionin ulkopuolelle sijoittautuneeseen 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajaan ja/tai unionin ulko
puolelle sijoittautuneeseen, unionissa markkinoitavaan vaihtoeh
toiseen sijoitusrahastoon, vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoi
tajalla ei ole velvollisuutta noudattaa kyseistä tämän direktiivin 
säännöstä, jos se voi osoittaa, että 

a) on mahdotonta sovittaa yhteen tämän direktiivin säännöksen 
ja sellaisen lainsäädännön pakollisen säännöksen noudatta
mista, jota sovelletaan unionin ulkopuolelle sijoittautunee
seen vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajaan ja/tai unio
nin ulkopuolelle sijoittautuneeseen, unionissa markkinoita
vaan vaihtoehtoiseen sijoitusrahastoon; 

b) unionin ulkopuolelle sijoittautuneeseen vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajaan ja/tai unionin ulkopuolelle sijoittau
tuneeseen vaihtoehtoiseen sijoitusrahastoon sovellettavassa 
lainsäädännössä on vastaava sääntö, jolla on sama sääntely
tarkoitus ja joka tarjoaa asianomaisen rahaston sijoittajille 
samantasoisen suojan; ja 

c) unionin ulkopuolelle sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitaja ja/tai unionin ulkopuolelle sijoittautunut 
vaihtoehtoinen sijoitusrahasto noudattavat b alakohdassa tar
koitettua vastaavaa sääntöä. 

3. Unionin ulkopuolelle sijoittautuneella vaihtoehtoisten si
joitusrahastojen hoitajalla, joka aikoo hankkia 1 kohdassa tar
koitetun toimiluvan, on oltava viitejäsenvaltioonsa sijoittautunut 
laillinen edustaja. Laillisen edustajan on oltava vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajan yhteyspiste unionissa, ja kaiken tässä 
direktiivissä tarkoitetun virallisen kirjeenvaihdon toimivaltaisten 
viranomaisten ja hoitajan sekä asiaankuuluvan rahaston unio
nissa olevien sijoittajien ja hoitajan välillä on tapahduttava lail
lisen edustajan välityksellä. Laillisen edustajan on yhdessä vaih
toehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kanssa hoidettava hoita
jan tässä direktiivissä tarkoitettuihin hoito- ja markkinointiteh
täviin liittyvät vaatimusten noudattamista koskevat tehtävät. 

4. Unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden vaihtoehtoisten si
joitusrahastojen hoitajien viitejäsenvaltio määritetään seuraavasti: 

a) Jos unionin ulkopuolelle sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitaja aikoo hoitaa vain yhtä unioniin sijoit
tautunutta vaihtoehtoista sijoitusrahastoa tai useita samaan 
jäsenvaltioon sijoittautuneita sellaisia rahastoja eikä se aio 
markkinoida mitään rahastoa 39 tai 40 artiklan mukaisesti 
unionissa, kyseisen yhden tai useamman rahaston kotijäsen
valtio katsotaan viitejäsenvaltioksi ja kyseisen jäsenvaltion 
toimivaltaisilla viranomaisilla on toimivalta soveltaa toimilu
van myöntämistä koskevaa menettelyä ja valvoa hoitajaa. 

b) Jos unionin ulkopuolelle sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitaja aikoo hoitaa useita eri jäsenvaltioihin 
sijoittautuneita vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja eikä se aio 
markkinoida mitään sellaista rahastoa 39 tai 40 artiklan mu
kaisesti unionissa, viitejäsenvaltio on 

i) jäsenvaltio, johon suurin osa vaihtoehtoisista sijoitus
rahastoista on sijoittautunut; tai 

ii) jäsenvaltio, jossa hoidetaan suurinta osaa varoista. 

c) Jos unionin ulkopuolelle sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitaja aikoo markkinoida vain yhtä unioniin 
sijoittautunutta vaihtoehtoista sijoitusrahastoa vain yhdessä 
jäsenvaltiossa, viitejäsenvaltio määritetään seuraavasti: 

i) kyseisen rahaston kotijäsenvaltio tai jäsenvaltio, jossa hoi
taja aikoo markkinoida vaihtoehtoista sijoitusrahastoa, jos 
rahasto on saanut toimiluvan tai rekisteröity jäsen
valtiossa; 

ii) jäsenvaltio, jossa hoitaja aikoo markkinoida vaihtoehtoista 
sijoitusrahastoa, jos rahasto ei ole saanut toimilupaa tai 
sitä ei ole rekisteröity jäsenvaltiossa. 

d) Jos unionin ulkopuolelle sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitaja aikoo markkinoida vain yhtä unionin 
ulkopuolelle sijoittautunutta vaihtoehtoista sijoitusrahastoa 
vain yhdessä jäsenvaltiossa, viitejäsenvaltio on kyseinen jä
senvaltio. 

e) Jos unionin ulkopuolelle sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitaja aikoo markkinoida vain yhtä unioniin 
sijoittautunutta vaihtoehtoista sijoitusrahastoa mutta eri jä
senvaltioissa, viitejäsenvaltio määritetään seuraavasti: 

i) kyseisen rahaston kotijäsenvaltio tai jokin niistä jäsenval
tioista, joissa hoitaja aikoo tosiasiallisesti harjoittaa mark
kinointia, jos rahasto on saanut toimiluvan tai rekisteröity 
jäsenvaltiossa; tai 

ii) jokin niistä jäsenvaltioista, joissa hoitaja aikoo tosiasialli
sesti harjoittaa markkinointia, jos kyseinen rahasto ei ole 
saanut toimilupaa tai sitä ei ole rekisteröity jäsenvaltiossa. 

f) Jos unionin ulkopuolelle sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitaja aikoo markkinoida vain yhtä unionin 
ulkopuolelle sijoittautunutta vaihtoehtoista sijoitusrahastoa 
mutta eri jäsenvaltioissa, viitejäsenvaltio on jokin kyseisistä 
jäsenvaltioista. 

g) Jos unionin ulkopuolelle sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitaja aikoo markkinoida useita unioniin si
joittautuneita vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja unionissa, vii
tejäsenvaltio määritetään seuraavasti: 

i) kyseisen rahaston kotijäsenvaltio tai jäsenvaltio, jossa hoi
taja aikoo tosiasiallisesti harjoittaa markkinointia useim
pien tällaisten rahastojen osalta, jos kaikki rahastot ovat 
saaneet toimiluvan tai ne on rekisteröity samassa jäsen
valtiossa;
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ii) jäsenvaltio, jossa hoitaja aikoo tosiasiallisesti harjoittaa 
markkinointia useimpien tällaisten rahastojen osalta, jos 
kaikki rahastot eivät ole saaneet toimilupaa tai niitä kaik
kia ei ole rekisteröity samassa jäsenvaltiossa. 

h) Jos unionin ulkopuolelle sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitaja aikoo markkinoida useita unioniin ja 
sen ulkopuolelle sijoittautuneita vaihtoehtoisia sijoitusrahas
toja tai useita unionin ulkopuolelle sijoittautuneita sellaisia 
rahastoja unionissa, viitejäsenvaltio on jäsenvaltio, jossa hoi
taja aikoo tosiasiallisesti harjoittaa markkinointia useimpien 
tällaisten rahastojen osalta. 

Viitejäsenvaltioita voi ensimmäisen alakohdan b alakohdassa, c 
alakohdan i alakohdassa, e alakohdassa, f alakohdassa ja g ala
kohdan i alakohdassa säädettyjen perusteiden mukaisesti olla 
useita. Jäsenvaltioiden on tällaisessa tapauksessa edellytettävä, 
että unionin ulkopuolelle sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitaja, joka aikoo hoitaa unioniin sijoittautunutta 
vaihtoehtoista sijoitusrahastoa markkinoimatta sitä ja/tai mark
kinoida hoitamaansa sellaista rahastoa unionissa 39 tai 
40 artiklan mukaisesti, toimittaa pyynnön kaikkien niiden jäsen
valtioiden toimivaltaisille viranomaisille, jotka voivat olla viitejä
senvaltioita mainituissa alakohdissa säädettyjen perusteiden mu
kaisesti, jotta ne määrittäisivät keskenään hoitajan viitejäsenval
tion. Kyseisten toimivaltaisten viranomaisten on yhdessä päätet
tävä kuukauden kuluessa tällaisen unionin ulkopuolelle sijoittau
tuneen hoitajan viitejäsenvaltio. Sen jäsenvaltion toimivaltaisten 
viranomaisten, joka nimetään viitejäsenvaltioksi, on viipymättä 
ilmoitettava asiasta unionin ulkopuolelle sijoittautuneelle vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen hoitajalle. Jos unionin ulkopuolelle 
sijoittautuneelle vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajalle ei 
asiaankuuluvasti ilmoiteta asianomaisten toimivaltaisten viran
omaisten tekemästä päätöksestä seitsemän päivän kuluessa pää
töksestä tai jos asianomaiset toimivaltaiset viranomaiset eivät tee 
päätöstä kuukauden kuluessa, se voi itse valita viitejäsenvalti
onsa edellä säädettyjen perusteiden mukaisesti. 

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan on voitava osoittaa, 
että se aikoo tosiasiallisesti harjoittaa markkinointia tietyssä jä
senvaltiossa, julkistamalla markkinointistrategiansa ilmoitta
mansa jäsenvaltion toimivaltaisille viranomaisille. 

5. Jäsenvaltioiden on edellytettävä, että unionin ulkopuolelle 
sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja, joka ai
koo hoitaa unioniin sijoittautuneita vaihtoehtoisia sijoitusrahas
toja markkinoimatta niitä ja/tai markkinoida hoitamiansa sellai
sia rahastoja unionissa 39 tai 40 artiklan mukaisesti, hakee 
toimilupaa viitejäsenvaltioltaan. 

Toimivaltaisten viranomaisten on toimilupahakemuksen saa
tuaan arvioitava, onko mainittu hoitaja määrittänyt viitejäsenval
tionsa 4 kohdassa säädettyjen perusteiden mukaisesti. Jos toimi
valtaiset viranomaiset katsovat, ettei näin ole, niiden on evättävä 
unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajien toimilupahakemus ja perusteltava päätök
sensä. Jos toimivaltaiset viranomaiset katsovat, että 4 kohdan 
perusteita on noudatettu, niiden on ilmoitettava tästä arvo
paperimarkkinaviranomaiselle ja pyydettävä lausunto tekemäs
tään arviosta. Toimivaltaisten viranomaisten on arvopaperimark
kinaviranomaiselle tekemässään ilmoituksessa toimitettava sille 

perustelut, jotka mainittu hoitaja on esittänyt viitejäsenvaltiota 
koskevalle arviolleen, ja tiedot mainitun hoitajan markkinointi
strategiasta. 

Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa kuukauden kuluessa 
toisessa alakohdassa tarkoitetun ilmoituksen vastaanottamisesta 
asianomaisille toimivaltaisille viranomaisille lausunnon niiden 
viitejäsenvaltiota koskevasta arviosta 4 kohdassa säädettyjen pe
rusteiden mukaisesti. Euroopan arvopaperimarkkinaviranomai
nen voi antaa kielteisen lausunnon vain, jos se katsoo, ettei 4 
kohdan perusteita ole noudatettu. 

Edellä 8 artiklan 5 kohdassa tarkoitetun määräajan soveltaminen 
keskeytetään arvopaperimarkkinaviranomaisen tämän kohdan 
mukaisesti suorittaman harkinnan ajaksi. 

Jos toimivaltaiset viranomaiset ehdottavat toimiluvan myöntä
mistä kolmannessa alakohdassa tarkoitetun arvopaperimarkkina
viranomaisen lausunnon vastaisesti, niiden on ilmoitettava asias
ta arvopaperimarkkinaviranomaiselle ja perusteltava päätök
sensä. arvopaperimarkkinaviranomainen julkistaa tiedon siitä, 
etteivät toimivaltaiset viranomaiset noudata tai aio noudattaa 
sen lausuntoa. Arvopaperimarkkinaviranomainen voi myös ta
pauskohtaisesti päättää julkaista toimivaltaisten viranomaisten 
perustelut sille, etteivät ne noudata lausuntoa. Toimivaltaisille 
viranomaisille on ilmoitettava etukäteen perustelujen julkaisemi
sesta. 

Jos toimivaltaiset viranomaiset ehdottavat toimiluvan myöntä
mistä kolmannessa alakohdassa tarkoitetun arvopaperimarkkina
viranomaisen lausunnon vastaisesti ja mainittu hoitaja aikoo 
markkinoida hoitamansa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osuuk
sia tai osakkeita muissa jäsenvaltioissa kuin viitejäsenvaltiossa, 
viitejäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava 
asiasta myös kyseisten jäsenvaltioiden toimivaltaisille viranomai
sille ja perusteltava päätöksensä. Viitejäsenvaltion toimivaltaisten 
viranomaisten on soveltuvin osin ilmoitettava asiasta myös vaih
toehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan hoitamien vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen kotijäsenvaltioiden toimivaltaisille viranomai
sille ja perusteltava päätöksensä. 

6. Kun jäsenvaltion toimivaltainen viranomainen on eri 
mieltä vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan määrittämästä 
viitejäsenvaltiosta, asianomaiset toimivaltaiset viranomaiset voi
vat siirtää asian käsittelyn arvopaperimarkkinaviranomaiselle, 
joka voi toimia sille asetuksen (EU) N:o 1095/2010 
19 artiklan nojalla annettujen valtuuksien mukaisesti. 

7. Toimilupaa ei myönnetä, elleivät seuraavat lisäedellytykset 
täyty, sanotun kuitenkaan rajoittamatta 8 kohdan soveltamista: 

a) Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja ilmoittaa viitejäsen
valtion 4 kohdassa säädettyjen perusteiden mukaisesti ja jul
kistaa markkinointistrategiansa, ja asianomaiset toimivaltaiset 
viranomaiset ovat noudattaneet 5 kohdassa säädettyä menet
telyä. 

b) Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja on nimennyt vii
tejäsenvaltioonsa sijoittautuneen laillisen edustajan.
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c) Laillisen edustajan on vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoi
tajan itsensä ohella oltava unionin ulkopuolelle sijoittautu
neiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien yhteyshen
kilö asianomaisen rahaston sijoittajille, arvopaperimarkkina
viranomaiselle ja toimivaltaisille viranomaisille sellaisen toi
minnan osalta, johon hoitaja on saanut toimiluvan unionissa, 
ja laillisella edustajalla on oltava vähintään riittävät keinot 
tässä direktiivissä tarkoitettujen vaatimusten noudattamista 
koskevien tehtävien hoitamiseen. 

d) Viitejäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten, unioniin si
joittautuneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston kotijäsenvaltion 
toimivaltaisten viranomaisten ja unionin ulkopuolisen vaih
toehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan sijoittautumismaana 
olevan kolmannen maan valvontaviranomaisten välillä on 
otettu käyttöön asianmukaisia yhteistyöjärjestelyjä, jotta voi
daan varmistaa vähintään tehokas tietojenvaihto, jonka avulla 
toimivaltaiset viranomaiset voivat hoitaa tämän direktiivin 
mukaiset tehtävänsä. 

e) Unionin ulkopuolisen vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoi
tajan sijoittautumismaana oleva kolmas maa ei saa olla ra
hanpesun ja terrorismin rahoituksen vastaisen toimintaryh
män yhteistyöhaluttomiksi määrittelemien maiden ja aluei
den luettelossa. 

f) Unionin ulkopuolisen vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoi
tajan sijoittautumismaana oleva kolmas maa on tehnyt vii
tejäsenvaltion sopimuksen, joka vastaa täysin Taloudellisen 
yhteistyön ja kehityksen järjestön (OECD) tuloa ja varalli
suutta koskevan malliverosopimuksen 26 artiklassa vahvis
tettuja vaatimuksia ja jolla varmistetaan tehokas tietojen
vaihto veroasioissa, mahdolliset monenväliset verosopimuk
set mukaan luettuina. 

g) Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajaan sovellettavat kol
mannen maan lait, asetukset tai hallinnolliset määräykset ja 
kolmannen maan valvontaviranomaisten valvonta- ja tutkin
tavaltuuksien rajoitukset eivät estä toimivaltaisten viran
omaisten tämän direktiivin mukaisten valvontatehtävien te
hokasta hoitamista. 

Kun toisen jäsenvaltion toimivaltainen viranomainen on eri 
mieltä arviosta, jonka vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan 
viitejäsenvaltion toimivaltaiset viranomaiset ovat tehneet tämän 
kohdan a–e ja g alakohdan soveltamisesta, asianomaiset toimi
valtaiset viranomaiset voivat siirtää asian käsittelyn arvopaperi
markkinaviranomaiselle, joka voi toimia sille asetuksen (EU) 
N:o 1095/2010 19 artiklan nojalla annettujen valtuuksien mu
kaisesti. 

Kun unioniin sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
toimivaltainen viranomainen ei kohtuullisessa ajassa tee ensim
mäisen alakohdan d alakohdassa tarkoitettuja tarvittavia yhteis
työjärjestelyjä, viitejäsenvaltion toimivaltaiset viranomaiset voi
vat siirtää asian käsittelyn arvopaperimarkkinaviranomaiselle, 
joka voi toimia sille asetuksen (EU) N:o 1095/2010 
19 artiklan nojalla annettujen valtuuksien mukaisesti. 

8. Toimilupa on myönnettävä II luvun mukaisesti, jota sovel
letaan soveltuvin osin, kuitenkin niin, että 

a) edellä 7 artiklan 2 kohdassa tarkoitettuja tietoja täydennetään 
seuraavilla tiedoilla: 

i) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan perustelut vii
tejäsenvaltiota koskevalle 4 kohdassa säädettyjen edelly
tysten mukaiselle arviolleen sekä tiedot markkinointistra
tegiasta; 

ii) luettelo niistä tämän direktiivin säännöksistä, joita vaih
toehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan on mahdotonta 
noudattaa siksi, että näiden säännösten noudattamista ei 
2 kohdan säännösten mukaisesti voida sovittaa yhteen 
sellaisen lainsäädännön säännöksen noudattamisen 
kanssa, jota sovelletaan unionin ulkopuolelle sijoittautu
neeseen vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajaan tai 
unionin ulkopuolelle sijoittautuneeseen, unionissa mark
kinoitavaan vaihtoehtoiseen sijoitusrahastoon; 

iii) arvopaperimarkkinaviranomaisen laatimiin teknisiin sään
telystandardeihin perustuva kirjallinen näyttö siitä, että 
kolmannen maan lainsäädännössä on niitä direktiivin 
säännöksiä, joita on mahdotonta noudattaa, vastaava 
sääntö, jolla on sama sääntelytarkoitus ja joka tarjoaa 
asianomaisten rahastojen sijoittajille samantasoisen suo
jan ja että asianomainen hoitaja noudattaa kyseistä vas
taavaa sääntöä; tällaisen kirjallisen näytön tueksi on esi
tettävä oikeudellinen lausunto, joka koskee yhteensopi
mattoman pakottavan säännöksen olemassaoloa kolman
nen maan lainsäädännössä ja johon sisältyy kuvaus sen 
sääntelytarkoituksesta ja sillä tavoitellun sijoittajansuojan 
luonteesta; ja 

iv) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan laillisen edus
tajan nimi ja sijoittautumispaikka; 

b) edellä 7 artiklan 3 kohdassa tarkoitetut tiedot voidaan rajata 
unioniin sijoittautuneisiin vaihtoehtoisiin sijoitusrahastoihin, 
joita vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja aikoo hoitaa, 
ja niihin vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan hoitamiin 
vaihtoehtoisiin sijoitusrahastoihin, joita se aikoo markkinoida 
unionissa passin nojalla; 

c) edellä olevan 8 artiklan 1 kohdan a alakohdan soveltaminen 
ei rajoita tämän artiklan 2 kohdan soveltamista; 

d) edellä olevan 8 artiklan 1 kohdan e alakohtaa ei sovelleta; 

e) edellä olevan 8 artiklan 5 kohdan toisen alakohdan on kat
sottava sisältävän viittauksen ”37 artiklan 8 kohdan a ala
kohdassa tarkoitettuihin tietoihin”. 

Kun toisen jäsenvaltion toimivaltainen viranomainen on eri 
mieltä vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan viitejäsenval
tion toimivaltaisten viranomaisten myöntämästä toimiluvasta, 
asianomaiset toimivaltaiset viranomaiset voivat siirtää asian kä
sittelyn arvopaperimarkkinaviranomaiselle, joka voi toimia sille 
asetuksen (EU) N:o 1095/2010 19 artiklan nojalla annettujen 
valtuuksien mukaisesti.
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9. Jos viitejäsenvaltion toimivaltaiset viranomaiset katsovat, 
että vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja voidaan 2 kohdan 
nojalla vapauttaa tämän direktiivin tiettyjen säännösten noudat
tamista koskevasta vaatimuksesta, niiden on viipymättä ilmoi
tettava siitä arvopaperimarkkinaviranomaiselle. Niiden on esitet
tävä arvionsa tueksi vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan 8 
kohdan a alakohdan ii ja iii alakohdan mukaisesti antamat tie
dot. 

Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa kuukauden kuluessa 
ensimmäisessä alakohdassa tarkoitetun ilmoituksen vastaanotta
misesta toimivaltaisille viranomaisille lausunnon direktiivin vaa
timusten noudattamista koskevan yhteensopimattomuudesta 
johtuvan poikkeuksen soveltamisesta 2 kohdan säännösten mu
kaisesti. Lausunnossa voidaan erityisesti käsitellä sitä, näyttä
vätkö tällaisen poikkeuksen edellytykset täyttyvän vaihtoehtois
ten sijoitusrahastojen hoitajan 8 kohdan a alakohdan ii ja iii 
alakohdan mukaisesti antamien tietojen ja vastaavuutta kos
kevien teknisten sääntelystandardien perusteella. Arvopaperi
markkinaviranomainen pyrkii luomaan yhteisen eurooppalaisen 
valvontakulttuurin ja johdonmukaisia valvontakäytäntöjä sekä 
varmistamaan, että toimivaltaiset viranomaiset soveltavat tätä 
kohtaa johdonmukaisesti. 

Edellä 8 artiklan 5 kohdassa tarkoitetun määräajan soveltaminen 
keskeytetään arvopaperimarkkinaviranomaisen tämän kohdan 
mukaisesti suorittaman tarkastelun ajaksi. 

Jos viitejäsenvaltion toimivaltaiset viranomaiset ehdottavat toi
miluvan myöntämistä toisessa alakohdassa tarkoitetun arvo
paperimarkkinaviranomaisen lausunnon vastaisesti, niiden on 
ilmoitettava asiasta arvopaperimarkkinaviranomaiselle ja perus
teltava päätöksensä. Arvopaperimarkkinaviranomainen julkistaa 
tiedon siitä, etteivät toimivaltaiset viranomaiset noudata tai aio 
noudattaa kyseistä lausuntoa. Arvopaperimarkkinaviranomainen 
voi myös tapauskohtaisesti päättää julkaista toimivaltaisten vi
ranomaisten perustelut sille, etteivät ne noudata lausuntoa. 
Asianomaisille toimivaltaisille viranomaisille on ilmoitettava 
etukäteen perustelujen julkaisemisesta. 

Jos toimivaltaiset viranomaiset ehdottavat toimiluvan myöntä
mistä toisessa alakohdassa tarkoitetun arvopaperimarkkinaviran
omaisen lausunnon vastaisesti ja mainittu hoitaja aikoo mark
kinoida hoitamansa rahaston osuuksia tai osakkeita muissa jä
senvaltioissa kuin viitejäsenvaltiossa, viitejäsenvaltion toimival
taisten viranomaisten on ilmoitettava asiasta myös kyseisten 
jäsenvaltioiden toimivaltaisille viranomaisille ja perusteltava pää
töksensä. 

Kun toisen jäsenvaltion toimivaltainen viranomainen on eri 
mieltä arviosta, jonka vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan 
viitejäsenvaltion toimivaltaiset viranomaiset ovat tehneet tämän 
kohdan soveltamisesta, asianomaiset toimivaltaiset viranomaiset 
voivat siirtää asian käsittelyn arvopaperimarkkinaviranomaiselle, 
joka voi toimia sille asetuksen (EU) N:o 1095/2010 19 artiklan 
nojalla annettujen valtuuksien mukaisesti. 

10. Viitejäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on vii
pymättä ilmoitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle alkupe
räisen toimiluvan myöntämistä koskevan menettelyn tuloksesta, 
muutoksista vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan toimilu
vassa ja toimiluvan peruuttamisesta. 

Toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava Euroopan arvo
paperimarkkinaviranomaiselle hylkäämistään toimilupahake
muksista ja annettava tiedot toimilupaa hakeneista vaihtoehtois
ten sijoitusrahastojen hoitajista sekä perustelut hylkäämiseen. 

Arvopaperimarkkinaviranomainen pitää näistä tiedoista keskus
rekisteriä, jonka on oltava pyynnöstä toimivaltaisten viranomais
ten käytettävissä. Toimivaltaisten viranomaisten on kohdeltava 
näitä tietoja luottamuksellisina. 

11. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan liiketoiminnan 
jatkokehittäminen unionissa ei vaikuta viitejäsenvaltion määrit
tämiseen. Jos vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja kuitenkin 
muuttaa markkinointistrategiaansa kahden vuoden kuluessa al
kuperäisen toimiluvan myöntämisestä ja kyseinen muutos olisi 
vaikuttanut viitejäsenvaltion määrittämiseen, jos muutettu mark
kinointistrategia olisi ollut alkuperäinen markkinointistrategia, 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan on ilmoitettava alku
peräisen viitejäsenvaltion toimivaltaisille viranomaisille kysei
sestä muutoksesta ennen sen toteutumista ja ilmoitettava viitejä
senvaltionsa 4 kohdassa säädettyjen edellytysten mukaisesti ja 
uuden strategian perusteella. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitaja perustelee arvionsa julkistamalla uuden markkinointi
strategiansa alkuperäiselle viitejäsenvaltiolleen. Samalla vaihtoeh
toisten sijoitusrahastojen hoitaja antaa tiedot laillisesta edustajas
taan, mukaan lukien sen nimi ja sijoittautumispaikka. Laillisen 
edustajan on oltava sijoittautunut uuteen viitejäsenvaltioon. 

Alkuperäisen viitejäsenvaltion on arvioitava, onko vaihtoehtois
ten sijoitusrahastojen hoitajan ensimmäisen alakohdan mukai
sesti tekemä määritys oikea, ja ilmoitettava arviostaan arvo
paperimarkkinaviranomaiselle. Arvopaperimarkkinaviranomai
nen antaa lausunnon toimivaltaisten viranomaisten tekemästä 
arviosta. Toimivaltaisten viranomaisten on Euroopan arvo
paperimarkkinaviranomaiselle tekemässään ilmoituksessa toimi
tettava perustelut, jotka hoitaja on esittänyt viitejäsenvaltiota 
koskevalle arviolleen, ja tiedot hoitajan uudesta markkinointist
rategiasta. 

Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa kuukauden kuluessa 
toisessa alakohdassa tarkoitetun ilmoituksen vastaanottamisesta 
asianomaisille toimivaltaisille viranomaisille lausunnon niiden 
arviosta. Arvopaperimarkkinaviranomainen voi antaa kielteisen 
lausunnon vain, jos se katsoo, ettei 4 kohdan perusteita ole 
noudatettu. 

Alkuperäisen viitejäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on 
saatuaan arvopaperimarkkinaviranomaisen lausunnon kolman
nen alakohdan mukaisesti ilmoitettava päätöksestään unionin 
ulkopuolelle sijoittautuneelle vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajalle, sen alkuperäiselle lailliselle edustajalle ja Euroopan 
arvopaperimarkkinaviranomaiselle. 

Jos alkuperäisen viitejäsenvaltion toimivaltaiset viranomaiset 
ovat samaa mieltä vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan 
tekemästä arviosta, niiden on ilmoitettava muutoksesta myös 
uuden viitejäsenvaltion toimivaltaisille viranomaisille. Alkuperäi
sen viitejäsenvaltion on viipymättä toimitettava uudelle viitejä
senvaltiolle vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan toimi
lupaa ja valvontaa koskevien asiakirjojen jäljennös. Uuden vii
tejäsenvaltion toimivaltaisilla viranomaisilla on toimilupaa ja 
valvontaa koskevien asiakirjojen toimittamisesta alkaen toimi
valta soveltaa toimiluvan myöntämistä koskevaa menettelyä ja 
valvoa hoitajaa.
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Jos toimivaltaisten viranomaisten lopullinen arvio kolmannessa 
alakohdassa tarkoitetun arvopaperimarkkinaviranomaisen lau
sunnon vastainen, 

a) toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava asiasta arvo
paperimarkkinaviranomaiselle ja perusteltava päätöksensä. 
Arvopaperimarkkinaviranomainen julkistaa tiedon siitä, ettei
vät toimivaltaiset viranomaiset noudata tai aio noudattaa sen 
lausuntoa. Arvopaperimarkkinaviranomainen voi myös tapa
uskohtaisesti päättää julkaista toimivaltaisen viranomaisen 
perustelut sille, ettei se noudata lausuntoa. Asianomaisille 
toimivaltaisille viranomaisille on ilmoitettava etukäteen pe
rustelujen julkaisemisesta; 

b) jos vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja markkinoi hoita
miensa vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen osuuksia tai osak
keita muissa jäsenvaltioissa kuin alkuperäisessä viitejäsenval
tiossa, alkuperäisen viitejäsenvaltion toimivaltaisten viran
omaisten on ilmoitettava asiasta myös kyseisten jäsenvaltioi
den toimivaltaisille viranomaisille ja perusteltava päätöksensä. 
Viitejäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on soveltuvin 
osin ilmoitettava asiasta myös vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitajan hoitamien sellaisten rahastojen kotijäsenvalti
oiden toimivaltaisille viranomaisille ja perusteltava päätök
sensä. 

12. Jos vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan liiketoi
minnan tosiasiallisesta kehityksestä unionissa kahden vuoden 
kuluessa toimiluvan myöntämisestä ilmenee, että hoitajan toimi
lupaa myönnettäessä esittämä markkinointistrategiaa ei ole nou
datettu tai että hoitaja on antanut siitä virheellisiä tietoja, tai jos 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja ei ole noudattanut 11 
kohtaa muuttaessaan markkinointistrategiaansa, alkuperäisen vii
tejäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on pyydettävä hoi
tajaa ilmoittamaan oikea viitejäsenvaltio tosiasiallisen markki
nointistrategian perusteella. Edellä 11 kohdassa säädettyä menet
telyä sovelletaan soveltuvin osin. Jos vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitaja ei noudata toimivaltaisten viranomaisten 
pyyntöä, niiden on peruutettava sen toimilupa. 

Jos vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja muuttaa markki
nointistrategiaansa 11 kohdassa tarkoitetun määräajan kuluttua 
ja haluaa muuttaa viitejäsenvaltiotaan uuden markkinointistrate
giansa perusteella, se voi esittää alkuperäisen viitejäsenvaltion 
toimivaltaisille viranomaisille viitejäsenvaltion muuttamista kos
kevan hakemuksen. Edellä 11 kohdassa säädettyä menettelyä 
sovelletaan soveltuvin osin. 

Kun jäsenvaltion toimivaltainen viranomainen on eri mieltä 11 
kohdan tai tämän kohdan perusteella tehdystä viitejäsenvaltion 
määrittämistä koskevasta arviosta, asianomaiset toimivaltaiset 
viranomaiset voivat siirtää asian käsittelyn arvopaperimarkkina
viranomaiselle, joka voi toimia sille asetuksen (EU) N:o 
1095/2010 19 artiklan nojalla annettujen valtuuksien mukai
sesti. 

13. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan viitejäsenval
tion toimivaltaisten viranomaisten ja hoitajan väliset kiistat on 
ratkaistava viitejäsenvaltion lainsäädännön mukaisesti ja sen oi
keudenkäyttöalueella. 

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan tai vaihtoehtoisen si
joitusrahaston ja mainitun rahaston unioniin sijoittautuneiden 
sijoittajien väliset kiistat on ratkaistava jäsenvaltion lainsäädän
nön mukaisesti ja sen oikeudenkäyttöalueella. 

14. Komissio hyväksyy täytäntöönpanosäädöksiä määritelläk
seen menettelyn, jota mahdollisten viitejäsenvaltioiden on sovel
lettava määrittäessään viitejäsenvaltiota näiden valtioiden jou
kosta 4 kohdan toisen alakohdan mukaisesti. Nämä täytäntöön
panosäädökset hyväksytään 59 artiklan 2 kohdassa tarkoitettua 
tarkastelumenettelyä noudattaen. 

15. Komissio hyväksyy 56 artiklan mukaisesti ja 57 ja 
58 artiklan ehtoja noudattaen delegoiduilla säädöksillä toimen
piteitä, jotka koskevat 7 kohdan d alakohdassa tarkoitettuja 
yhteistyöjärjestelyjä, jotta voidaan laatia yhteiset puitteet tällais
ten yhteistyöjärjestelyjen käyttöönoton helpottamiseksi kolman
sien maiden kanssa. 

16. Arvopaperimarkkinaviranomainen voi laatia tämän artik
lan yhdenmukaisen soveltamisen varmistamiseksi suuntaviivoja 
määrittääkseen komission toteuttamien, 7 kohdan d alakohdassa 
tarkoitettuja yhteistyöjärjestelyjä koskevien toimenpiteiden so
veltamisedellytykset. 

17. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii teknisten säänte
lystandardien luonnoksia määrittääkseen 7 kohdan d alakoh
dassa tarkoitettujen yhteistyöjärjestelyjen vähimmäissisällön, 
jotta voidaan varmistaa, että viitejäsenvaltion toimivaltaiset vi
ranomaiset ja vastaanottavien jäsenvaltioiden toimivaltaiset vi
ranomaiset saavat riittävät tiedot voidakseen käyttää tämän di
rektiivin mukaisia valvonta- ja tutkintavaltuuksiaan. 

Komissiolle siirretään valta hyväksyä ensimmäisessä alakohdassa 
tarkoitetut teknisten sääntelystandardien luonnokset asetuksen 
(EU) N:o 1095/2010 10–14 artiklan mukaisesti. 

18. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii tämän artiklan 
johdonmukaisen harmonisoinnin varmistamiseksi teknisten 
sääntelystandardien luonnoksia täsmentääkseen vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajan viitejäsenvaltion toimivaltaisen viran
omaisen ja vastaanottavien jäsenvaltioiden toimivaltaisten viran
omaiset väliset koordinointi- ja tietojenvaihtomenettelyt. 

Komissiolle siirretään valta hyväksyä ensimmäisessä alakohdassa 
tarkoitetut teknisten sääntelystandardien luonnokset asetuksen 
(EU) N:o 1095/2010 10–14 artiklan mukaisesti. 

19. Kun toimivaltainen viranomainen hylkää tietojenvaihtoa 
koskevan pyynnön 17 kohdassa tarkoitettujen teknisten säänte
lystandardien mukaisesti, asianomaiset toimivaltaiset viranomai
set voivat siirtää asian käsittelyn arvopaperimarkkinaviranomai
selle, joka voi toimia sille asetuksen (EU) N:o 1095/2010 
19 artiklan nojalla annettujen valtuuksien mukaisesti.
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20. Arvopaperimarkkinaviranomainen edistää asetuksen (EU) 
N:o 1095/2010 29 artiklan mukaisesti tehokasta kahdenvälistä 
ja monenvälistä tietojenvaihtoa unionin ulkopuolelle sijoittautu
neiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien viitejäsenval
tion toimivaltaisten viranomaisten ja asianomaisen hoitajan vas
taanottavien jäsenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten välillä 
noudattaen sovellettavia luottamuksellisuutta ja tietosuojaa kos
kevia säännöksiä, jotka on annettu asiaa koskevassa unionin 
lainsäädännössä. 

21. Arvopaperimarkkinaviranomainen toimii asetuksen (EU) 
N:o 1095/2010 31 artiklan mukaisesti yleisenä koordinoijana 
unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajien viitejäsenvaltion toimivaltaisen viranomai
sen ja asianomaisen hoitajan vastaanottavien jäsenvaltioiden toi
mivaltaisten viranomaisten välillä. Arvopaperimarkkinaviran
omainen voi erityisesti 

a) helpottaa tietojenvaihtoa asiaankuuluvien toimivaltaisten vi
ranomaisten välillä; 

b) määrittää niiden tietojen laajuuden, jotka viitejäsenvaltion 
toimivaltaisen viranomaisen on toimitettava vastaanottavien 
jäsenvaltioiden toimivaltaisille viranomaisille; 

c) toteuttaa kaikki aiheelliset toimet silloin, kun muutokset voi
vat vaarantaa rahoitusmarkkinoiden toiminnan, helpottaak
seen viitejäsenvaltion toimivaltaisen viranomaisen ja vastaan
ottavien jäsenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten toteut
tamien, unionin ulkopuolelle sijoittautunutta vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajaa koskevien toimien koordinointia. 

22. Arvopaperimarkkinaviranomainen voi tämän artiklan yh
denmukaisten soveltamisedellytysten varmistamiseksi laatia tek
nisten täytäntöönpanostandardien luonnoksia määrittääkseen 12 
kohdan toisessa alakohdassa tarkoitetun hakemuksen muodon 
ja sisällön. 

Komissiolle siirretään valta hyväksyä ensimmäisessä alakohdassa 
tarkoitetut teknisten täytäntöönpanostandardien luonnokset ase
tuksen (EU) N:o 1095/2010 15 artiklan mukaisesti. 

23. Arvopaperimarkkinaviranomainen voi tämän artiklan yh
denmukaisen soveltamisen varmistamiseksi laatia teknisten sään
telystandardien luonnoksia 

a) siitä, millä tavoin vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan 
on täytettävä tässä direktiivissä säädetyt vaatimukset, ottaen 
huomioon, että se on sijoittautunut kolmanteen maahan; 
erityisesti 22–24 artiklassa vaadittujen tietojen esittäminen; 

b) ehdoista, joiden nojalla katsotaan, että unionin ulkopuolelle 
sijoittautuneeseen vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajaan 
tai unionin ulkopuolelle sijoittautuneeseen vaihtoehtoiseen 
sijoitusrahastoon sovellettavassa lainsäädännössä on vastaava 
sääntö, jolla on sama sääntelytarkoitus ja joka tarjoaa asian
omaisille sijoittajille samantasoisen suojan. 

Komissiolle siirretään valta hyväksyä ensimmäisessä alakohdassa 
tarkoitetut tekniset sääntelystandardit asetuksen (EU) N:o 
1095/2010 10–14 artiklan mukaisesti. 

38 artikla 

Unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajien toimilupien myöntämisen ja 

valvonnan vertaisarviointi 

1. Arvopaperimarkkinaviranomainen tekee vuosittain vertai
sarvioinnin toimivaltaisten viranomaisten valvontatoiminnasta, 
joka koskee unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden vaihtoehtois
ten sijoitusrahastojen hoitajien toimilupien myöntämistä ja val
vontaa 37, 39, 40 ja 41 artiklan nojalla, lisätäkseen edelleen 
valvonnan tulosten johdonmukaisuutta asetuksen (EU) N:o 
1095/2010 30 artiklan mukaisesti. 

2. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii viimeistään 
22 päivänä heinäkuuta 2013 menetelmiä vertaisarvioinnin koh
teena olevien viranomaisten puolueetonta arviointia ja vertailua 
varten. 

3. Vertaisarviointiin on sisällyttävä erityisesti seuraavien arvi
ointi: 

a) unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajien toimilupien myöntämisessä ja valvon
nassa saavutettu valvontakäytäntöjen lähentyminen; 

b) se, missä määrin valvontakäytännöillä saavutetaan tässä di
rektiivissä vahvistetut tavoitteet; 

c) tämän direktiivin ja sen täytäntöönpanotoimenpiteiden sekä 
arvopaperimarkkinaviranomaisen tämän direktiivin nojalla 
laatimien teknisten sääntelystandardien ja teknisten täytän
töönpanostandardien, mukaan luettuina unionin ulkopuolelle 
sijoittautuneille vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajille 
määrätyt hallinnolliset toimenpiteet ja seuraamukset, jos 
tätä direktiiviä rikotaan, vaikuttavuus sekä niiden täytäntöön
panon valvonnassa saavutettu lähentyminen. 

4. Arvopaperimarkkinaviranomainen voi vertaisarvioinnin tu
losten perusteella antaa suuntaviivoja ja suosituksia asetuksen 
(EU) N:o 1095/201016 artiklan nojalla, jotta voidaan ottaa 
käyttöön unionin ulkopuolelle sijoittautuneita vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajia koskevia johdonmukaisia, tehokkaita 
ja vaikuttavia valvontakäytäntöjä. 

5. Toimivaltaisten viranomaisten on parhaansa mukaan nou
datettava kyseisiä suuntaviivoja ja suosituksia. 

6. Kunkin toimivaltaisen viranomaisen on kahden kuukau
den kuluessa suuntaviivan tai suosituksen antamisesta vahvis
tettava, noudattaako se tai aikooko se noudattaa kyseistä suun
taviivaa tai suositusta. Jos toimivaltainen viranomainen ei nou
data tai aio noudattaa sitä, sen on ilmoitettava asiasta arvo
paperimarkkinaviranomaiselle ja perusteltava päätöksensä. 

7. Arvopaperimarkkinaviranomainen julkistaa tiedon siitä, et
tei toimivaltainen viranomainen noudata tai aio noudattaa ky
seistä suuntaviivaa ja suositusta. Arvopaperimarkkinaviranomai
nen voi myös tapauskohtaisesti päättää julkaista toimivaltaisen 
viranomaisen perustelut sille, ettei se noudata kyseistä suuntavii
vaa tai suositusta. Toimivaltaisille viranomaisille on ilmoitettava 
etukäteen perustelujen julkaisemisesta.
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8. Arvopaperimarkkinaviranomainen ilmoittaa asetuksen 
(EU) N:o 1095/201043 artiklan 5 kohdassa tarkoitetussa kerto
muksessa Euroopan parlamentille, neuvostolle ja komissiolle tä
män artiklan nojalla annetuista suuntaviivoista ja suosituksista ja 
ilmoittaa, mitkä toimivaltaiset viranomaiset eivät ole noudatta
neet niitä, sekä kertoo, miten arvopaperimarkkinaviranomainen 
aikoo varmistaa, että nämä toimivaltaiset viranomaiset vastai
suudessa noudattavat sen suosituksia ja suuntaviivoja. 

9. Komissio ottaa kyseiset kertomukset asiaankuuluvasti huo
mioon 69 artiklan mukaisessa tämän direktiivin tarkastelussa ja 
mahdollisissa myöhemmissä arvioinneissaan. 

10. Arvopaperimarkkinaviranomainen julkistaa parhaat käy
tännöt, jotka voidaan määrittää vertaisarvioinneissa. Lisäksi voi
daan vertaisarvioinnin kohteena olevan toimivaltaisen viran
omaisen suostumuksella julkistaa vertaisarviointien kaikki 
muut tulokset. 

39 artikla 

Edellytykset unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien 

hoitamien, unioniin sijoittautuneiden 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen markkinoinnille 

unionissa passin nojalla 

1. Jäsenvaltioiden on varmistettava, että toimiluvan saanut, 
unionin ulkopuolelle sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitaja voi markkinoida hoitamansa, unioniin sijoittautu
neen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osuuksia tai osakkeita am
mattimaisille sijoittajille unionissa heti, kun tässä artiklassa sää
detyt ehdot täyttyvät. 

2. Jos vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja aikoo mark
kinoida unioniin sijoittautuneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston 
osuuksia tai osakkeita viitejäsenvaltiossaan, kyseisen hoitajan on 
toimitettava viitejäsenvaltionsa toimivaltaisille viranomaisille il
moitus kustakin unioniin sijoittautuneesta vaihtoehtoisesta sijoi
tusrahastosta, jota se aikoo markkinoida. 

Ilmoituksen on sisällettävä liitteessä III tarkoitetut asiakirjat ja 
tiedot. 

3. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan viitejäsenvaltion 
toimivaltaisten viranomaisten on viimeistään 20 työpäivän ku
luttua 2 kohdan mukaisen täydellisen ilmoituksen vastaanotta
misesta ilmoitettava vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajalle, 
voiko se alkaa markkinoida 2 kohdan mukaisessa ilmoitukses
saan yksilöityä vaihtoehtoista sijoitusrahastoa viitejäsenvaltion 
alueella. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan viitejäsenval
tion toimivaltaiset viranomaiset voivat estää vaihtoehtoisten si
joitusrahastojen markkinoinnin vain, jos hoitaja ei noudata tai 
aio noudattaa tätä direktiiviä vaihtoehtoista sijoitusrahastoa hoi
taessaan tai jos hoitaja ei muuten aio noudattaa tai noudata tätä 
direktiiviä. Jos päätös on myönteinen, vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitaja voi alkaa markkinoida rahastoa viitejäsenval
tiossaan siitä päivästä, jona toimivaltaiset viranomaiset ovat an
taneet päätöksen tiedoksi. 

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan viitejäsenvaltion toi
mivaltaisten viranomaisten on myös ilmoitettava arvopaperi
markkinaviranomaiselle ja vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen toi
mivaltaisille viranomaisille, että hoitaja voi aloittaa vaihtoehtoi
sen sijoitusrahaston osuuksien tai osakkeiden markkinoinnin 
viitejäsenvaltiossaan. 

4. Jos vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja aikoo mark
kinoida unioniin sijoittautuneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston 
osuuksia tai osakkeita muissa jäsenvaltioissa kuin viitejäsenval
tiossaan, hoitajan on toimitettava viitejäsenvaltionsa toimivaltai
sille viranomaisille ilmoitus kustakin unioniin sijoittautuneesta 
vaihtoehtoisesta sijoitusrahastosta, jota se aikoo markkinoida. 

Ilmoituksen on sisällettävä liitteessä IV tarkoitetut asiakirjat ja 
tiedot. 

5. Viitejäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on viimeis
tään 20 työpäivän kuluttua 4 kohdan mukaisen täydellisen il
moituksen sisältävien asiakirjojen vastaanottamisesta toimitet
tava asiakirjat niiden jäsenvaltioiden toimivaltaisille viranomai
sille, joissa vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen osuuksia tai osak
keita on tarkoitus markkinoida. Tällaiset asiakirjat toimitetaan 
vain, jos hoitaja noudattaa ja aikoo noudattaa tätä direktiiviä 
hoitaessaan kyseistä rahastoa ja jos hoitaja muuten noudattaa 
tämän direktiivin säännöksiä. 

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan viitejäsenvaltion toi
mivaltaisten viranomaisten on samassa yhteydessä toimitettava 
lausunto siitä, että kyseisellä hoitajalla on toimilupa hoitaa vaih
toehtoista sijoitusrahastoa tietyn sijoitusstrategian mukaisesti. 

6. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan viitejäsenvaltion 
toimivaltaisten viranomaisten on asiakirjojen toimittamisen jäl
keen viipymättä ilmoitettava asiasta vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajalle. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja 
voi alkaa markkinoida asianomaista rahastoa yhdessä tai useam
massa vastaanottavassa jäsenvaltiossaan kyseisestä ilmoituspäi
västä alkaen. 

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan viitejäsenvaltion toi
mivaltaisten viranomaisten on myös ilmoitettava arvopaperi
markkinaviranomaiselle ja vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen toi
mivaltaisille viranomaisille, että kyseinen hoitaja voi aloittaa 
asianomaisen rahaston osuuksien tai osakkeiden markkinoinnin 
yhdessä tai useammassa vastaanottavassa jäsenvaltiossaan. 

7. Liitteessä IV olevassa h alakohdassa tarkoitettuihin järjes
telyihin sovelletaan vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan 
yhden tai useamman vastaanottavan jäsenvaltion lainsäädäntöä 
ja valvontaa. 

8. Jäsenvaltioiden on varmistettava, että 4 kohdassa tarkoi
tettu vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan ilmoitus ja 5 
kohdassa tarkoitettu lausunto toimitetaan kansainvälisellä rahoi
tusalalla yleisesti käytetyllä kielellä. 

Jäsenvaltioiden on varmistettava, että niiden toimivaltaiset viran
omaiset hyväksyvät 6 kohdassa tarkoitettujen asiakirjojen säh
köisen siirron ja arkistoinnin. 

9. Jos 2 ja/tai 4 kohdan mukaisesti toimitetut tiedot muut
tuvat olennaisesti, vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan on 
ilmoitettava muutoksesta kirjallisesti viitejäsenvaltion toimival
taisille viranomaisille viimeistään kuukautta ennen suunnitellun 
muutoksen toteutumista tai välittömästi ennakoimattoman 
muutoksen toteuduttua.
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Jos vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja ei suunnitellun 
muutoksen perusteella enää noudattaisi tätä direktiiviä hoitaes
saan vaihtoehtoista sijoitusrahastoa tai hoitaja ei muuten enää 
noudattaisi tätä direktiiviä, vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajan viitejäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on vii
pymättä ilmoitettava hoitajalle, ettei se voi toteuttaa muutosta. 

Jos suunniteltu muutos toteutetaan ensimmäisestä ja toisesta 
alakohdasta huolimatta tai jos on ilmennyt ennakoimaton muu
tos, jonka takia vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja ei enää 
noudata tätä direktiiviä hoitaessaan rahastoa, tai hoitaja ei muu
ten enää noudata tätä direktiiviä, hoitajan viitejäsenvaltion toi
mivaltaisten viranomaisten on toteutettava kaikki 46 artiklassa 
tarkoitetut asiaankuuluvat toimenpiteet, mukaan luettuna tarvit
taessa rahaston markkinoinnin nimenomainen kielto. 

Jos muutokset ovat hyväksyttäviä, koska ne eivät vaikuta siihen, 
että kyseinen hoitaja noudattaa tätä direktiiviä hoitaessaan asian
omaista rahastoa tai hoitaja muuten noudattaa tätä direktiiviä, 
viitejäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on viipymättä il
moitettava näistä muutoksista arvopaperimarkkinaviranomai
selle, jos muutokset koskevat tiettyjen vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen markkinoinnin päättämistä tai uusia markkinoitavia 
sellaisia rahastoja, ja soveltuvin osin yhden tai useamman vas
taanottavan jäsenvaltion toimivaltaisille viranomaisille. 

10. Arvopaperimarkkinaviranomainen voi tämän artiklan yh
denmukaisten soveltamisedellytysten varmistamiseksi laatia tek
nisten täytäntöönpanostandardien luonnoksia määrittääkseen 

a) edellä 2 ja 4 kohdassa tarkoitetun ilmoituksen mallin muo
don ja sisällön; 

b) edellä 5 kohdassa tarkoitetun lausunnon mallin muodon ja 
sisällön; 

c) edellä 5 kohdassa tarkoitetun toimittamisen muodon; ja 

d) edellä 9 kohdassa tarkoitetun kirjallisen ilmoituksen muo
don. 

Komissiolle siirretään valta hyväksyä ensimmäisessä alakohdassa 
tarkoitetut teknisten täytäntöönpanostandardien luonnokset ase
tuksen (EU) N:o 1095/2010 15 artiklan mukaisesti. 

11. Jäsenvaltioiden on edellytettävä, että vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajien hoitamia ja markkinoimia vaihtoehtoisia 
sijoitusrahastoja markkinoidaan ainoastaan ammattimaisille si
joittajille, sanotun kuitenkaan rajoittamatta 43 artiklan 1 koh
dan soveltamista. 

40 artikla 

Edellytykset unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien hoitamien, 
unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen markkinoinnille unionissa passin nojalla 

1. Jäsenvaltioiden on varmistettava, että toimiluvan saanut, 
unionin ulkopuolelle sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitaja voi markkinoida hoitamansa, unionin ulkopuolelle 
sijoittautuneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osuuksia tai osak
keita ammattimaisille sijoittajille unionissa passin nojalla heti, 
kun tässä artiklassa säädetyt ehdot täyttyvät. 

2. Unioniin sijoittautuneita vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajia koskevien tämän direktiivin vaatimusten lisäksi unionin 
ulkopuolelle sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajien osalta seuraavien ehtojen on täytyttävä: 

a) Viitejäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten ja unionin ul
kopuolisen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sijoittautumis
maana olevan kolmannen maan valvontaviranomaisen välillä 
on otettu käyttöön asianmukaisia yhteistyöjärjestelyjä, jotta 
voidaan varmistaa vähintään tehokas tietojenvaihto, jonka 
avulla toimivaltaiset viranomaiset voivat hoitaa tämän direk
tiivin mukaiset tehtävänsä. 

b) Unionin ulkopuolisen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sijoit
tautumismaana oleva kolmas maa ei saa olla rahanpesun ja 
terrorismin rahoituksen vastaisen toimintaryhmän yhteistyö
haluttomiksi määrittelemien maiden ja alueiden luettelossa. 

c) Unionin ulkopuolisen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sijoit
tautumismaana oleva kolmas maa on tehnyt viitejäsenvaltion 
ja kunkin muun sellaisen jäsenvaltion kanssa, jossa unionin 
ulkopuolelle sijoittautuneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston 
osuuksia tai osakkeita on tarkoitus markkinoida, sopimuk
sen, joka vastaa täysin Taloudellisen yhteistyön ja kehityksen 
järjestön (OECD) tuloa ja varallisuutta koskevan malliveroso
pimuksen 26 artiklassa vahvistettuja vaatimuksia ja jolla var
mistetaan tehokas tietojenvaihto veroasioissa, mahdolliset 
monenväliset verosopimukset mukaan luettuina. 

Kun toisen jäsenvaltion toimivaltainen viranomainen on eri 
mieltä arviosta, jonka vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan 
viitejäsenvaltion toimivaltaiset viranomaiset ovat tehneet ensim
mäisen alakohdan a ja b alakohdan soveltamisesta, asianomaiset 
toimivaltaiset viranomaiset voivat siirtää asian käsittelyn arvo
paperimarkkinaviranomaiselle, joka voi toimia sille asetuksen 
(EU) N:o 1095/2010 19 artiklan nojalla annettujen valtuuksien 
mukaisesti. 

3. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan on toimitettava 
viitejäsenvaltionsa toimivaltaisille viranomaisille ilmoitus kus
takin unionin ulkopuolelle sijoittautuneesta vaihtoehtoisesta si
joitusrahastosta, jota se aikoo markkinoida viitejäsenvaltiossaan. 

Ilmoituksen on sisällettävä liitteessä III tarkoitetut asiakirjat ja 
tiedot. 

4. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan viitejäsenvaltion 
toimivaltaisten viranomaisten on viimeistään kahdenkymmenen 
työpäivän kuluttua 3 kohdan mukaisen täydellisen ilmoituksen 
vastaanottamisesta ilmoitettava vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitajalle, voiko se alkaa markkinoida 3 kohdan mukai
sessa ilmoituksessaan yksilöityä vaihtoehtoista sijoitusrahastoa 
viitejäsenvaltion alueella. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoi
tajan viitejäsenvaltion toimivaltaiset viranomaiset voivat estää 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen markkinoinnin vain, jos kysei
nen hoitaja ei noudata tai aio noudattaa tätä direktiiviä hoitaes
saan asianomaista rahastoa tai jos hoitaja ei muuten aio nou
dattaa tai noudata tätä direktiiviä. Jos päätös on myönteinen, 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja voi alkaa markkinoida 
rahastoa viitejäsenvaltiossaan siitä päivästä, jona toimivaltaiset 
viranomaiset ovat antaneet päätöksen tiedoksi.
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Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan viitejäsenvaltion toi
mivaltaisten viranomaisten on myös ilmoitettava arvopaperi
markkinaviranomaiselle, että hoitaja voi aloittaa kyseisen rahas
ton osuuksien tai osakkeiden markkinoinnin viitejäsenvaltios
saan. 

5. Jos vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja aikoo mark
kinoida unionin ulkopuolelle sijoittautuneen rahaston osuuksia 
tai osakkeita myös muissa jäsenvaltioissa kuin viitejäsenvaltios
saan, hoitajan on toimitettava viitejäsenvaltionsa toimivaltaisille 
viranomaisille ilmoitus kustakin unionin ulkopuolelle sijoittau
tuneesta vaihtoehtoisesta sijoitusrahastosta, jota se aikoo mark
kinoida. 

Ilmoituksen on sisällettävä liitteessä IV tarkoitetut asiakirjat ja 
tiedot. 

6. Viitejäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on viimeis
tään 20 työpäivän kuluttua 5 kohdan mukaisen täydellisen il
moituksen sisältävien asiakirjojen vastaanottamisesta toimitet
tava asiakirjat niiden jäsenvaltioiden toimivaltaisille viranomai
sille, joissa vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen osuuksia tai osak
keita on tarkoitus markkinoida. Tällaiset asiakirjat toimitetaan 
vain, jos hoitaja noudattaa ja aikoo noudattaa tätä direktiiviä 
hoitaessaan rahastoa ja jos hoitaja muuten noudattaa tämän 
direktiivin säännöksiä. 

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan viitejäsenvaltion toi
mivaltaisten viranomaisten on samassa yhteydessä toimitettava 
lausunto siitä, että kyseisellä hoitajalla on toimilupa hoitaa vaih
toehtoisia sijoitusrahastoja tietyn sijoitusstrategian mukaisesti. 

7. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan viitejäsenvaltion 
toimivaltaisten viranomaisten on asiakirjojen toimittamisen jäl
keen viipymättä ilmoitettava asiasta vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajalle. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja 
voi alkaa markkinoida asianomaista rahastoa yhdessä tai useam
massa vastaanottavassa jäsenvaltiossaan kyseisestä ilmoituspäi
västä alkaen. 

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan viitejäsenvaltion toi
mivaltaisten viranomaisten on myös ilmoitettava arvopaperi
markkinaviranomaiselle, että kyseinen hoitaja voi aloittaa asian
omaisen rahaston osuuksien tai osakkeiden markkinoinnin yh
dessä tai useammassa vastaanottavassa jäsenvaltiossaan. 

8. Liitteessä IV olevassa h alakohdassa tarkoitettuihin järjes
telyihin sovelletaan vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan 
yhden tai useamman vastaanottavan jäsenvaltion lainsäädäntöä 
ja valvontaa, siltä osin kuin kyse on eri jäsenvaltioista kuin 
viitejäsenvaltiosta. 

9. Jäsenvaltioiden on varmistettava, että 5 kohdassa tarkoi
tettu vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan ilmoitus ja 6 
kohdassa tarkoitettu lausunto toimitetaan kansainvälisellä rahoi
tusalalla yleisesti käytetyllä kielellä. 

Jäsenvaltioiden on varmistettava, että niiden toimivaltaiset viran
omaiset hyväksyvät 6 kohdassa tarkoitettujen asiakirjojen säh
köisen siirron ja arkistoinnin. 

10. Jos 3 tai 5 kohdan mukaisesti toimitetut tiedot muuttu
vat olennaisesti, vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan on 
ilmoitettava muutoksesta kirjallisesti viitejäsenvaltion toimival
taisille viranomaisille viimeistään kuukautta ennen suunnitellun 
muutoksen toteutumista tai välittömästi ennakoimattoman 
muutoksen toteuduttua. 

Jos vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja ei suunnitellun 
muutoksen perusteella enää noudattaisi tätä direktiiviä hoitaes
saan rahastoa tai hoitaja ei muuten enää noudattaisi tätä direk
tiiviä, vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan viitejäsenvaltion 
toimivaltaisten viranomaisten on viipymättä ilmoitettava hoita
jalle, ettei se voi toteuttaa muutosta. 

Jos suunniteltu muutos toteutetaan ensimmäisestä ja toisesta 
alakohdasta huolimatta tai jos on ilmennyt ennakoimaton muu
tos, jonka takia vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja ei enää 
noudata tätä direktiiviä hoitaessaan rahastoa, tai hoitaja ei muu
ten enää noudata tätä direktiiviä, hoitajan viitejäsenvaltion toi
mivaltaisten viranomaisten on toteutettava kaikki 46 artiklassa 
tarkoitetut asiaankuuluvat toimenpiteet, mukaan luettuna tarvit
taessa rahaston markkinoinnin nimenomainen kielto. 

Jos muutokset ovat hyväksyttäviä, koska ne eivät vaikuta siihen, 
että kyseinen hoitaja noudattaa tätä direktiiviä hoitaessaan asian
omaista rahastoa tai hoitaja muuten noudattaa tätä direktiiviä, 
viitejäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on viipymättä il
moitettava näistä muutoksista arvopaperimarkkinaviranomai
selle, jos muutokset koskevat tiettyjen vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen markkinoinnin päättämistä tai uusia markkinoitavia 
sellaisia rahastoja, ja soveltuvin osin hoitajan yhden tai useam
man vastaanottavan jäsenvaltion toimivaltaisille viranomaisille. 

11. Komissio hyväksyy 56 artiklan mukaisesti ja 57 ja 
58 artiklan ehtoja noudattaen delegoiduilla säädöksillä toimen
piteitä, jotka koskevat 2 kohdan a alakohdassa tarkoitettuja 
yhteistyöjärjestelyjä, jotta voidaan laatia yhteiset puitteet tällais
ten yhteistyöjärjestelyjen käyttöönoton helpottamiseksi kolman
sien maiden kanssa. 

12. Arvopaperimarkkinaviranomainen voi laatia tämän artik
lan yhdenmukaisen soveltamisen varmistamiseksi suuntaviivoja 
määrittääkseen komission toteuttamien, 2 kohdan a alakohdassa 
tarkoitettuja yhteistyöjärjestelyjä koskevien toimenpiteiden so
veltamisedellytykset. 

13. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii teknisten säänte
lystandardien luonnoksia määrittääkseen 2 kohdan a alakoh
dassa tarkoitettujen yhteistyöjärjestelyjen vähimmäissisällön, 
jotta voidaan varmistaa, että viitejäsenvaltion toimivaltaiset vi
ranomaiset ja vastaanottavien jäsenvaltioiden toimivaltaiset vi
ranomaiset saavat riittävät tiedot voidakseen käyttää tämän di
rektiivin mukaisia valvonta- ja tutkintavaltuuksiaan. 

Komissiolle siirretään valta hyväksyä ensimmäisessä alakohdassa 
tarkoitetut teknisten sääntelystandardien luonnokset asetuksen 
(EU) N:o 1095/2010 10–14 artiklan mukaisesti.
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14. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii tämän artiklan 
johdonmukaisen harmonisoinnin varmistamiseksi teknisten 
sääntelystandardien luonnoksia täsmentääkseen vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajan viitejäsenvaltion toimivaltaisen viran
omaisen ja vastaanottavien jäsenvaltioiden toimivaltaisten viran
omaisten väliset koordinointi- ja tietojenvaihtomenettelyt. 

Komissiolle siirretään valta hyväksyä ensimmäisessä alakohdassa 
tarkoitetut teknisten sääntelystandardien luonnokset asetuksen 
(EU) N:o 1095/2010 10–14 artiklan mukaisesti. 

15. Kun toimivaltainen viranomainen hylkää tietojenvaihtoa 
koskevan pyynnön 14 kohdassa tarkoitettujen teknisten säänte
lystandardien mukaisesti, asianomaiset toimivaltaiset viranomai
set voivat siirtää asian käsittelyn arvopaperimarkkinaviranomai
selle, joka voi toimia sille asetuksen (EU) N:o 1095/2010 
19 artiklan nojalla annettujen valtuuksien mukaisesti. 

16. Arvopaperimarkkinaviranomainen voi tämän artiklan yh
denmukaisten soveltamisedellytysten varmistamiseksi laatia tek
nisten täytäntöönpanostandardien luonnoksia määrittääkseen 

a) edellä 3 ja 5 kohdassa tarkoitetun ilmoituksen mallin muo
don ja sisällön; 

b) edellä 6 kohdassa tarkoitetun lausunnon mallin muodon ja 
sisällön; 

c) edellä 6 kohdassa tarkoitetun toimittamisen muodon; ja 

d) edellä 10 kohdassa tarkoitetun kirjallisen ilmoituksen muo
don. 

Komissiolle siirretään valta hyväksyä ensimmäisessä alakohdassa 
tarkoitetut teknisten täytäntöönpanostandardien luonnokset ase
tuksen (EU) N:o 1095/2010 15 artiklan mukaisesti. 

17. Jäsenvaltioiden on edellytettävä, että vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajien hoitamia ja markkinoimia vaihtoehtoisia 
sijoitusrahastoja markkinoidaan ainoastaan ammattimaisille si
joittajille, sanotun kuitenkaan rajoittamatta 43 artiklan 1 koh
dan soveltamista. 

41 artikla 

Edellytykset unionin ulkopuolelle sijoittautuneen 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien suorittamalle 
muihin jäsenvaltioihin kuin viitejäsenvaltioon 
sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 

hoidolle 

1. Jäsenvaltioiden on varmistettava, että toimiluvan saanut, 
unionin ulkopuolelle sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitaja voi hoitaa muuhun jäsenvaltioon kuin viitejäsen
valtioonsa sijoittautuneita vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja joko 
suoraan tai sivuliikkeen välityksellä, kunhan sillä on toimilupa 
hoitaa kyseisentyyppisiä vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja. 

2. Unionin ulkopuolelle sijoittautuneen vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajan, joka aikoo ensimmäisen kerran hoitaa 
muuhun jäsenvaltioon kuin viitejäsenvaltioonsa sijoittautuneita 
vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja, on toimitettava viitejäsenvalti
onsa toimivaltaisille viranomaisille seuraavat tiedot: 

a) jäsenvaltio, jossa se aikoo hoitaa sellaisia rahastoja suoraan 
tai sivuliikkeen välityksellä; 

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

3. Jos unionin ulkopuolelle sijoittautunut vaihtoehtoisten si
joitusrahastojen hoitaja aikoo perustaa sivuliikkeen, sen on toi
mitettava 2 kohdassa edellytettyjen tietojen lisäksi seuraavat tie
dot: 

a) sivuliikkeen organisaatiorakenne; 

b) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston kotijäsenvaltiossa sijaitseva 
osoite, josta asiaan liittyviä asiakirjoja on mahdollista saada; 

c) sivuliikkeen johtamisesta vastuussa olevien nimet ja yhteys
tiedot. 

4. Viitejäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on yhden 
kuukauden kuluessa 2 kohdassa tarkoitettujen kaikkien asiakir
jojen vastaanottamisesta tai kahden kuukauden kuluessa 3 koh
dassa tarkoitettujen kaikkien asiakirjojen vastaanottamisesta toi
mitettava nämä kaikki asiakirjat vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitajan vastaanottavan jäsenvaltion toimivaltaisille viran
omaisille. Tällaiset asiakirjat toimitetaan vain, jos kyseinen hoi
taja noudattaa ja aikoo noudattaa tätä direktiiviä hoitaessaan 
asianomaista rahastoa ja jos kyseinen hoitaja muuten noudattaa 
tätä direktiiviä. 

Viitejäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on samassa yh
teydessä toimitettava lausunto siitä, että kyseisellä hoitajalla on 
niiden antama toimilupa. 

Viitejäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on viipymättä il
moitettava vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajalle näiden 
tietojen toimittamisesta. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoi
taja voi aloittaa palvelujensa tarjoamisen vastaanottavassa jäsen
valtiossaan saatuaan ilmoituksen tietojen toimittamisesta. 

Viitejäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on myös ilmoi
tettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle, että kyseinen hoitaja 
voi aloittaa asianomaisen rahaston hoidon yhdessä tai useam
massa vastaanottavassa jäsenvaltiossaan. 

5. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien vastaanottavat 
jäsenvaltiot eivät saa asettaa kyseisille hoitajille tämän direktiivin 
soveltamisalaan kuuluviin asioihin liittyviä lisävaatimuksia.
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6. Jos 2 kohdan ja tarvittaessa 3 kohdan mukaisesti toimite
tut tiedot muuttuvat, vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan 
on ilmoitettava muutoksesta kirjallisesti viitejäsenvaltionsa toi
mivaltaisille viranomaisille viimeistään kuukautta ennen suunni
tellun muutoksen toteutumista tai välittömästi ennakoimatto
man muutoksen toteuduttua. 

Jos vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja ei suunnitellun 
muutoksen perusteella enää noudattaisi tätä direktiiviä hoitaes
saan asianomaista rahastoa tai kyseinen hoitaja ei muuten enää 
noudattaisi tätä direktiiviä, viitejäsenvaltion toimivaltaisten vi
ranomaisten on viipymättä ilmoitettava kyseiselle hoitajalle, ettei 
se voi toteuttaa muutosta. 

Jos suunniteltu muutos toteutetaan ensimmäisestä ja toisesta 
alakohdasta huolimatta tai jos on ilmennyt ennakoimaton muu
tos, jonka takia vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja ei enää 
noudata tätä direktiiviä hoitaessaan rahastoa, tai hoitaja ei muu
ten enää noudata tätä direktiiviä, viitejäsenvaltion toimivaltaisten 
viranomaisten on toteutettava kaikki 46 artiklassa tarkoitetut 
asiaankuuluvat toimenpiteet sekä tarvittaessa rahaston markki
noinnin nimenomainen kielto. 

Jos muutokset ovat hyväksyttäviä, koska ne eivät vaikuta siihen, 
että kyseinen hoitaja noudattaa tätä direktiiviä hoitaessaan asian
omaista rahastoa tai kyseinen hoitaja muuten noudattaa tätä 
direktiiviä, viitejäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on vii
pymättä ilmoitettava näistä muutoksista hoitajan yhden tai use
amman vastaanottavan jäsenvaltion toimivaltaisille viranomai
sille. 

7. Arvopaperimarkkinaviranomainen voi tämän artiklan joh
donmukaisen harmonisoinnin varmistamiseksi laatia teknisten 
sääntelystandardien luonnoksia täsmentääkseen 2 ja 3 kohdan 
mukaisesti ilmoitettavat tiedot. 

Komissiolle siirretään valta hyväksyä ensimmäisessä alakohdassa 
tarkoitetut teknisten sääntelystandardien luonnokset asetuksen 
(EU) N:o 1095/201010–14 artiklan mukaisesti. 

8. Arvopaperimarkkinaviranomainen voi tämän artiklan yh
denmukaisten soveltamisedellytysten varmistamiseksi laatia tek
nisten täytäntöönpanostandardien luonnoksia määrittääkseen 
vakiolomakkeet, -mallit ja -menettelyt 2 ja 3 kohdassa tarkoi
tettujen tietojen toimittamista varten. 

Komissiolle siirretään valta hyväksyä ensimmäisessä alakohdassa 
tarkoitetut teknisten täytäntöönpanostandardien luonnokset ase
tuksen (EU) N:o 1095/201015 artiklan mukaisesti. 

42 artikla 

Edellytykset unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien hoitamien 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen markkinoinnille 

jäsenvaltioissa ilman passia 

1. Jäsenvaltiot voivat antaa unionin ulkopuolelle sijoittautu
neiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien markkinoida 

hoitamiensa vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen osuuksia tai osak
keita ammattimaisille sijoittajille vain alueellaan, jos noudatetaan 
vähintään seuraavia edellytyksiä, sanotun kuitenkaan rajoitta
matta 37, 39 ja 40 artiklan soveltamista: 

a) Unionin ulkopuolelle sijoittautunut vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitaja noudattaa 22, 23 ja 24 artiklaa kunkin 
tämän artiklan mukaisesti markkinoimansa vaihtoehtoisen 
sijoitusrahaston osalta ja 26–30 artiklaa, kun kyseisen hoita
jan tämän artiklan mukaisesti markkinoima vaihtoehtoinen 
sijoitusrahasto kuuluu 26 artiklan 1 kohdan soveltamisalaan. 
Näissä artikloissa tarkoitettuina toimivaltaisina viranomaisina 
ja vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen sijoittajina pidetään nii
den jäsenvaltioiden toimivaltaisia viranomaisia ja sijoittajia, 
joissa vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja markkinoidaan. 

b) Niiden jäsenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten, jossa 
vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja markkinoidaan, soveltuvin 
osin asianomaisten unioniin sijoittautuneiden rahastojen toi
mivaltaisten viranomaisten ja unionin ulkopuolelle sijoittau
tuneen vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan sijoittautu
mismaana olevan kolmannen maan valvontaviranomaisten ja 
soveltuvin osin unionin ulkopuolisen vaihtoehtoisen sijoitus
rahaston sijoittautumismaana olevan kolmannen maan välillä 
on otettu käyttöön kansainvälisten standardien mukaisia asi
anmukaisia yhteistyöjärjestelyjä järjestelmäriskin valvomi
seksi, jotta voidaan varmistaa tehokas tietojenvaihto, jonka 
avulla asianomaisten jäsenvaltioiden toimivaltaiset viranomai
set voivat hoitaa tämän direktiivin mukaiset tehtävänsä. 

c) Unionin ulkopuolisen vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoi
tajan tai unionin ulkopuolisen vaihtoehtoisen sijoitusrahas
ton sijoittautumismaana oleva kolmas maa ei saa olla rahan
pesun ja terrorismin rahoituksen vastaisen toimintaryhmän 
yhteistyöhaluttomiksi määrittelemien maiden ja alueiden 
luettelossa. 

Kun unioniin sijoittautuneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston toi
mivaltainen viranomainen ei kohtuullisessa ajassa tee ensimmäi
sen alakohdan b alakohdassa tarkoitettuja tarvittavia yhteistyö
järjestelyjä, sen jäsenvaltion toimivaltaiset viranomaiset, jossa 
mainittua rahastoa aiotaan markkinoida, voivat siirtää asian kä
sittelyn arvopaperimarkkinaviranomaiselle, joka voi toimia sille 
asetuksen (EU) N:o 1095/2010 19 artiklan nojalla annettujen 
valtuuksien mukaisesti. 

2. Jäsenvaltiot voivat asettaa unionin ulkopuolelle sijoittautu
neille vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajille tiukempia 
sääntöjä, jotka koskevat vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
osuuksien tai osakkeiden markkinointia sijoittajille niiden alu
eella tämän artiklan soveltamiseksi. 

3. Komissio hyväksyy 56 artiklan mukaisesti ja 57 ja 
58 artiklan ehtoja noudattaen delegoiduilla säädöksillä toimen
piteitä, jotka koskevat 1 kohdassa tarkoitettuja yhteistyöjärjes
telyjä, jotta voidaan laatia yhteiset puitteet tällaisten yhteistyö
järjestelyjen käyttöönoton helpottamiseksi kolmansien maiden 
kanssa.
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4. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii tämän artiklan 
yhdenmukaisen soveltamisen varmistamiseksi suuntaviivoja 
määrittääkseen komission toteuttamien, 1 kohdassa tarkoitettuja 
yhteistyöjärjestelyjä koskevien toimenpiteiden soveltamisedelly
tykset. 

VIII LUKU 

MARKKINOINTI VÄHITTÄISSIJOITTAJILLE 

43 artikla 

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien suorittama 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen markkinointi 

vähittäissijoittajille 

1. Jäsenvaltiot voivat antaa vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajien markkinoida tämän direktiivin mukaisesti hoitamiensa 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen osuuksia tai osakkeita vähit
täissijoittajille alueellaan riippumatta siitä, markkinoidaanko sel
laisia rahastoja kansallisella vai rajatylittävällä tasolla tai ovatko 
ne unioniin tai sen ulkopuolelle sijoittautuneita rahastoja, sano
tun kuitenkaan rajoittamatta unionin oikeuden muiden säädös
ten soveltamista. 

Jäsenvaltiot voivat kyseisissä tapauksissa asettaa vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajille tai vaihtoehtoisille sijoitusrahastoille 
tiukempia vaatimuksia kuin ne, joita sovelletaan ammattimaisille 
sijoittajille niiden alueella tämän direktiivin mukaisesti markki
noitaviin vaihtoehtoisiin sijoitusrahastoihin. Jäsenvaltiot eivät 
kuitenkaan saa asettaa toiseen jäsenvaltioon sijoittautuneille ja 
rajatylittävällä tasolla markkinoitaville vaihtoehtoisille sijoitus
rahastoille tiukempia vaatimuksia tai lisävaatimuksia verrattuna 
kansallisella tasolla markkinoitaviin vaihtoehtoisiin sijoitusrahas
toihin. 

2. Jäsenvaltioiden, jotka sallivat vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen markkinoinnin vähittäissijoittajille alueellaan, on viimeis
tään 22 päivänä heinäkuuta 2014 ilmoitettava komissiolle ja 
arvopaperimarkkinaviranomaiselle 

a) niiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen tyypit, joita vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat voivat markkinoida vä
hittäissijoittajille niiden alueella; 

b) mahdolliset lisävaatimukset, joita jäsenvaltiot asettavat vaih
toehtoisten sijoitusrahastojen markkinoinnille vähittäissijoit
tajille alueellaan. 

Jäsenvaltioiden on ilmoitettava komissiolle ja arvopaperimarkki
naviranomaiselle myös myöhemmistä ensimmäiseen alakohtaan 
liittyvistä muutoksista. 

IX LUKU 

TOIMIVALTAISET VIRANOMAISET 

1 JAKSO 

Nimeäminen, valtuudet ja oikeussuojamenettelyt 

44 artikla 

Toimivaltaisten viranomaisten nimeäminen 

Jäsenvaltioiden on nimettävä toimivaltaiset viranomaiset, joiden 
tehtävänä on hoitaa tässä direktiivissä säädettyjä tehtäviä. 

Niiden on ilmoitettava tästä ja mahdollisesta tehtävien jakautu
misesta arvopaperimarkkinaviranomaiselle ja komissiolle. 

Toimivaltaisten viranomaisten on oltava julkisia viranomaisia. 

Jäsenvaltioiden on edellytettävä, että niiden toimivaltaiset viran
omaiset ottavat käyttöön asianmukaiset menetelmät sen valvo
miseksi, että vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat täyttävät 
tämän direktiivin mukaiset velvoitteensa, tarvittaessa arvopaperi
markkinaviranomaisen laatimien suuntaviivojen perusteella. 

45 artikla 

Toimivaltaisten viranomaisten vastuu jäsenvaltioissa 

1. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan toiminnan va
kauden valvonta on hoitajan kotijäsenvaltion toimivaltaisten vi
ranomaisten vastuulla riippumatta siitä, hoitaako ja/tai markki
noiko vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja vaihtoehtoisia 
sijoitusrahastoja toisessa jäsenvaltiossa vai ei, sanotun kuiten
kaan rajoittamatta tämän direktiivin niitä säännöksiä, joissa vas
tuu valvonnasta siirretään hoitajan vastaanottavan jäsenvaltion 
toimivaltaisille viranomaisille. 

2. Sen valvonta, että vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja 
noudattaa 12 ja 14 artiklaa, on vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitajan vastaanottavan jäsenvaltion toimivaltaisten viran
omaisten vastuulla, kun asianomainen vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitaja hoitaa ja/tai markkinoi vaihtoehtoista sijoitus
rahastoa sivuliikkeen välityksellä kyseisessä jäsenvaltiossa. 

3. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan vastaanottavan 
jäsenvaltion toimivaltaiset viranomaiset voivat vaatia hoitajaa, 
joka hoitaa tai markkinoi vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja sen 
alueella, riippumatta siitä, tapahtuuko tämä sivuliikkeen välityk
sellä vai ei, toimittamaan tarvittavat tiedot sen valvomiseksi, että 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja noudattaa mainittujen 
toimivaltaisten viranomaisten vastuulla olevia sovellettavia sään
töjä. 

Kyseiset vaatimukset eivät saa olla tiukempia kuin ne, jotka 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan vastaanottava jäsen
valtio asettaa niille vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajille, 
joiden osalta kyseinen jäsenvaltio on kotijäsenvaltio valvottaessa, 
että ne noudattavat samoja sääntöjä. 

4. Jos vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan vastaanotta
van jäsenvaltion toimivaltaiset viranomaiset toteavat, että hoi
taja, joka hoitaa ja/tai markkinoi vaihtoehtoisia sijoitusrahastoa 
sen alueella, riippumatta siitä, tapahtuuko tämä sivuliikkeen vä
lityksellä vai ei, rikkoo jotakin niistä säännöistä, joiden noudat
tamisen valvonnasta ne vastaavat, kyseisten viranomaisten on 
vaadittava hoitajaa päättämään sääntöjenvastainen tilanne ja il
moitettava asiasta hoitajan kotijäsenvaltion toimivaltaisille viran
omaisille. 

5. Jos kyseinen hoitaja kieltäytyy toimittamasta vastaanotta
van jäsenvaltionsa toimivaltaisille viranomaisille niiden vastuulla 
olevia tietoja tai ei toteuta tarvittavia toimia 4 kohdassa tarkoi
tetun sääntöjenvastaisen tilanteen päättämiseksi, hoitajan vas
taanottavan jäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on ilmoi
tettava asiasta hoitajan kotijäsenvaltion toimivaltaisille viran
omaisille. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan kotijäsen
valtion toimivaltaisten viranomaisten on mahdollisimman pian
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a) toteutettava kaikki aiheelliset toimet varmistaakseen, että hoi
taja toimittaa vastaanottavan jäsenvaltionsa toimivaltaisten 
viranomaisten 3 kohdan nojalla pyytämät tiedot tai päättää 
4 kohdassa tarkoitetun sääntöjenvastaisen tilanteen; 

b) pyytää tarvittavat tiedot kolmansien maiden asianomaisilta 
valvontaviranomaisilta. 

Edellä a kohdassa tarkoitettujen toimien luonteesta on ilmoitet
tava vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan vastaanottavan 
jäsenvaltion toimivaltaisille viranomaisille. 

6. Jos vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja edelleen ko
tijäsenvaltionsa toimivaltaisten viranomaisten 5 kohdan nojalla 
toteuttamista toimista huolimatta tai sen vuoksi, että nämä toi
met osoittautuvat riittämättömiksi tai niitä ei voida toteuttaa 
kyseisessä jäsenvaltiossa, kieltäytyy toimittamasta vastaanottavan 
jäsenvaltionsa toimivaltaisten viranomaisten 3 kohdan mukai
sesti pyytämiä tietoja tai edelleen rikkoo 4 kohdassa tarkoitet
tuja vastaanottavassa jäsenvaltiossaan voimassa olevia lakeja tai 
muita säädöksiä, kyseisen hoitajan vastaanottavan jäsenvaltion 
toimivaltaiset viranomaiset voivat tästä hoitajan kotijäsenvaltion 
toimivaltaisille viranomaisille ilmoitettuaan toteuttaa asianmu
kaiset toimet, mukaan luettuina 46 ja 48 artiklassa säädetyt 
toimet, estääkseen uudet sääntöjenvastaiset tilanteet tai rangais
takseen niistä sekä tarpeen mukaan estääkseen hoitajaa aloitta
masta uusia liiketoimia vastaanottavan jäsenvaltionsa alueella. 
Jos vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan vastaanottavassa 
jäsenvaltiossa hoidettu tehtävä on vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoito, vastaanottava jäsenvaltio voi vaatia hoitajaa lopetta
maan kyseisten rahastojen hoidon. 

7. Jos vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan vastaanotta
van jäsenvaltion toimivaltaisilla viranomaisilla on selkeitä ja to
distettavissa olevia syitä uskoa, että kyseinen hoitaja rikkoo sel
laisiin sovellettaviin säännöksiin perustuvia velvoitteita, joiden 
noudattamisen valvonnasta ne eivät vastaa, niiden on ilmoitet
tava tällaisista seikoista hoitajan kotijäsenvaltion toimivaltaisille 
viranomaisille, joiden on toteutettava asianmukaiset toimet, 
myös tarvittaessa pyydettävä lisätietoja kolmansien maiden 
asianomaisilta valvontaviranomaisilta. 

8. Jos vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja edelleen ko
tijäsenvaltionsa toimivaltaisten viranomaisten toteuttamista toi
mista huolimatta tai sen vuoksi, että nämä toimet osoittautuvat 
riittämättömiksi tai että sen kotijäsenvaltio ei toimi kohtuullisen 
määräajan kuluessa, toimii tavalla, joka on selvästi haitallinen 
kyseisen rahaston sijoittajien edulle, rahoitusvakaudelle tai hoi
tajan vastaanottavan jäsenvaltion markkinoiden eheydelle, hoi
tajan vastaanottavan jäsenvaltion toimivaltaiset viranomaiset 
voivat tästä hoitajan kotijäsenvaltion toimivaltaisille viranomai
sille ilmoitettuaan toteuttaa kaikki asianmukaiset toimet, jotka 
ovat tarpeen kyseisen rahaston sijoittajien edun, rahoitusvakau
den tai vastaanottavan jäsenvaltion markkinoiden eheyden suo
jelemiseksi, mukaan luettuna mahdollisuus estää mainittua hoi
tajaa enää markkinoimasta kyseisen rahaston osuuksia tai osak
keita vastaanottavassa jäsenvaltiossa. 

9. Edellä 7 ja 8 kohdassa säädettyä menettelyä on sovellet
tava myös silloin, kun vastaanottavan jäsenvaltion toimivaltai
silla viranomaisilla on selkeitä ja todistettavissa olevia syitä olla 
eri mieltä viitejäsenvaltion unionin ulkopuolelle sijoittautuneelle 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajalle myöntämästä toimi
luvasta. 

10. Kun asianomaisten toimivaltaisten viranomaisten välillä 
vallitsee erimielisyys jostakin toimesta, jonka toimivaltainen vi
ranomainen on toteuttanut 4–9 kohdan mukaisesti, ne voivat 
ilmoittaa asiasta arvopaperimarkkinaviranomaiselle, joka voi toi
mia sille asetuksen (EU) N:o 1095/2010 19 artiklan nojalla 
annettujen valtuuksien mukaisesti. 

11. Arvopaperimarkkinaviranomainen helpottaa soveltuvin 
osin tässä direktiivissä edellytettyjä yhteistyöjärjestelyjä koskevia 
neuvotteluja ja niiden tekemistä jäsenvaltioiden toimivaltaisten 
viranomaisten ja kolmansien maiden valvontaviranomaisten vä
lillä. 

46 artikla 

Toimivaltaisten viranomaisten valtuudet 

1. Toimivaltaisille viranomaisille on annettava kaikki val
vonta- ja tutkintavaltuudet, jotka ovat tarpeen kyseisten viran
omaisten tehtävien hoitamiseksi. Valtuuksia on käytettävä jolla
kin seuraavista tavoista: 

a) suoraan; 

b) yhteistyössä muiden viranomaisten kanssa; 

c) kyseisten viranomaisten vastuulla antamalla valtuudet eli
mille, joille tehtävät on siirretty; 

d) saattamalla asia toimivaltaisten oikeusviranomaisten käsitel
täväksi. 

2. Toimivaltaisilla viranomaisilla on oltava seuraavat valtuu
det: 

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

b) oikeus vaatia tietoja kaikilta vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitajan tai vaihtoehtoisen sijoitusrahaston toimintaan 
liittyviltä henkilöiltä ja tarvittaessa kutsua henkilö kuulta
vaksi tietojen saamiseksi; 

c) oikeus tehdä paikalla toimitettavia tarkastuksia, joista ilmoi
tetaan tai ei ilmoiteta etukäteen; 

d) oikeus vaatia olemassa olevia puhelin- ja tietoliikennetietoja; 

e) oikeus vaatia lopettamaan käytäntö, joka on ristiriidassa 
tämän direktiivin täytäntöönpanemiseksi annettujen sään
nösten kanssa; 

f) oikeus pyytää varojen jäädyttämistä tai takavarikoimista; 

g) oikeus pyytää väliaikaista ammattitoimintakieltoa;
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h) oikeus vaatia toimiluvan saanutta vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajaa, säilytysyhteisöjä tai tilintarkastajia toi
mittamaan tietoja; 

i) oikeus toteuttaa kaikenlaisia toimenpiteitä sen varmistami
seksi, että vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat tai säi
lytysyhteisöt jatkossakin täyttävät niihin sovellettavat tämän 
direktiivin vaatimukset; 

j) oikeus vaatia osuuksien liikkeeseenlaskun, takaisinoston tai 
lunastuksen keskeyttämistä, jos osuuksien haltijoiden tai 
yleisön etu sitä edellyttää; 

k) oikeus peruuttaa vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajalle 
tai säilytysyhteisölle myönnetty toimilupa; 

l) oikeus viedä asioita tuomioistuimeen syytetoimia varten; 

m) oikeus pyytää tilintarkastajia tai asiantuntijoita suorittamaan 
tarkastukset tai tutkinnat. 

3. Jos viitejäsenvaltion toimivaltainen viranomainen katsoo, 
että toimiluvan saanut, unionin ulkopuolelle sijoittautunut vaih
toehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja rikkoo tämän direktiivin 
mukaisia velvoitteitaan, sen on ilmoitettava siitä arvopaperi
markkinaviranomaiselle mahdollisimman pian ja esitettävä täy
det perustelut. 

4. Jäsenvaltioiden on varmistettava, että toimivaltaisilla viran
omaisilla on tarvittavat valtuudet toteuttaa kaikki tarpeelliset 
toimenpiteet markkinoiden asianmukaisen toiminnan varmis
tamiseksi tapauksissa, joissa yhden tai useamman vaihtoehtoisen 
sijoitusrahaston toiminta yksittäisen rahoitusvälineen markki
noilla voisi vaarantaa kyseisten markkinoiden asianmukaisen 
toiminnan. 

47 artikla 

Arvopaperimarkkinaviranomaisen valtuudet ja toimivalta 

1. Arvopaperimarkkinaviranomainen voi laatia ja tarkastella 
säännöllisesti uudelleen jäsenvaltioiden toimivaltaisia viranomai
sia varten määriteltyjä suuntaviivoja, jotka koskevat toimilupien 
myöntämistä koskevien valtuuksien käyttämistä ja toimivaltais
ten viranomaisten tämän direktiivin nojalla asettamia raportoin
tivelvoitteita. 

Arvopaperimarkkinaviranomaisella on lisäksi tarvittavat valtuu
det, 48 artiklan 3 kohdassa luetellut valtuudet mukaan luettuina, 
hoitaa sille tämän direktiivin nojalla annetut tehtävät. 

2. Salassapitovelvollisuutta sovelletaan kaikkiin, jotka työs
kentelevät tai ovat työskennelleet arvopaperimarkkinaviranomai
sen, toimivaltaisen viranomaisen tai sellaisten henkilöiden pal
veluksessa, joille arvopaperimarkkinaviranomainen on siirtänyt 
tehtäviään, mukaan luettuina sellaiset tarkastajat ja asiantuntijat, 
joiden kanssa arvopaperimarkkinaviranomainen on tehnyt sopi
muksen. Salassapitovelvollisuuden piiriin kuuluvia tietoja ei saa 
ilmaista toiselle henkilölle eikä viranomaiselle, jollei niiden il
maiseminen ole tarpeen oikeudenkäyntiä varten. 

3. Kaikki arvopaperimarkkinaviranomaisen, toimivaltaisten 
viranomaisten, pankkiviranomaisen, Euroopan parlamentin ja 
neuvoston asetuksella (EU) N:o 1094/2010 ( 1 ) perustetun Eu
roopan valvontaviranomaisen (Euroopan vakuutus- ja lisäeläke
viranomainen) ja järjestelmäriskikomitean välillä tämän direktii
vin mukaisesti vaihdetut tiedot on katsottava salassa pidettäviksi, 
jollei arvopaperimarkkinaviranomainen tai toimivaltainen viran
omainen tai muu asianomainen viranomainen tai elin ilmoita 
tietoja toimittaessaan, että kyseiset tiedot saa ilmaista, tai jollei 
niiden ilmaiseminen ole tarpeen oikeudenkäyntiä varten. 

4. Arvopaperimarkkinaviranomainen voi asetuksen (EU) 
N:o 1095/2010 9 artiklan mukaisesti, jos kaikki 5 kohdan 
edellytykset täyttyvät, pyytää toimivaltaista viranomaista tai toi
mivaltaisia viranomaisia toteuttamaan tarvittaessa seuraavat toi
menpiteet: 

a) kieltämään unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden vaihtoeh
toisten sijoitusrahastojen hoitajien hoitamien rahastojen tai 
unioniin sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajien hoitamien unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden 
rahastojen osuuksien tai osakkeiden markkinoinnin unio
nissa ilman 37 artiklassa vaadittua toimilupaa tai ilman 35, 
39 ja 40 artiklassa vaadittua ilmoitusta tai ilman, että asian
omaiset jäsenvaltiot sallivat tämän 42 artiklan mukaisesti; 

b) asettaa unionin ulkopuolelle sijoittautuneille vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajille vaihtoehtoisen sijoitusrahaston 
hoitoon liittyviä rajoituksia, kun kyseessä on liiallinen ris
kikeskittymä tietyillä markkinoilla rajatylittävällä tasolla; 

c) asettaa unionin ulkopuolelle sijoittautuneille vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajille vaihtoehtoisen sijoitusrahaston 
hoitoon liittyviä rajoituksia, kun sen toiminta saattaa muo
dostaa merkittävän vastapuoliriskin lähteen luottolaitokselle 
tai muulle järjestelmän kannalta olennaiselle laitokselle. 

5. Arvopaperimarkkinaviranomainen voi tehdä päätöksen 4 
kohdan nojalla ja 6 kohdassa säädettyjen vaatimusten mukai
sesti, jos molemmat seuraavat ehdot täyttyvät: 

a) on olemassa vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien toi
minnasta aiheutunut tai sen kärjistämä merkittävä uhka ra
hoitusmarkkinoiden asianmukaiselle toiminnalle ja eheydelle 
tai koko rahoitusjärjestelmän tai sen osan vakaudelle unio
nissa, ja siitä on rajatylittäviä vaikutuksia; ja 

b) asianomaiset toimivaltaiset viranomaiset eivät ole ryhtyneet 
toimiin puuttuakseen uhkaan, tai toteutetuilla toimilla ei ole 
riittävästi puututtu uhkaan. 

6. Toimivaltaisten viranomaisten 4 kohdan nojalla toteutta
mien toimien on täytettävä seuraavat vaatimukset:
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a) niillä on tehokkaasti puututtava uhkaan rahoitusmarkkinoi
den asianmukaiselle toiminnalle ja eheydelle tai koko rahoi
tusjärjestelmän tai sen osan vakaudelle unionissa, tai niillä 
parannetaan merkittävästi toimivaltaisten viranomaisten ky
kyä valvoa uhkaa; 

b) niillä ei luoda sääntelyn katvealueiden hyväksikäytön riskiä; 

c) ne eivät vaikuta haitallisesti rahoitusmarkkinoiden tehokkuu
teen, esimerkiksi vähentämällä likviditeettiä kyseisillä mark
kinoilla tai luomalla epävarmuutta markkinatoimijoille, ta
valla, joka on suhteeton toimien hyötyihin nähden. 

7. Arvopaperimarkkinaviranomainen kuulee tarvittaessa jär
jestelmäriskikomiteaa ja muita asianomaisia viranomaisia, ennen 
kuin se pyytää toimivaltaista viranomaista toteuttamaan tai uu
simaan 4 kohdassa tarkoitetun toimen. 

8. Arvopaperimarkkinaviranomainen ilmoittaa unionin ulko
puolelle sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoi
tajien viitejäsenvaltion ja vastaanottavien jäsenvaltioiden toimi
valtaisille viranomaisille päätöksestä, jolla toimivaltaisia viran
omaisia pyydetään toteuttamaan tai uusimaan 4 kohdassa tar
koitettu toimenpide. Ilmoituksessa on oltava vähintään seura
avat tiedot: 

a) vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja ja toiminta, joihin 
toimenpiteitä sovelletaan, ja niiden kesto; 

b) perustelut sille, että arvopaperimarkkinaviranomainen katsoo, 
että on tarpeen toteuttaa toimenpiteet tässä artiklassa säädet
tyjen edellytysten ja vaatimusten mukaisesti, mukaan luet
tuna perusteluja tukeva näyttö. 

9. Arvopaperimarkkinaviranomainen tarkastelee uudelleen 4 
kohdassa tarkoitettuja toimia asianmukaisin väliajoin mutta joka 
tapauksessa vähintään kolmen kuukauden välein. Jos toimea ei 
uusita kolmen kuukauden määräajan kuluttua, sen voimassaolo 
lakkaa ilman eri toimenpiteitä. Edellä olevia 5–8 kohtaa sovel
letaan toimien uusimiseen. 

10. Unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden vaihtoehtoisten si
joitusrahastojen hoitajien viitejäsenvaltion toimivaltaiset viran
omaiset voivat pyytää arvopaperimarkkinaviranomaista harkitse
maan uudelleen päätöstään. Tällöin noudatetaan asetuksen (EU) 
N:o 1095/2010 44 artiklan 1 kohdan toisessa alakohdassa sää
dettyä menettelyä. 

48 artikla 

Hallinnolliset seuraamukset 

1. Jäsenvaltioiden on annettava säännöt tämän direktiivin 
nojalla annettujen kansallisten säännösten rikkomiseen sovellet
tavista toimenpiteistä ja seuraamuksista ja toteutettava kaikki 
tarvittavat toimenpiteet sen varmistamiseksi, että kyseisten sään
töjen täytäntöönpanoa valvotaan. Jäsenvaltioiden on varmistet
tava, että tämän direktiivin nojalla annettujen säännösten nou
dattamisesta vastuussa oleville henkilöille voidaan jäsenvaltioi
den kansallisen lainsäädännön mukaisesti määrätä aiheellisia 

hallinnollisia toimenpiteitä tai hallinnollisia seuraamuksia, jos 
kyseisiä säännöksiä rikotaan; tällä ei kuitenkaan rajoiteta toimi
luvan peruuttamiseksi toteutettavia menettelyjä eikä jäsenvaltioi
den oikeutta määrätä rikosoikeudellisia seuraamuksia. Jäsenval
tioiden on varmistettava, että kyseiset toimenpiteet ovat tehok
kaita, oikeasuhteisia ja varoittavia. 

2. Jäsenvaltioiden on säädettävä, että toimivaltaiset viran
omaiset voivat julkistaa toimenpiteen tai seuraamuksen, joita 
tämän direktiivin täytäntöönpanemiseksi annettujen säännösten 
rikkominen aiheuttaa, jollei julkistaminen vakavasti vaaranna 
rahoitusmarkkinoita, vahingoita sijoittajien etua tai aiheuta suh
teetonta vahinkoa osapuolille. 

3. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii vuosikertomuksen 
hallinnollisten toimenpiteiden soveltamisesta ja seuraamusten 
määräämisestä tapauksissa, joissa tämän direktiivin täytäntöön
panemiseksi annettuja säännöksiä on rikottu eri jäsenvaltioissa. 
Toimivaltaisten viranomaisten on annettava arvopaperimarkki
naviranomaiselle tätä varten tarvittavat tiedot. 

49 artikla 

Valitusoikeus 

1. Toimivaltaisten viranomaisten on esitettävä kirjalliset pe
rustelut päätökselle evätä tai peruuttaa vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajien toimilupa hoitaa ja/tai markkinoida vaihto
ehtoisia sijoitusrahastoja sekä kaikille kielteisille päätöksille, 
jotka tehdään pantaessa täytäntöön tämän direktiivin soveltami
seksi toteutettuja toimenpiteitä, sekä annettava perustelut tie
doksi hakijoille. 

2. Jäsenvaltioiden on huolehdittava siitä, että tämän direktii
vin mukaisesti annettujen lakien, asetusten tai hallinnollisten 
määräysten nojalla tehdyt päätökset on asianmukaisesti perus
teltu ja että niiden osalta voidaan hakea muutosta tuomioistui
missa. 

Oikeus hakea muutosta tuomioistuimissa koskee myös tapauk
sia, joissa päätöstä kaikki vaadittavat tiedot sisältäneestä toimil
upahakemuksesta ei ole tehty kuuden kuukauden kuluessa ha
kemuksen jättämisestä. 

2 JAKSO 

Toimivaltaisten viranomaisten yhteistyö 

50 artikla 

Yhteistyövelvollisuus 

1. Jäsenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten on toimit
tava yhteistyössä keskenään sekä arvopaperimarkkinaviranomai
sen ja järjestelmäriskikomitean kanssa, kun se on tarpeen näiden 
viranomaisten tämän direktiivin mukaisten tehtävien hoitami
seksi tai tämän direktiivin taikka kansallisen lainsäädännön mu
kaisten valtuuksien käyttämiseksi.
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2. Jäsenvaltioiden on helpotettava tässä jaksossa säädettyä 
yhteistyötä. 

3. Toimivaltaisten viranomaisten on käytettävä valtuuksiaan 
yhteistyön aikaansaamiseksi myös sellaisissa tapauksissa, joissa 
tutkinnan kohteena oleva toiminta ei riko mitään niiden omassa 
jäsenvaltiossa voimassa olevaa säännöstä. 

4. Jäsenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten on välittö
mästi toimitettava toisilleen ja arvopaperimarkkinaviranomai
selle tiedot, jotka ovat tarpeen näiden viranomaisten tämän 
direktiivin mukaisten tehtävien hoitamiseksi. 

Kotijäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on toimitettava 
asianomaisen vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan vas
taanottaville jäsenvaltioille jäljennös niiden 35, 37 ja/tai 
40 artiklan mukaisesti tekemistä asiaankuuluvista yhteistyöjär
jestelyistä. Kotijäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten on 
35 artiklan 14 kohdassa, 37 artiklan 17 kohdassa tai 
40 artiklan 14 kohdassa tarkoitetuissa sovellettavissa teknisissä 
sääntelystandardeissa vahvistettuja menettelyjä noudattaen toi
mitettava asianomaisen vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoita
jan vastaanottavien jäsenvaltioiden toimivaltaisille viranomaisille 
tiedot, jotka ne ovat saaneet kolmansien maiden valvontaviran
omaisilta tällaisten valvontaviranomaisten kanssa tehtyjen yh
teistyöjärjestelyjen mukaisesti mainitun hoitajan osalta tai ta
pauksen mukaan 45 artiklan 6 tai 7 kohdan nojalla. 

Kun vastaanottavan jäsenvaltion toimivaltainen viranomainen 
katsoo, että asianomaisen vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoi
tajan kotijäsenvaltion 35, 37 ja/tai 40 artiklan mukaisesti teke
mien yhteistyöjärjestelyjen sisältö ei täytä sovellettavien teknis
ten sääntelystandardien mukaisia vaatimuksia, asianomaiset 
toimivaltaiset viranomaiset voivat siirtää asian käsittelyn arvo
paperimarkkinaviranomaiselle, joka voi toimia sille asetuksen 
(EU) N:o 1095/2010 19 artiklan nojalla annettujen valtuuksien 
mukaisesti. 

5. Jos jäsenvaltion toimivaltaisilla viranomaisilla on selkeitä ja 
todistettavissa olevia syitä epäillä, että niiden valvonnan piiriin 
kuulumattomat vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat har
joittavat tai ovat harjoittaneet tämän direktiivin vastaista toimin
taa, niiden on ilmoitettava tästä mahdollisimman seikkaperäi
sesti arvopaperimarkkinaviranomaiselle ja mainitun hoitajan ko
tijäsenvaltion ja vastaanottavien jäsenvaltioiden toimivaltaisille 
viranomaisille. Ilmoituksen vastaanottavien viranomaisten on 
toteutettava asianmukaiset toimet ja ilmoitettava arvopaperi
markkinaviranomaiselle ja ilmoituksen antaneille toimivaltaisille 
viranomaisille näiden toimien tuloksesta ja mahdollisuuksien 
mukaan merkittävistä välivaiheista. Tämän kohdan soveltaminen 
ei rajoita ilmoituksen antaneen toimivaltaisen viranomaisen toi
mivaltaa. 

6. Arvopaperimarkkinaviranomainen voi tietojenvaihtoa kos
kevien tämän direktiivin säännösten yhdenmukaisen soveltami
sen varmistamiseksi laatia teknisten täytäntöönpanostandardien 
luonnoksia määrittääkseen soveltamisedellytykset, jotka kos
kevat tietojenvaihtomenettelyjä toimivaltaisten viranomaisten 
kesken sekä toimivaltaisten viranomaisten ja arvopaperimarkki
naviranomaisen välillä. 

Komissiolle siirretään valta hyväksyä ensimmäisessä alakohdassa 
tarkoitetut teknisten täytäntöönpanostandardien luonnokset ase
tuksen (EU) N:o 1095/2010 15 artiklan mukaisesti. 

51 artikla 

Henkilötietojen siirto ja säilyttäminen 

1. Toimivaltaisten viranomaisten on sovellettava direktiiviä 
95/46/EY henkilötietojen siirtoon toimivaltaisten viranomaisten 
välillä. Kun arvopaperimarkkinaviranomainen siirtää henkilötie
toja jäsenvaltion tai kolmannen maan toimivaltaisille viranomai
sille, sen on noudatettava asetusta (EY) N:o 45/2001. 

2. Tietoja säilytetään enintään viiden vuoden ajan. 

52 artikla 

Tietojen luovuttaminen kolmansille maille 

1. Jäsenvaltion toimivaltainen viranomainen voi siirtää kol
mannelle maalle tietoja ja tiedoista laadittuja analyyseja tapa
uskohtaisesti, kun direktiivin 95/46/EY 25 tai 26 artiklassa sää
detyt edellytykset täyttyvät ja kun jäsenvaltion toimivaltaisella 
viranomaisella on varmuus siitä, että siirto on tarpeen tätä di
rektiiviä sovellettaessa. Kolmas maa ei saa siirtää tietoja toiselle 
kolmannelle maalle ilman jäsenvaltion toimivaltaisen viran
omaisten nimenomaista kirjallista lupaa. 

2. Jäsenvaltion toimivaltainen viranomainen saa luovuttaa 
toisen jäsenvaltion toimivaltaiselta viranomaiselta tai kolmannen 
maan toimivaltaiselta viranomaiselta saamansa tiedot ainoas
taan, jos se on saanut nimenomaisen suostumuksen tiedot toi
mittaneelta toimivaltaiselta viranomaiselta, ja tapauksen mukaan 
ainoastaan sellaisia tarkoituksia varten, jotka kyseinen toimival
tainen viranomainen on hyväksynyt. 

53 artikla 

Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien toiminnasta 
järjestelmään mahdollisesti aiheutuvia vaikutuksia koskeva 

tietojenvaihto 

1. Tämän direktiivin soveltamisalaan kuuluvien vaihtoehtois
ten sijoitusrahastojen hoitajien toimiluvista ja/tai valvonnasta 
vastaavien jäsenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten on toi
mitettava muiden jäsenvaltioiden toimivaltaisille viranomaisille 
tietoja, joilla on merkitystä seurattaessa ja ehkäistäessä vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien toiminnan mahdollisia vai
kutuksia järjestelmän kannalta olennaisten rahoituslaitosten va
kauteen ja markkinoiden asianmukaiseen toimintaan niillä 
markkinoilla, joilla kyseiset hoitajat toimivat. Tiedot on toimi
tettava myös arvopaperimarkkinaviranomaiselle ja järjestelmäris
kikomitealle, jotka toimittavat tiedot muiden jäsenvaltioiden toi
mivaltaisille viranomaisille. 

2. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien toimivaltaisten 
viranomaisten on toimitettava kootut tiedot vastuulleen kuu
luvien vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien toiminnasta 
arvopaperimarkkinaviranomaiselle ja järjestelmäriskikomitealle, 
jos asetuksen (EU) N:o 1095/2010 35 artiklassa säädetyt edel
lytykset täyttyvät.

FI L 174/60 Euroopan unionin virallinen lehti 1.7.2011



3. Komissio hyväksyy 56 artiklan mukaisesti ja 57 ja 
58 artiklan ehtoja noudattaen delegoiduilla säädöksillä toimen
piteitä, joilla täsmennetään 1 kohdan nojalla vaihdettavien tie
tojen sisältö. 

4. Komissio hyväksyy täytäntöönpanosäädöksiä, joilla täs
mennetään 1 kohdan nojalla vaihdettavien tietojen laajuus ja 
toimittamisen aikaväli. Nämä täytäntöönpanosäädökset hyväksy
tään 59 artiklan 2 kohdassa tarkoitettua tarkastelumenettelyä 
noudattaen. 

54 artikla 

Valvontaan liittyvä yhteistyö 

1. Jäsenvaltion toimivaltaiset viranomaiset voivat pyytää toi
sen jäsenvaltion toimivaltaisia viranomaisia toimimaan yhteis
työssä tutkinnan, valvontatoimien tai paikalla tehtävän tarkas
tuksen yhteydessä jälkimmäisen jäsenvaltion alueella näiden vi
ranomaisten tämän direktiivin mukaisten valtuuksien rajoissa. 

Kun toimivaltaiset viranomaiset saavat paikalla tehtävää tarkas
tusta tai tutkintaa koskevan pyynnön, niiden on toimittava jol
lakin seuraavista tavoista: 

a) suoritettava tarkastus tai tutkinta itse; 

b) annettava tarkastusta vaatineen viranomaisen suorittaa tar
kastus tai tutkinta; 

c) annettava tilintarkastajien tai asiantuntijoiden suorittaa tar
kastus tai tutkinta. 

2. Edellä 1 kohdan a alakohdassa tarkoitetussa tapauksessa 
yhteistyötä pyytäneen jäsenvaltion toimivaltainen viranomainen 
voi pyytää, että tarkastusta tai tutkintaa suorittavan henkilöstön 
mukana on sen omaa henkilöstöä. Tarkastus tai tutkinta tapah
tuu kuitenkin sen jäsenvaltion kokonaisvalvonnassa, jonka alu
eella se suoritetaan. 

Edellä 1 kohdan b alakohdassa tarkoitetussa tapauksessa sen 
jäsenvaltion toimivaltainen viranomainen, jonka alueella tarkas
tus tai tutkinta suoritetaan, voi pyytää, että tarkastusta tai tut
kintaa suorittavan henkilöstön mukana on sen omaa henkilös
töä. 

3. Toimivaltainen viranomainen voi kieltäytyä tietojenvaih
dosta tai pyydetystä yhteistyöstä tutkimuksen tai paikalla tehtä
vän tarkastuksen yhteydessä ainoastaan silloin, kun 

a) tutkinta, paikalla tehtävä tarkastus tai tietojenvaihto voi vai
kuttaa haitallisesti pyynnön saaneen valtion suvereniteettiin, 
turvallisuuteen tai yleiseen järjestykseen; 

b) samoja toimia ja henkilöitä koskeva oikeudenkäynti on jo 
pantu vireille pyynnön saaneessa jäsenvaltiossa; 

c) pyynnön saaneessa jäsenvaltiossa on jo annettu samoja hen
kilöitä ja tekoja koskeva lainvoimainen päätös. 

Toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava pyynnön esittä
neelle toimivaltaiselle viranomaiselle ensimmäisen alakohdan 
nojalla tehdystä päätöksestä perusteluineen. 

4. Arvopaperimarkkinaviranomainen voi tämän artiklan yh
denmukaisen soveltamisen varmistamiseksi laatia teknisten täy
täntöönpanostandardien luonnoksia ottaakseen käyttöön yhtei
siä menettelyjä, jotta toimivaltaiset viranomaiset voivat tehdä 
yhteistyötä paikalla tehtävissä tarkastuksissa tai tutkinnoissa. 

Komissiolle siirretään valta hyväksyä ensimmäisessä alakohdassa 
tarkoitetut teknisten täytäntöönpanostandardien luonnokset ase
tuksen (EU) N:o 1095/2010 15 artiklan mukaisesti. 

55 artikla 

Riitojen ratkaiseminen 

Jos jäsenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten välillä vallitsee 
erimielisyys jonkin toimivaltaisen viranomaisen arvioinnista, toi
minnasta tai laiminlyönnistä aloilla, joilla tässä direktiivissä edel
lytetään yhteistyötä tai koordinointia useamman kuin yhden 
jäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten välillä, toimivaltaiset 
viranomaiset voivat siirtää asian käsittelyn arvopaperimarkkina
viranomaiselle, joka voi toimia sille asetuksen (EU) N:o 
1095/2010 19 artiklan nojalla annettujen valtuuksien mukai
sesti. 

X LUKU 

SIIRTYMÄ- JA LOPPUSÄÄNNÖKSET 

56 artikla 

Siirretyn säädösvallan käyttäminen 

1. Siirretään komissiolle neljän vuoden ajaksi 21 päivästä 
heinäkuuta 2011 lukien valta antaa 3, 4, 9, 12, 14–25, 34–37, 
40, 42, 53, 67 ja 68 artiklassa tarkoitettuja delegoituja säädök
siä. Komissio laatii siirrettyä säädösvaltaa koskevan kertomuksen 
viimeistään 6 kuukautta ennen neljän vuoden kauden päätty
mistä. Säädösvallan siirtoa jatketaan ilman eri toimenpiteitä sa
manpituisiksi kausiksi, jollei Euroopan parlamentti tai neuvosto 
peruuta siirtoa 57 artiklan mukaisesti. 

2. Heti kun komissio on hyväksynyt delegoidun säädöksen, 
se antaa säädöksen tiedoksi samanaikaisesti Euroopan parlamen
tille ja neuvostolle. 

3. Komissiolle siirrettyyn valtaan antaa delegoituja säädöksiä 
sovelletaan 57 ja 58 artiklassa asetettuja ehtoja.
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57 artikla 

Säädösvallan siirron peruuttaminen 

1. Euroopan parlamentti tai neuvosto voi milloin tahansa 
peruuttaa 3, 4, 9, 12, 14–25, 34–37, 40, 42, 53, 67 ja 
68 artiklassa tarkoitetun säädösvallan siirron. 

2. Toimielin, joka on aloittanut sisäisen menettelyn päättääk
seen, peruuttaako se säädösvallan siirron, pyrkii ilmoittamaan 
asiasta toiselle toimielimelle ja komissiolle kohtuullisessa ajassa 
ennen lopullisen päätöksen tekemistä sekä mainitsee samalla, 
mitä siirrettyä säädösvaltaa mahdollinen peruuttaminen koskee, 
ja mahdolliset peruuttamisen syyt. 

3. Peruuttamispäätöksellä lopetetaan päätöksessä mainittu 
säädösvallan siirto. Päätös tulee voimaan joko välittömästi tai 
jonakin myöhempänä, siinä mainittuna päivänä. Päätös ei vai
kuta aiemmin annettujen delegoitujen säädösten voimassaoloon. 
Se julkaistaan Euroopan unionin virallisessa lehdessä. 

58 artikla 

Delegoitujen säädösten vastustaminen 

1. Euroopan parlamentti ja neuvosto voivat vastustaa dele
goitua säädöstä kolmen kuukauden kuluessa siitä, kun säädös 
on annettu tiedoksi. Euroopan parlamentin tai neuvoston aloit
teesta tätä määräaikaa pidennetään kolmella kuukaudella. 

2. Jos Euroopan parlamentti tai neuvosto ei ole 1 kohdassa 
tarkoitetun määräajan umpeutuessa vastustanut delegoitua sää
döstä, se julkaistaan Euroopan unionin virallisessa lehdessä ja se 
tulee voimaan siinä mainittuna päivänä. 

Delegoitu säädös voidaan julkaista Euroopan unionin virallisessa 
lehdessä ja se voi tulla voimaan ennen määräajan umpeutumista, 
jos Euroopan parlamentti ja neuvosto ovat molemmat komis
sion esittämästä perustellusta pyynnöstä ilmoittaneet komis
siolle, etteivät ne aio vastustaa säädöstä. 

3. Jos Euroopan parlamentti tai neuvosto vastustaa delegoi
tua säädöstä 1 kohdassa tarkoitetun määräajan kuluessa, se ei 
tule voimaan. Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuk
sen 296 artiklan mukaisesti säädöstä vastustava toimielin esittää 
syyt, miksi se vastustaa delegoitua säädöstä. 

59 artikla 

Täytäntöönpanotoimenpiteet 

1. Komissiota avustaa komission päätöksellä 2001/528/EY ( 1 ) 
perustettu Euroopan arvopaperikomitea. Tämä komitea on ase
tuksessa (EU) N:o 182/2011 tarkoitettu komitea. 

2. Kun viitataan tähän kohtaan, sovelletaan asetuksen (EU) 
N:o 182/2011 5 artiklaa. 

60 artikla 

Poikkeusten julkistaminen 

Kun jäsenvaltio käyttää 6, 9, 21, 22, 28, 43 artiklassa ja 
61 artiklan 5 kohdassa tarkoitettua poikkeusta tai vaihtoehtoa, 
sen on ilmoitettava asiasta sekä mahdollisista myöhemmistä 
muutoksista komissiolle. Komissio julkistaa tiedot internetsivus
tolla tai muulla helppokäyttöisellä tavalla. 

61 artikla 

Siirtymäsäännökset 

1. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien, jotka harjoit
tavat direktiivin mukaista toimintaa ennen 22 päivää heinäkuuta 
2013, on toteutettava kaikki tarvittavat toimenpiteet tämän di
rektiivin täytäntöönpanemiseksi annetun kansallisen lainsäädän
nön noudattamiseksi ja jätettävä toimilupahakemus viimeistään 
vuoden kuluttua kyseisestä määräajasta. 

2. Tämän direktiivin 31, 32 ja 33 artiklaa ei sovelleta sellais
ten vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen osuuksien tai osakkeiden 
markkinointiin, joita parhaillaan tarjotaan yleisölle direktiivin 
2003/71/EY mukaisesti laaditun ja julkistetun esitteen perus
teella ennen 22 päivää heinäkuuta 2013, niin kauan kuin esite 
on voimassa. 

3. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat, jotka hoitavat 
tyypiltään suljettuja vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja ennen 
22 päivää heinäkuuta 2013 ja jotka eivät tee lisäinvestointeja 
22 päivän heinäkuuta 2013 jälkeen, voivat kuitenkin edelleen 
hoitaa tällaisia rahastoja ilman tämän direktiivin mukaista toimi
lupaa. 

4. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat, jotka hoitavat 
tyypiltään suljettuja vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja, joiden mer
kintäaika sijoittajille on päättynyt ennen direktiivin voimaantu
loa ja jotka perustetaan määräajaksi, joka päättyy viimeistään 
kolmen vuoden kuluttua 22 päivänä heinäkuuta 2013, voivat 
kuitenkin edelleen hoitaa tällaisia rahastoja ilman tämän direktii
vin mukaista toimilupaa ilman, että niiden tarvitsee noudattaa 
tätä direktiiviä 22 artiklaa ja soveltuvin osin 26–30 artiklaa 
lukuun ottamatta tai jättää tämän direktiivin mukaista toimil
upahakemusta. 

5. Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston kotijäsenvaltion toimival
taiset viranomaiset tai, jos vaihtoehtoinen sijoitusrahasto ei 
kuulu sääntelyn piiriin, vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoita
jan kotijäsenvaltion toimivaltaiset viranomaiset voivat sallia, että 
21 artiklan 3 kohdan a alakohdassa tarkoitettu ja toiseen jäsen
valtioon sijoittautunut laitos nimetään säilytysyhteisöksi vielä 
22 päivään heinäkuuta 2017 saakka. Tämän säännöksen sovel
taminen ei rajoita 21 artiklan täysimääräistä soveltamista lukuun 
ottamatta säilytysyhteisön sijoittautumispaikkaa koskevaa kysei
sen artiklan 5 kohdan a alakohtaa.
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62 artikla 

Direktiivin 2003/41/EY muuttaminen 

Muutetaan direktiivi 2003/41/EY seuraavasti: 

1) Korvataan 2 artiklan 2 kohdan b alakohta seuraavasti: 

”b) laitoksiin, jotka kuuluvat direktiivien 73/239/ETY (*), 
85/611/ETY (**), 93/22/ETY (***), 2000/12/EY (****), 
2002/83/EY (*****) ja 2011/61/EU (******) soveltamis
alaan; 

___________ 
(*) Ensimmäinen neuvoston direktiivi 73/239/ETY, an

nettu 24 päivänä heinäkuuta 1973, muun ensiva
kuutusliikkeen kuin henkivakuutusliikkeen aloitta
mista ja harjoittamista koskevien lakien, asetusten 
ja hallinnollisten määräysten yhteensovittamisesta 
(EYVL L 228, 16.8.1973, s. 3). 

(**) Neuvoston direktiivi 85/611/ETY, annettu 
20 päivänä joulukuuta 1985, arvopapereihin koh
distuvaa yhteistä sijoitustoimintaa harjoittavia yri
tyksiä (yhteissijoitusyritykset) koskevien lakien, ase
tusten ja hallinnollisten määräysten yhteensovitta
misesta (EYVL L 375, 31.12.1985, s. 3). 

(***) Neuvoston direktiivi 93/22/ETY, annettu 
10 päivänä toukokuuta 1993, sijoituspalveluista ar
vopaperimarkkinoilla (EYVL L 141, 11.6.1993, 
s. 27). 

(****) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 
2000/12/EY, annettu 20 päivänä maaliskuuta 2000, 
luottolaitosten liiketoiminnan aloittamisesta ja har
joittamisesta (EYVL L 126, 26.5.2000, s. 1). 

(*****) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 
2002/83/EY, annettu 5 päivänä marraskuuta 2002, 
henkivakuutuksesta (EYVL L 345, 19.12.2002, s. 1). 

(******) Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista 
8 päivänä kesäkuuta 2011 annettu Euroopan par
lamentin ja neuvoston direktiivi 2011/61/EU (EUVL 
L 174, 1.7.2011, s. 1).” 

2) Korvataan 19 artiklan 1 kohta seuraavasti: 

”1. Jäsenvaltiot eivät saa estää laitoksia nimeämästä sijoi
tussalkun hoitajiksi toiseen jäsenvaltioon sijoittautuneita 
omaisuudenhoitajia, jotka on asianmukaisesti hyväksytty tä
män toiminnan harjoittamiseen direktiivien 85/611/ETY, 
93/22/ETY, 2000/12/EY, 2002/83/EY ja direktiivin 
2011/61/EU mukaisesti tai joita tarkoitetaan tämän direktii
vin 2 artiklan 1 kohdassa.” 

63 artikla 

Direktiivin 2009/65/EY muuttaminen 

Muutetaan direktiivi 2009/65/EY seuraavasti: 

1) Lisätään artikla seuraavasti: 
”50 a artikla 

Jotta voidaan varmistaa yhdenmukaisuus eri aloilla ja pois
taa ristiriidat sellaisten yhteisöjen, jotka arvopaperistavat lai
noja kaupattaviksi arvopapereiksi ja muiksi rahoitusväli
neiksi (alullepanijat), ja sellaisten yhteissijoitusyritysten, jotka 

sijoittavat näihin arvopapereihin tai muihin rahoitusvälinei
siin, etujen välillä, komissio hyväksyy delegoiduilla säädök
sillä 112 a artiklan mukaisesti ja 112 b ja 112 c artiklassa 
säädetyin edellytyksin toimenpiteitä, joissa vahvistetaan vaa
timukset seuraavilla aloilla: 

a) vaatimukset, jotka alullepanijan on täytettävä, jotta yh
teissijoitusyritys voi sijoittaa kyseisentyyppisiin arvopa
pereihin tai muihin rahoitusvälineisiin, jotka on laskettu 
liikkeeseen 1 päivän tammikuuta 2011 jälkeen, mukaan 
luettuina vaatimukset, joilla varmistetaan, että alullepani
jan itsellään pitämä nettomääräinen taloudellinen osuus 
on vähintään viisi prosenttia; 

b) laadulliset vaatimukset, jotka tällaisiin arvopapereihin tai 
muihin rahoitusvälineisiin sijoittavan yhteissijoitusyrityk
sen on täytettävä.” 

2) Korvataan 112 artiklan 2 kohta seuraavasti: 

”2. Siirretään 12, 14, 23, 33, 43, 51, 60, 61, 62, 64, 75, 
78, 81, 95 ja 111 artiklassa tarkoitettu valta komissiolle 
neljäksi vuodeksi 4 päivästä tammikuuta 2011. Siirretään 
50 a artiklassa tarkoitettu valta komissiolle neljäksi vuodeksi 
21 päivästä heinäkuuta 2011. Komissio laatii siirrettyä sää
dösvaltaa koskevan kertomuksen viimeistään yhdeksän kuu
kautta ennen neljän vuoden pituisen kauden päättymistä. 
Säädösvallan siirtoa jatketaan ilman eri toimenpiteitä saman
pituisiksi kausiksi, jollei Euroopan parlamentti tai neuvosto 
vastusta tällaista jatkamista viimeistään kolme kuukautta en
nen kunkin kauden päättymistä.” 

3) Korvataan 112 a artiklan 1 kohta seuraavasti: 

”1. Euroopan parlamentti tai neuvosto voi milloin ta
hansa peruuttaa 12, 14, 23, 33, 43, 50 a, 51, 60, 61, 
62, 64, 75, 78, 81, 95 ja 111 artiklassa tarkoitetun säädös
vallan siirron.” 

64 artikla 

Asetuksen (EY) N:o 1060/2009 muuttaminen 

Korvataan asetuksen (EY) N:o 1060/2009 4 artiklan 1 kohdan 
ensimmäinen alakohta seuraavasti: 

”1. Direktiivissä 2006/48/EY tarkoitetut luottolaitokset, di
rektiivissä 2004/39/EY tarkoitetut sijoituspalveluyritykset, va
kuutusyhtiöt, joihin sovelletaan muun ensivakuutusliikkeen 
kuin henkivakuutusliikkeen aloittamista ja harjoittamista kos
kevien lakien, asetusten ja hallinnollisten määräysten yhteen
sovittamisesta 24 päivänä heinäkuuta 1973 annettua ensim
mäistä neuvoston direktiiviä 73/239/ETY (*), henkivakuutuk
sesta 5 päivänä marraskuuta 2002 annetussa Euroopan par
lamentin ja neuvoston direktiivissä 2002/83/EY (**) tarkoite
tut vakuutusyhtiöt, jälleenvakuutuksesta 16 päivänä marras
kuuta 2005 annetussa Euroopan parlamentin ja neuvoston
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direktiivissä 2005/68/EY (***), tarkoitetut jälleenvakuutusyh
tiöt, siirtokelpoisiin arvopapereihin kohdistuvaa yhteistä sijoi
tustoimintaa harjoittavia yrityksiä (yhteissijoitusyritykset) kos
kevien lakien, asetusten ja hallinnollisten määräysten yhteen
sovittamisesta 13 päivänä heinäkuuta 2009 annetussa Euroo
pan parlamentin ja neuvoston direktiivissä 2009/65/EY (****) 
tarkoitetut yhteissijoitusyritykset, direktiivissä 2003/41/EY 
tarkoitetut ammatillisia lisäeläkkeitä tarjoavat laitokset ja vaih
toehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista 8 päivänä kesäkuuta 
2011 annetussa Euroopan parlamentin ja neuvoston direktii
vissä 2011/61/EU (*****) tarkoitetut vaihtoehtoiset sijoitus
rahastot voivat käyttää luottoluokituksia sääntelytarkoituksiin 
ainoastaan, jos ne on antanut unioniin sijoittautunut ja tämän 
asetuksen mukaisesti rekisteröity luottoluokituslaitos. 

___________ 
(*) EYVL L 228, 16.8.1973, s. 3. 

(**) EYVL L 345, 19.12.2002, s. 1. 
(***) EUVL L 323, 9.12.2005, s. 1. 

(****) EUVL L 302, 17.11.2009, s. 32. 
(*****) EUVL L 174, 1.7.2011, s. 1”. 

65 artikla 

Asetuksen (EU) N:o 1095/2010 muuttaminen 

Korvataan asetuksen (EU) N:o 1095/2010 1 artiklan 2 kohdan 
ilmaus vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajia koskeva tuleva 
lainsäädäntö ilmauksella ”vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoi
tajista 8 päivänä kesäkuuta 2011 annettu Euroopan parlamentin 
ja neuvoston direktiivi 2011/61/EU (*). 

___________ 
(*) EUVL L 174, 1.7.2011, s. 1”. 

66 artikla 

Saattaminen osaksi kansallista lainsäädäntöä 

1. Jäsenvaltioiden on hyväksyttävä ja julkaistava tämän direk
tiivin noudattamisen edellyttämät lait, asetukset ja hallinnolliset 
määräykset viimeistään 22 päivänä heinäkuuta 2013. Niiden on 
viipymättä toimitettava komissiolle kirjallisina nämä säännökset 
sekä kyseisiä säännöksiä ja tätä direktiiviä koskeva vastaavuus
taulukko. 

2. Jäsenvaltioiden on sovellettava 1 kohdassa tarkoitettuja 
lakeja, asetuksia ja hallinnollisia määräyksiä 22 päivästä heinä
kuuta 2013. 

3. Sen estämättä, mitä 2 kohdassa säädetään, jäsenvaltioiden 
on sovellettava 35 ja 37–41 artiklan noudattamisen edellyttämiä 
lakeja, asetuksia ja hallinnollisia määräyksiä komission 
67 artiklan 6 kohdan nojalla antaman delegoidun säädöksen 
mukaisesti ja siinä ilmoitetusta päivästä. 

4. Jäsenvaltioiden on varmistettava, että niiden 36 ja 
42 artiklan noudattamiseksi hyväksymiä lakeja, asetuksia ja hal
linnollisia määräyksiä on lakattava soveltamasta komission 
68 artiklan 6 kohdan nojalla antaman delegoidun säädöksen 
mukaisesti ja siinä ilmoitetusta päivästä. 

5. Näissä jäsenvaltioiden antamissa säädöksissä, joita tarkoi
tetaan 1 kohdassa, on viitattava tähän direktiiviin tai niihin on 
liitettävä tällainen viittaus, kun ne virallisesti julkaistaan. 

6. Jäsenvaltioiden on toimitettava tässä direktiivissä tarkoite
tuista kysymyksistä antamansa keskeiset kansalliset säännökset 
kirjallisina komissiolle. 

67 artikla 

Direktiivin 35 ja 37–41 artiklan soveltamista koskeva 
delegoitu säädös 

1. Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa Euroopan parla
mentille, neuvostolle ja komissiolle viimeistään 22 päivänä hei
näkuuta 2015 

a) lausunnon sen passin toiminnasta, joka myönnetään unio
niin sijoittautuneille, unioniin sijoittautuneita vaihtoehtoisia 
sijoitusrahastoja hoitaville ja/tai markkinoiville vaihtoehtois
ten sijoitusrahastojen hoitajille 32 ja 33 artiklan nojalla, ja 
unioniin sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajien jäsenvaltioissa suorittaman unionin ulkopuolelle si
joittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen markki
noinnin sekä unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden vaihto
ehtoisten sijoitusrahaston hoitajien jäsenvaltioissa suoritta
man vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoidon ja/tai markki
noinnin toiminnasta 36 ja 42 artiklassa säädettyjen sovellet
tavien kansallisten järjestelmien nojalla; ja 

b) lausunnon passin soveltamisesta unioniin sijoittautuneiden 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien jäsenvaltioissa 
suorittamaan unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen markkinointiin sekä unionin ul
kopuolelle sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajien jäsenvaltioissa suorittamaan vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitoon ja/tai markkinointiin 35 ja 
37–41 artiklassa vahvistettujen sääntöjen mukaisesti. 

2. Arvopaperimarkkinaviranomainen perustaa lausuntonsa 
eurooppalaisen passin soveltamisesta unioniin sijoittautuneiden 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien jäsenvaltioissa suorit
tamaan unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden rahastojen mark
kinointiin sekä unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden vaihtoeh
toisten sijoitusrahastojen hoitajien jäsenvaltioissa suorittamaan 
vaihtoehtoisen sijoitusrahastojen hoitoon ja/tai markkinointiin 
muun muassa seuraaviin tietoihin: 

a) Kun kyseessä on sellaisen passin toiminta, joka myönnetään 
unioniin sijoittautuneelle, unioniin sijoittautunutta rahastoa 
hoitavalle ja/tai markkinoivalle vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitajalle: 

i) passin käyttö; 

ii) seuraavissa havaitut ongelmat: 

— toimivaltaisten viranomaisten tehokas yhteistyö, 

— ilmoitusjärjestelmän tehokas toiminta,
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— sijoittajansuoja, 

— arvopaperimarkkinaviranomaisen sovittelutoiminta, 
mukaan luettuina tapausten lukumäärä ja sovittelun 
vaikuttavuus; 

iii) tietojen keruun ja vaihdon vaikuttavuus suhteessa kansal
listen toimivaltaisten viranomaisten, arvopaperimarkkina
viranomaisen ja järjestelmäriskikomitean suorittamaan 
järjestelmäriskien valvontaan. 

b) Kun kyseessä on unioniin sijoittautuneiden vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajien jäsenvaltioissa suorittama unionin 
ulkopuolelle sijoittautuneiden rahastojen markkinointi sekä 
unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajien jäsenvaltioissa suorittama vaihtoeh
toisten sijoitusrahastojen hoito ja/tai markkinointi sovelletta
vien kansallisten järjestelmien mukaisesti: 

i) tieto siitä, noudattavatko unioniin sijoittautuneet vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat kaikkia tässä direktii
vissä säädettyjä vaatimuksia 21 artiklaa lukuun ottamatta; 

ii) tieto siitä, noudattavatko unionin ulkopuolelle sijoittau
tuneet vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat 22, 23 
ja 24 artiklaa kunkin markkinoimansa rahaston osalta ja 
soveltuvin osin 26–30 artiklaa; 

iii) sen jäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten, jossa vaih
toehtoisia sijoitusrahastoja markkinoidaan, soveltuvin 
osin unioniin sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen kotijäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten 
ja unionin ulkopuolisen vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajan sijoittautumismaana olevan kolmannen maan 
valvontaviranomaisten ja soveltuvin osin unionin ulko
puolisen vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen sijoittautumis
maana olevan kolmannen maan välillä käyttöön otettujen 
kansainvälisten standardien mukaisten yhteistyöjärjestely
jen olemassaolo ja vaikuttavuus järjestelmäriskin valvomi
seksi; 

iv) mahdolliset sijoittajansuojaan liittyvät kysymykset; 

v) kolmannen maan sääntely- ja valvontapuitteiden piirteet, 
jotka saattavat estää toimivaltaisten viranomaisten tämän 
direktiivin mukaisten valvontatehtävien tehokkaan hoita
misen. 

c) Kun kyseessä on kummankin järjestelmän toiminta, mahdol
liset markkinahäiriöt ja kilpailuvääristymät (tasapuoliset toi
mintaedellytykset) tai yleiset tai erityiset vaikeudet, joita unio
niin sijoittautuneet vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat 
kohtaavat sijoittautumisen tai hoitamiensa rahastojen mark
kinoinnin yhteydessä kolmansissa maissa. 

3. Jäsenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten on tätä var
ten tämän direktiivin noudattamisen edellyttämien kansallisten 
lakien, asetusten ja hallinnollisten määräysten voimaantulosta 
alkaen ja 1 kohdan a alakohdassa tarkoitetun arvopaperimark
kinaviranomaisen lausunnon antamiseen saakka annettava 

arvopaperimarkkinaviranomaiselle neljännesvuosittain tiedot 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista, jotka hoitavat ja/tai 
markkinoivat niiden valvonnan piiriin kuuluvia vaihtoehtoisia 
sijoitusrahastoja, joko tässä direktiivissä säädetyn passijärjestel
män tai niiden kansallisten järjestelmien mukaisesti, sekä 2 koh
dassa tarkoitettujen seikkojen arvioimiseksi tarvittavat tiedot. 

4. Jos arvopaperimarkkinaviranomainen katsoo, ettei ole ole
massa sijoittajansuojaan, markkinahäiriöihin, kilpailuun ja järjes
telmäriskien valvontaan liittyviä merkittäviä esteitä, jotka estäi
sivät passin soveltamisen unioniin sijoittautuneen vaihtoehtois
ten sijoitusrahastojen hoitajan jäsenvaltioissa suorittamaan unio
nin ulkopuolelle sijoittautuneiden rahastojen markkinointiin 
sekä unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajien jäsenvaltioissa suorittamaan vaihtoehtois
ten sijoitusrahastojen hoitoon ja/tai markkinointiin 35 ja 
37–41 artiklassa vahvistettujen sääntöjen mukaisesti, se antaa 
asiasta myönteisen lausunnon. 

5. Komissio hyväksyy 56 artiklan mukaisesti ja 57 ja 
58 artiklan ehtoja noudattaen delegoiduilla säädöksillä toimen
piteitä, joilla täsmennetään 2 kohdan nojalla toimitettavien tie
tojen sisältö. 

6. Komissio antaa kolmen kuukauden kuluessa arvopaperi
markkinaviranomaisen myönteisen lausunnon saamisesta ja ot
taen huomioon 2 kohdassa luetellut perusteet sekä tämän di
rektiivin tavoitteet, kuten sisämarkkinat, sijoittajansuojan ja jär
jestelmäriskien tehokkaan valvonnan, 56 artiklan mukaisesti ja 
57 ja 58 artiklan ehtoja noudattaen delegoidun säädöksen, jolla 
täsmennetään, minä päivänä 35 ja 37–41 artiklassa vahvistettuja 
sääntöjä aletaan soveltaa kaikissa jäsenvaltioissa. 

Jos ensimmäisessä alakohdassa tarkoitettua delegoitua säädöstä 
vastustetaan 58 artiklan mukaisesti, komissio antaa asianmukai
seksi katsomassaan myöhemmässä vaiheessa uudelleen 
56 artiklan mukaisesti ja 57 ja 58 artiklan ehtoja noudattaen 
delegoidun säädöksen, jonka nojalla 35 ja 37–41 artiklassa vah
vistettuja sääntöjä aletaan soveltaa kaikissa jäsenvaltioissa, otet
tuaan huomioon 2 kohdassa luetellut perusteet sekä tämän di
rektiivin tavoitteet, kuten sisämarkkinat, sijoittajansuojan ja jär
jestelmäriskien tehokkaan valvonnan. 

7. Jos arvopaperimarkkinaviranomainen ei ole antanut lau
suntoa 1 kohdassa tarkoitetun määräajan kuluessa, komissio 
pyytää sitä antamaan lausunnon uuden määräajan kuluessa. 

68 artikla 

Direktiivin 36 ja 42 artiklan soveltamisen lopettamista 
koskeva delegoitu säädös 

1. Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa Euroopan parla
mentille, neuvostolle ja komissiolle kolmen vuoden kuluttua 
sellaisen 67 artiklan 6 kohdassa tarkoitetun delegoidun säädök
sen voimaantulosta, jonka nojalla 35 ja 37–41 artiklassa vahvis
tettuja sääntöjä aletaan soveltaa kaikissa jäsenvaltioissa,
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a) lausunnon sellaisen passin toiminnasta, joka myönnetään 
unioniin sijoittautuneille, unionin ulkopuolelle sijoittautu
neita rahastoja unionissa markkinoiville vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajille 35 artiklan nojalla ja unionin ulko
puolelle sijoittautuneille, vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja unio
nissa hoitaville ja/tai markkinoiville vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajille 37–41 artiklan nojalla, ja unioniin sijoit
tautuneiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien jäsen
valtioissa suorittaman unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen markkinoinnin sekä unio
nin ulkopuolelle sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajien jäsenvaltioissa suorittaman vaihtoehtois
ten sijoitusrahastojen hoidon ja/tai markkinoinnin toimin
nasta 36 ja 42 artiklassa säädettyjen sovellettavien kansallis
ten järjestelmien nojalla; ja 

b) lausunnon 36 ja 42 artiklassa säädettyjen, passin rinnalla 
sovellettavien kansallisten järjestelmien lakkauttamisesta 35 
ja 37–41 artiklassa vahvistettujen sääntöjen mukaisesti. 

2. Arvopaperimarkkinaviranomainen perustaa lausuntonsa 
passin toiminnasta ja 36 ja 42 artiklassa säädettyjen kansallisten 
järjestelmien lakkauttamisesta muun muassa seuraaviin tietoihin: 

a) Kun kyseessä on sellaisen passin toiminta, joka myönnetään 
unioniin sijoittautuneille, unionin ulkopuolelle sijoittautu
neita vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja unionissa markkinoiville 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajille ja unionin ulko
puolelle sijoittautuneille, vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja unio
nissa hoitaville ja/tai markkinoiville vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajille: 

i) passin käyttö; 

ii) seuraavissa havaitut ongelmat: 

— toimivaltaisten viranomaisten tehokas yhteistyö, 

— ilmoitusjärjestelmän tehokas toiminta, 

— viitejäsenvaltion ilmoittaminen, 

— tieto siitä, estävätkö kolmannen maan lait, asetukset 
tai hallinnolliset määräykset, joita sovelletaan vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen hoitajiin, ja kolmannen 
maan valvontaviranomaisten valvonta- ja tutkintaval
tuuksien rajoitukset toimivaltaisten viranomaisten val
vontatehtävien tehokkaan hoitamisen, 

— sijoittajansuoja, 

— sijoittajien pääsy unioniin, 

— vaikutus kehitysmaihin, 

— arvopaperimarkkinaviranomaisen sovittelutoiminta, 
mukaan luettuina tapausten lukumäärä ja sovittelun 
vaikuttavuus; 

iii) vaadittavia yhteistyöjärjestelyjä koskevat neuvottelut sekä 
niiden tekeminen, olemassaolo ja vaikuttavuus; 

iv) tietojen keruun ja vaihdon vaikuttavuus suhteessa kansal
listen toimivaltaisten viranomaisten, arvopaperimarkkina
viranomaisen ja järjestelmäriskikomitean suorittamaan 
järjestelmäriskien valvontaan; 

v) edellä 38 artiklassa tarkoitetun vertaisarvioinnin tulokset. 

b) Kun kyseessä on unioniin sijoittautuneiden vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoitajien jäsenvaltioissa suorittama unionin 
ulkopuolelle sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen markkinointi sekä unionin ulkopuolelle sijoittautunei
den vaihtoehtoisten sijoitusrahaston hoitajien jäsenvaltioissa 
suorittama vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoito ja/tai 
markkinointi sovellettavien kansallisten järjestelmien mukai
sesti: 

i) tieto siitä, noudattavatko unioniin sijoittautuneet vaihto
ehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat kaikkia tässä direktii
vissä säädettyjä vaatimuksia 21 artiklaa lukuun ottamatta; 

ii) tieto siitä, noudattavatko unionin ulkopuolelle sijoittau
tuneet vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat 22, 23 
ja 24 artiklaa kunkin markkinoimansa rahaston osalta ja 
soveltuvin 26–30 artiklaa; 

iii) sen jäsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten, jossa vaih
toehtoisia sijoitusrahastoja markkinoidaan, soveltuvin 
osin kyseessä olevan unioniin sijoittautuneen vaihtoehtoi
sen sijoitusrahaston kotijäsenvaltion toimivaltaisten vi
ranomaisten ja unionin ulkopuolisen vaihtoehtoisten si
joitusrahastojen hoitajan sijoittautumismaana olevan kol
mannen maan valvontaviranomaisten ja soveltuvin osin 
unionin ulkopuolisen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston si
joittautumismaana olevan kolmannen maan välillä käyt
töön otettujen kansainvälisten standardien mukaisten yh
teistyöjärjestelyjen olemassaolo ja vaikuttavuus järjestel
märiskin valvomiseksi; 

iv) mahdolliset sijoittajansuojaan liittyvät kysymykset; 

v) kolmannen maan sääntely- ja valvontapuitteiden piirteet, 
jotka saattavat estää unionin toimivaltaisten viranomais
ten tämän direktiivin mukaisten valvontatehtävien tehok
kaan hoitamisen. 

c) Kun kyseessä on kummankin järjestelmän toiminta, mahdol
liset markkinahäiriöt ja kilpailuvääristymät (tasapuoliset toi
mintaedellytykset) sekä mahdolliset kielteiset vaikutukset si
joittajien pääsyyn tai sijoituksiin kehitysmaissa tai niiden hy
väksi.
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d) Laadullinen arvio, jossa selvitetään niiden kolmansien mai
den oikeudenkäyttöalueiden määrä, joille on sijoittautunut 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajia, jotka markkinoivat 
vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja jäsenvaltiossa joko 
40 artiklassa säädetyn passijärjestelmän tai 42 artiklassa sää
dettyjen kansallisten järjestelmien mukaisesti. 

3. Jäsenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten on tätä var
ten 67 artiklan 6 kohdassa tarkoitetun delegoidun säädöksen 
voimaantulosta alkaen ja tämän artiklan 1 kohdan a alakohdassa 
tarkoitetun arvopaperimarkkinaviranomaisen lausunnon antami
seen saakka annettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle neljän
nesvuosittain tiedot vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista, 
jotka hoitavat ja/tai markkinoivat niiden valvonnan piiriin kuu
luvia vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja, joko tässä direktiivissä sää
detyn passijärjestelmän tai niiden kansallisten järjestelmien mu
kaisesti. 

4. Jos arvopaperimarkkinaviranomainen katsoo, ettei ole ole
massa sijoittajansuojaan, markkinahäiriöihin, kilpailuun tai jär
jestelmäriskien valvontaan liittyviä merkittäviä esteitä, jotka es
täisivät 36 ja 42 artiklassa tarkoitettujen kansallisten järjestel
mien lakkauttamisen ja passin soveltamisen unioniin sijoittautu
neiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien unionissa 
suorittamaan unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden vaihtoeh
toisten sijoitusrahastojen markkinointiin sekä unionin ulkopuo
lelle sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien 
unionissa suorittamaan vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoi
toon ja/tai markkinointiin 35 ja 37–41 artiklassa vahvistettujen 
sääntöjen mukaisesti ainoana mahdollisena järjestelmänä tällai
sen asianomaisten vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien 
unionissa harjoittaman toiminnan osalta, se antaa asiasta myön
teisen lausunnon. 

5. Komissio hyväksyy 56 artiklan mukaisesti ja 57 ja 
58 artiklan ehtoja noudattaen delegoiduilla säädöksillä toimen
piteitä, joilla täsmennetään 2 kohdan nojalla toimitettavien tie
tojen sisältö. 

6. Komissio antaa kolmen kuukauden kuluessa arvopaperi
markkinaviranomaisen myönteisen lausunnon saamisesta ja ot
taen huomioon 2 kohdassa luetellut perusteet sekä tämän di
rektiivin tavoitteet, kuten sisämarkkinoihin, sijoittajansuojaan ja 
järjestelmäriskien tehokkaaseen valvontaan liittyvät tavoitteet, 
56 artiklan mukaisesti ja 57 ja 58 artiklan ehtoja noudattaen 
delegoidun säädöksen, jolla täsmennetään, minä päivänä 36 ja 
42 artiklassa tarkoitetut kansalliset järjestelmät on lakkautettava 
ja 35 ja 37–41 artiklassa tarkoitetusta passijärjestelmästä tulee 
kaikissa jäsenvaltioissa sovellettava ainoa ja pakollinen järjes
telmä. 

Jos ensimmäisessä alakohdassa tarkoitettua delegoitua säädöstä 
vastustetaan 58 artiklan mukaisesti, komissio antaa asianmukai
seksi katsomassaan myöhemmässä vaiheessa uudelleen 
56 artiklan mukaisesti ja 57 ja 58 artiklan ehtoja noudattaen 
delegoidun säädöksen, jonka nojalla 36 ja 41 artiklassa tarkoi
tetut kansalliset järjestelmät lakkautetaan ja 35 ja 
37–41 artiklassa tarkoitetusta eurooppalaisesta passijärjestel

mästä tulee kaikissa jäsenvaltioissa sovellettava ainoa ja pakolli
nen järjestelmä, otettuaan huomioon 2 kohdassa luetellut perus
teet sekä tämän direktiivin tavoitteet, kuten sisämarkkinoihin, 
sijoittajansuojaan ja järjestelmäriskien tehokkaaseen valvontaan 
liittyvät tavoitteet. 

7. Jos arvopaperimarkkinaviranomainen ei ole antanut lau
suntoa 1 kohdassa tarkoitetun määräajan kuluessa, komissio 
pyytää sitä antamaan lausunnon uuden määräajan kuluessa. 

69 artikla 

Uudelleentarkastelu 

1. Komissio aloittaa viimeistään 22 päivänä heinäkuuta 2017 
julkisen kuulemisen ja toimivaltaisten viranomaisten kanssa käy
tyjen keskustelujen pohjalta tämän direktiivin soveltamisen ja 
soveltamisalan uudelleentarkastelun. Tässä uudelleentarkas
telussa analysoidaan tämän direktiivin soveltamisesta saatuja ko
kemuksia, sen vaikutusta sijoittajiin, vaihtoehtoisiin sijoitus
rahastoihin ja vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajiin unio
nissa ja kolmansissa maissa sekä sitä, missä määrin direktiivin 
tavoitteet on saavutettu. Komissio ehdottaa tarvittaessa aiheelli
sia muutoksia. Uudelleentarkasteluun sisältyy yleinen selvitys 
tämän direktiivin sääntöjen toiminnasta ja niiden soveltamisesta 
saaduista kokemuksista, mukaan luettuina 

a) unioniin sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajien suorittama unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden 
rahastojen markkinointi jäsenvaltioissa kansallisten järjestel
mien puitteissa; 

b) unionin ulkopuolelle sijoittautuneiden vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajien suorittama vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen markkinointi jäsenvaltioissa kansallisten järjestel
mien puitteissa; 

c) tämän direktiivin mukaisesti toimiluvan saaneiden vaihtoeh
toisten sijoitusrahastojen hoitajien suorittama vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen hoito ja markkinointi unionissa tässä direk
tiivissä säädetyn passijärjestelmän puitteissa; 

d) muiden henkilöiden tai yhteisöjen kuin vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajien suorittama tai näiden lukuun suori
tettu vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen markkinointi unio
nissa; 

e) eurooppalaisten ammattimaisten sijoittajien tekemät tai näi
den lukuun tehdyt sijoitukset vaihtoehtoisiin sijoitusrahastoi
hin; 

f) edellä 21 artiklassa säädettyjen säilytysyhteisöä koskevien 
sääntöjen vaikutus säilytysyhteisöjä koskeviin unioniin mark
kinoihin; 

g) edellä 22–24, 28 ja 29 artiklassa säädettyjen avoimuus- ja 
raportointivaatimusten vaikutus järjestelmäriskien arviointiin; 

h) mahdollinen haitallinen vaikutus vähittäissijoittajiin; 

i) tämän direktiivin vaikutus private equity -rahastojen ja ven
ture capital -rahastojen toimintaan ja elinkelpoisuuteen; 

j) tämän direktiivin vaikutus sijoittajien pääsyyn unioniin;
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k) tämän direktiivin vaikutus sijoituksiin kehitysmaissa tai nii
den hyväksi; 

l) tämän direktiivin vaikutus tämän direktiivin 26–30 artiklassa 
säädettyyn listaamattomien yhtiöiden tai liikkeeseenlaskijoi
den suojaan ja vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen ja muiden 
sijoittajien tasapuolisiin toimintaedellytyksiin tällaisissa listaa
mattomissa yhtiöissä tai liikkeeseenlaskijoissa hankitun huo
mattavan omistusosuuden tai määräysvallan jälkeen. 

Komissio analysoi ensimmäisen alakohdan a, b ja c alakohdassa 
tarkoitettua vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen markkinointia ja/ 
tai hoitoa tarkastellessaan, onko asianmukaista antaa arvopaperi
markkinaviranomaiselle uusia valvontatehtäviä tällä alalla. 

2. Jäsenvaltioiden on 1 kohdassa tarkoitettua uudelleentar
kastelua varten annettava komissiolle vuosittain tiedot vaihtoeh
toisten sijoitusrahastojen hoitajista, jotka hoitavat ja/tai markki
noivat niiden valvonnan piiriin kuuluvia vaihtoehtoisia sijoitus
rahastoja, joko tässä direktiivissä säädetyn passijärjestelmän tai 
niiden kansallisten järjestelmien mukaisesti, ja ilmoitettava päivä, 
jona passijärjestelmä on saatettu osaksi niiden kansallista lain
säädäntöä ja tapauksen mukaan sitä on alettu soveltaa niiden 
oikeudenkäyttöalueella. 

Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa komissiolle tiedot kai
kista unionin ulkopuolelle sijoittautuneista vaihtoehtoisten sijoi
tusrahastojen hoitajista, jotka ovat saaneet toimiluvan tai hake
neet toimilupaa 37 artiklan mukaisesti. 

Ensimmäisessä ja toisessa alakohdassa tarkoitettuihin tietoihin 
sisältyvät 

a) tiedot siitä, minne asianomainen vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajat ovat sijoittautuneet; 

b) soveltuvin osin tiedot niiden hoitamista ja/tai markkinoi
mista unioniin sijoittautuneista vaihtoehtoisista sijoitusrahas
toista; 

c) soveltuvin osin tiedot unioniin sijoittautuneiden vaihtoeh
toisten sijoitusrahastojen hoitajien hoitamista unionin ulko
puolelle sijoittautuneista vaihtoehtoisista sijoitusrahastoista, 
joita ei markkinoida unionissa; 

d) soveltuvin osin tiedot unionin ulkopuolelle sijoittautuneista 
vaihtoehtoisista sijoitusrahastoista, joita markkinoidaan unio
nissa; 

e) tiedot sovellettavasta kansallisesta tai unionin järjestelmästä, 
jonka puitteissa asianomainen vaihtoehtoisten sijoitusrahas
tojen hoitaja harjoittaa toimintaansa; ja 

f) muut tiedot, joiden perusteella voidaan ymmärtää, miten 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien suorittama vaih
toehtoisten sijoitusrahastojen hoito ja markkinointi unionissa 
toimivat käytännössä. 

3. Tämän artiklan 1 kohdassa tarkoitettu uudelleentarkas
telussa otetaan myös asiaankuuluvasti huomioon kansainväli
sellä tasolla tapahtunut kehitys sekä kolmansien maiden ja kan
sainvälisten järjestöjen kanssa käydyt keskustelut. 

4. Komissio antaa uudelleentarkastelun päätyttyä viipymättä 
kertomuksen Euroopan parlamentille ja neuvostolle. Komissio 
tekee tarvittaessa ehdotuksia, mukaan lukien muutoksia direktii
viin, ottaen huomioon direktiivin tavoitteet ja sen vaikutukset 
sijoittajansuojaan, markkinahäiriöihin ja kilpailuun, järjestelmä
riskien valvonnan ja mahdolliset vaikutukset sijoittajiin, vaihto
ehtoisiin sijoitusrahastoihin ja vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen 
hoitajiin niin unionissa kuin sen ulkopuolellakin. 

70 artikla 

Voimaantulo 

Tämä direktiivi tulee voimaan kahdentenakymmenentenä päi
vänä sen jälkeen, kun se on julkaistu Euroopan unionin virallisessa 
lehdessä. 

71 artikla 

Osoitus 

Tämä direktiivi on osoitettu kaikille jäsenvaltioille. 

Tehty Strasbourgissa 8 päivänä kesäkuuta 2011. 

Euroopan parlamentin puolesta 
Puhemies 

J. BUZEK 

Neuvoston puolesta 
Puheenjohtaja 

GYŐRI E.
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LIITE I 

1. Sijoitustenhoitotoiminnot, jotka vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan on vähintään suoritettava vaihtoehtoista 
sijoitusrahastoa hoitaessaan: 

a) salkunhoito; 

b) riskienhallinta. 

2. Muut toiminnot, joita vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja voi lisäksi suorittaa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston 
yhteisen hoidon yhteydessä: 

a) hallinnointi: 

i) lakisääteiset ja rahastonhoitoon liittyvät kirjanpitopalvelut; 

ii) asiakastiedustelut; 

iii) arvonmääritys ja hinnoittelu, veroilmoitukset mukaan luettuina; 

iv) säännösten noudattamisen seuranta; 

v) osuudenhaltija- tai osakkeenomistajarekisterin ylläpito; 

vi) tulojen jakaminen; 

vii) osuuksien/osakkeiden liikkeeseenlasku ja lunastaminen; 

viii) sopimusten selvitystoiminta, osuustodistusten toimitus mukaan luettuna; 

ix) tietojen kirjaaminen; 

b) markkinointi; 

c) vaihtoehtoistensijoitusrahastojen varoihin liittyvä toiminta eli vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan luottamus
velvollisuuksien täyttämiseksi tarpeelliset palvelut, toimitilojen ylläpito, kiinteistöjen hallinnointitoimet, yritysten 
neuvonta pääomarakennetta koskevissa asioissa, teollisuusstrategia ja siihen liittyvät asiat, sulautumisiin liittyvä 
neuvonta ja palvelut ja yritysten hankkiminen ja vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitamiseen ja yhtiöihin ja muihin 
varoihin, joihin se on sijoittanut, hoitamiseen liittyvät palvelut.
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LIITE II 

PALKKA- JA PALKKIOPOLITIIKKA 

1. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien on ottaessaan käyttöön ja soveltaessaan kokonaispalkkaa ja -palkkioita, 
mukaan luettuina palkka ja harkinnanvaraiset eläke-etuudet, koskevaa politiikkaa niitä henkilöstöryhmiä varten, mu
kaan luettuina ylin johto, riskinottoa edellyttävissä tehtävissä toimivat, valvontatehtävissä toimivat sekä työntekijät, 
joiden saama kokonaispalkka tai -palkkio sijoittuu samaan palkka- ja palkkiohaarukkaan ylimmän johdon ja riskin
ottoa edellyttävissä tehtävissä toimivien kanssa, joiden ammatillisella toiminnalla on olennainen vaikutus vaihtoehtois
ten sijoitusrahastojen hoitajien tai niiden hoitamien vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen riskiprofiileihin, noudatettava 
seuraavia periaatteita tavalla, joka on asianmukainen niiden kokoon, sisäiseen organisaatioon sekä niiden toiminnan 
luonteeseen, laajuuteen ja monitahoisuuteen nähden: 

a) Palkka- ja palkkiopolitiikka on sopusoinnussa moitteettoman ja tehokkaan riskienhallinnan kanssa ja edistää sitä 
eikä kannusta riskinottoon, joka on ristiriidassa niiden hoitamien rahastojen riskiprofiilien tai sääntöjen tai perus
tamisasiakirjojen kanssa. 

b) Palkka- ja palkkiopolitiikka on sopusoinnussa vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan ja sen hoitamien rahas
tojen tai niiden sijoittajien liiketoimintastrategian, tavoitteiden, arvojen ja etujen kanssa, ja siihen sisältyy toimen
piteitä eturistiriitojen välttämiseksi. 

c) Johtoelin hyväksyy vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan valvojan ominaisuudessa palkka- ja palkkiopolitiikan 
yleiset periaatteet ja tarkistaa niitä säännöllisin väliajoin ja on vastuussa tämän politiikan täytäntöönpanosta. 

d) Palkka- ja palkkiopolitiikan täytäntöönpanon osalta suoritetaan vähintään kerran vuodessa keskitetty ja riippuma
ton sisäinen arviointi, jossa arvioidaan johtoelimen valvojan ominaisuudessa hyväksymien palkka- ja palkkiopolitii
kan ja -menettelyjen noudattamista. 

e) Valvontatehtäviin osallistuva henkilöstö saa korvauksen tehtäviinsä liittyvien tavoitteiden saavuttamisen perusteella 
riippumatta sen valvomien liiketoimintasektorien tuloksesta. 

f) Palkka- ja palkkiokomitea valvoo suoraan riskienhallintaa ja vaatimusten noudattamista koskevissa tehtävissä 
toimivien ylempien toimihenkilöiden palkkaa ja palkkioita. 

g) Jos palkka ja palkkiot ovat tulosperusteisia, palkan ja palkkioiden kokonaismäärä perustuu arvioon yksilön tulok
sesta ja kyseisen liiketoimintayksikön tai vaihtoehtoisen sijoitusrahaston tuloksesta sekä vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitajan kokonaistuloksesta, ja yksilökohtaista tulosta arvioitaessa otetaan huomioon sekä taloudelliset 
että muut perusteet. 

h) Tuloksen arviointi toteutetaan osana vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan hoitamien vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen elinkaaren mukaista monivuotista kehystä, jotta arviointi perustuisi pidemmän aikavälin tulokseen ja 
jotta palkan ja palkkioiden tulosperusteisen osan suoritus jakautuisi sellaiselle ajanjaksolle, että voidaan ottaa 
huomioon sen hoitamien rahastojen lunastuspolitiikka ja niiden sijoitusriskit. 

i) Palkan ja palkkioiden taattu muuttuva osa on poikkeus, sitä maksetaan vain uuden henkilöstön palkkaamisen 
yhteydessä ja ainoastaan ensimmäisenä vuonna. 

j) Palkan ja palkkioiden kiinteät ja muuttuvat osat tasapainotetaan asianmukaisesti ja riittävän suuri osuus kokonais
palkasta ja -palkkioista säilytetään kiinteänä, jotta pystytään noudattamaan täysin joustavaa muuttuvien palkkio- 
osien politiikkaa, jonka mukaisesti muuttuva palkkio-osa saatetaan myös jättää maksamatta. 

k) Sopimuksen ennenaikaiseen päättymiseen perustuvat maksut perustuvat pidemmän aikavälin tulokseen, ja ne 
suunnitellaan siten, että epäonnistumista ei palkita. 

l) Muuttuvia palkkio-osia tai muuttuvien palkkio-osien pooleja laskettaessa käytettäviä tuloksen mittausmenetelmiä 
voidaan mukauttaa kaikentyyppisten nykyisten ja tulevien riskien valossa. 

m) Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen oikeudellisen muodon sekä sen sääntöjen tai perustamisasiakirjojen mukaan 
merkittävä osa ja joka tapauksessa vähintään 50 prosenttia kaikista muuttuvista palkkio-osista maksetaan asian
omaisen rahaston osuuksina tai osakkeina tai vastaavina omistusosuuksina tai osakkeisiin liittyvinä välineinä tai 
vastaavina muina kuin käteisvälineinä, paitsi jos vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoito muodostaa vain alle 50 
prosenttia hoitajan hoitamasta kokonaissalkusta, jolloin 50 prosentin vähimmäisrajaa ei sovelleta. 

Tässä alakohdassa tarkoitettuihin välineisiin sovelletaan asianmukaista yhtiöön jätettävää voittoa koskevaa politiik
kaa, jonka tarkoituksena on saada kannustimet vastaamaan vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan ja sen 
hoitamien vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen sekä niiden sijoittajien etuja. Jäsenvaltiot tai niiden toimivaltaiset 
viranomaiset voivat asettaa rajoituksia näiden välineiden tyypeille ja rakenteille tai tarpeen mukaan kieltää tietyt 
välineet. Tätä kohtaa sovelletaan sekä n alakohdan mukaisesti lykättyyn muuttuvan palkkio-osan osuuteen että 
lykkäämättömän muuttuvan palkkio-osan osuuteen.
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n) Merkittävä osa eli vähintään 40 prosenttia muuttuvan palkkio-osan maksamisesta lykätään ajanjaksolle, joka on 
asianmukainen kyseisen vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen elinkaareen ja lunastuspolitiikkaan nähden, ja se mu
kautetaan kyseisen rahaston riskien luonteeseen. 

Tässä alakohdassa tarkoitetun ajanjakson olisi oltava vähintään kolmesta viiteen vuotta, paitsi jos kyseisen rahaston 
elinkaari on lyhyempi; maksamista koskevien lykkäämisjärjestelyjen mukaisesti maksettavan palkan ja palkkioiden 
käyttöoikeus syntyy maksujen suhteessa; jos muuttuva palkkio-osa on erityisen suuri, määrästä jaksotetaan vähin
tään 60 prosenttia. 

o) Muuttuva palkkio-osa, johon sisältyy osuus, jonka maksamista on lykätty, maksetaan tai oikeus siihen syntyy 
ainoastaan, jos se on kestävää vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan taloudellisen kokonaistilanteen huomioon 
ottaen ja perusteltua liiketoimintayksikön, vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen ja kyseisen yksilön tuloksen huomioon 
ottaen. 

Muuttuvan palkkio-osan kokonaismäärä pienenee huomattavasti, jos vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan tai 
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen taloudellinen tulos heikkenee tai on tappiollinen, kun otetaan huomioon sekä 
nykyiset korvaukset että vähennykset aiemmin ansaittujen määrien suorituksissa, mukaan luettuina malus- tai 
takaisinperintäjärjestelyissä; 

p) Eläkepolitiikka on sopusoinnussa vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan ja sen hoitamien vaihtoehtoisten 
sijoitusrahastojen liiketoimintastrategian, tavoitteiden, arvojen ja pitkän aikavälin etujen kanssa. 

Jos työntekijä lähtee vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan palveluksesta ennen eläkeikää, mainitun hoitajan 
olisi pidettävä harkinnanvaraiset eläke-etuudet hallussaan viiden vuoden ajan m alakohdassa määriteltyinä välineinä. 
Jos työntekijä saavuttaa eläkeiän, harkinnanvaraiset eläke-etuudet olisi maksettava työntekijälle m alakohdassa 
määriteltyinä välineinä viiden vuoden säilytysajan mukaisesti; 

q) Henkilöstöltä on vaadittava sitoumus siitä, ettei se käytä henkilökohtaisia suojausstrategioita tai palkkaan ja 
palkkioihin liittyvää vakuutusta ja vastuuvakuutusta palkka- ja palkkiojärjestelyihinsä sisältyvien riskinsovittamis
vaikutusten vähentämiseksi. 

r) Muuttuvaa palkkio-osaa ei makseta sellaisten välineiden tai menetelmien kautta, joiden avulla voidaan välttää 
tämän direktiivin vaatimukset. 

2. Edellä 1 kohdassa esitettyjä periaatteita sovelletaan kaikentyyppisiin vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan maksa
miin palkkoihin ja palkkioihin, vaihtoehtoisen sijoitusrahaston itse suoraan maksamiin määriin, voitonjako-osuudet 
mukaan luettuina, ja vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osuuksien tai osakkeiden siirtoihin, jotka tehdään sellaisten hen
kilöstöryhmien etuuksiin, mukaan luettuina ylin johto, riskinottoa edellyttävissä tehtävissä toimivat, valvontatehtävissä 
toimivat sekä työntekijät, joiden saama kokonaispalkka tai -palkkio sijoittuu samaan palkka- ja palkkiohaarukkaan 
ylimmän johdon ja riskinottoa edellyttävissä tehtävissä toimivien kanssa, joiden ammatillisella toiminnalla on olennai
nen vaikutus sen riskiprofiiliin tai sen hoitamien rahastojen riskiprofiileihin. 

3. Vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien, jotka ovat merkittäviä kokonsa tai hoitamiensa vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen koon, sisäisen organisaationsa sekä toimintansa luonteen, laajuuden ja monitahoisuuden perusteella, on 
perustettava palkka- ja palkkiokomitea. Palkka- ja palkkiokomitea on muodostettava siten, että se kykenee pätevästi ja 
riippumattomasti arvioimaan palkka- ja palkkiopolitiikkaa ja -käytäntöjä sekä riskienhallintaa varten luotuja kannus
timia. 

Palkka- ja palkkiokomitea on vastuussa palkkaa ja palkkioita koskevien päätösten valmistelusta, mukaan luettuina 
päätökset, jotka vaikuttavat vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajan tai vaihtoehtoisen sijoitusrahaston riskeihin ja 
riskienhallintaan ja jotka johtoelimen on tehtävä valvojan ominaisuudessa. Palkka- ja palkkiokomitean puheenjohtajana 
toimii johtoelimen jäsen, joka ei kuulu toimivaan johtoon kyseisessä vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajassa. 
Palkka- ja palkkiokomitean jäsenten on oltava johtoelimen jäseniä, jotka eivät kuulu toimivaan johtoon kyseisessä 
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajassa.
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LIITE III 

ASIAKIRJAT JA TIEDOT, JOTKA ON ANNETTAVA, KUN VAIHTOEHTOISTA SIJOITUSRAHASTOA 
AIOTAAN MARKKINOIDA VAIHTOEHTOISTEN SIJOITUSRAHASTOJEN KOTIJÄSENVALTIOSSA 

a) Ilmoitus, joka sisältää toimintaohjelman, josta käyvät ilmi vaihtoehtoiset sijoitusrahastot, joita vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitaja aikoo markkinoida, sekä se, minne rahastot ovat sijoittautuneet; 

b) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston säännöt tai perustamisasiakirjat; 

c) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston säilytysyhteisön tunnistetiedot; 

d) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston kuvaus ja muut tiedot, jotka annetaan sijoittajille; 

e) tiedot siitä, minne kohderahastona toimiva vaihtoehtoinen sijoitusrahasto on sijoittautunut, jos vaihtoehtoinen sijoitus
rahasto toimii syöttörahastona; 

f) mahdolliset 23 artiklan 1 kohdassa tarkoitetut lisätiedot kustakin vaihtoehtoisesta sijoitusrahastosta, jota vaihtoehtois
ten sijoitusrahastojen hoitaja aikoo markkinoida; 

g) soveltuvin osin tiedot järjestelyistä, joilla estetään vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osakkeiden tai osuuksien markki
nointi vähittäissijoittajille, myös tapauksissa, joissa vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja tukeutuu vaihtoehtoisen 
sijoitusrahaston suhteen sijoituspalvelujen tarjonnassa riippumattomien yhteisöjen toimintaan.
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LIITE IV 

ASIAKIRJAT JA TIEDOT, JOTKA ON ANNETTAVA, KUN VAIHTOEHTOISTA SIJOITUSRAHASTOA AIO
TAAN MARKKINOIDA MUISSA JÄSENVALTIOISSA KUIN VAIHTOEHTOISTEN SIJOITUSRAHASTOJEN 

HOITAJAN KOTIJÄSENVALTIOSSA 

a) Ilmoitus, joka sisältää toimintaohjelman, josta käyvät ilmi vaihtoehtoiset sijoitusrahastot, joita vaihtoehtoisten sijoitus
rahastojen hoitaja aikoo markkinoida, sekä se, minne rahastot ovat sijoittautuneet; 

b) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston säännöt tai perustamisasiakirjat; 

c) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston säilytysyhteisön tunnistetiedot; 

d) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston kuvaus ja muut tiedot, jotka annetaan sijoittajille; 

e) tiedot siitä, minne kohderahastona toimiva vaihtoehtoinen sijoitusrahasto on sijoittautunut, jos vaihtoehtoinen sijoitus
rahasto toimii syöttörahastona; 

f) mahdolliset 23 artiklan 1 kohdassa tarkoitetut lisätiedot kustakin vaihtoehtoisesta sijoitusrahastosta, jota vaihtoehtois
ten sijoitusrahastojen hoitaja aikoo markkinoida; 

g) tieto yhdestä tai useammasta jäsenvaltiosta, jossa vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja aikoo markkinoida vaihto
ehtoisen sijoitusrahaston osuuksia tai osakkeita ammattimaisille sijoittajille; 

h) tiedot vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen markkinointia koskevista järjestelyistä sekä soveltuvin osin tiedot järjestelyistä, 
joilla estetään vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osuuksien tai osakkeiden markkinointi vähittäissijoittajille, myös tapauk
sissa, joissa vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitaja tukeutuu vaihtoehtoisen sijoitusrahaston suhteen sijoituspalvelujen 
tarjonnassa riippumattomien yhteisöjen toimintaan.
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