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Markkinat-tiedotteessa kasitelldén ajankohtaisia listayhtién tiedonantovelvollisuuden, tilinpaétdsvalvonnan,
arvopaperikaupankdynnin sekd sisdpiiriasioiden tulkintoihin ja sééntelyyn liittyvid asioita sekd valvonnan
havaintoja. Tiedotteen julkaisee Finanssivalvonnan Markkinavalvonta.

Tassa tiedotteessa kerromme seuraavista aiheista:

m  Ajankohtaista ESMAssa

m  Joukkovelkakirjalainoja koskevan esitteen laatiminen

m  Uusi eurooppalainen esiterekisteri

m Laki vaihtoehtorahastojen hoitajista (AIFML) voimaan Suomessa 15.3.2014

m Porssitiedotteen perustiedot

m  Maéraykset ja ohjeet likkeeseenlaskijan tiedonantovelvollisuudesta nyt myds englanniksi

Ajankohtaista ESMAssa

Johdettujen tunnuslukujen esittaminen

ESMA pyytaa lausuntoja johdettujen tunnuslukujen (ei-IFRS-
tunnuslukujen) esittamisté koskevasta ohjeluonnoksesta.
Ohjeen on tarkoitus korvata CESR:n vuonna 2005 julkaise-
ma suositus "CESR Recommendation on Alternative Per-
formance Measures”. ESMA pyytéa lausuntoja 14.5.2014
mennessa.

Avoimuusdirektiivin muutokseen liittyvat tekniset
standardit

ESMA on julkaissut avoimuusdirektiivin muutokseen liittyvan
lausuntopyynnén liputusvelvollisuutta koskevasta tekni-
sesta standardista. ESMA pyytaé lausuntoja 30.5.2014
mennessa. Kansallisten tiedotevarastojen verkottamiseen
ja listayhtididen tilinpdatosraportointiin séhkdisessa rapor-
tointimuodossa (esim. XBRL-muodossa) liittyvistd ehdotuk-
sista pyydetaan lausuntoja arviolta loppuvuodesta 2014 tai
alkuvuodesta 2015.

Rahoitusvalineiden markkinat -direktiiviin ja
-asetukseen liittyva 2-tason saantely

ESMAnN Investor Protection and Intermediaries Standing
Committee, Secondary Markets Standing Committee ja
Market Data Reporting Working Group valmistelevat rahoi-
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tusvalineiden markkinat direktiiviin (MiFID l) ja -asetukseen
(MIFIR) liittyvaa 2-tason séantelya. ESMA pyytaa lausuntoja
2-tason sdantelysta loppukevaasta.

Arvopaperikeskuksia koskevaan asetukseen
liittyvat tekniset standardit

ESMA on julkaissut keskustelupaperin arvopaperikeskuksia
koskevaan asetukseen liittyvistd teknisista standardeista.
Keskustelupaperissa pyydetaan lausuntoja alustavista ehdo-
tuksista teknisten standardien sisélloksi. Tekniset standardit
tulevat kasittelemaan selvityskuria (settlement discipline) ja
arvopaperikeskuksen toimilupaan liittyvia seikkoja. ESMA
pyytaa lausuntoja 22.5.2014 mennessa. Lausuntopyyntd
yksityiskohtaisemmista ehdotuksista on tarkoitus julkaista
my&hemmin vuoden 2014 aikana.

Markkinoiden vaarinkayttéasetukseen liittyva
2-tason saantely

ESMA julkaisi loppuvuodesta 2013 keskustelupaperin
markkinoiden vaarinkayttdasetukseen liittyvasta 2-tason
saantelystd. ESMAN Market Integrity Standing Committee
analysoi saatuja lausuntoja ja valmistelee lausuntopyyntta
yksityiskohtaisermmista ehdotuksista. Lausuntopyyntd on
tarkoitus julkaista my&hemmin vuoden 2014 aikana.
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Joukkovelkakirjalainoja koskevan esitteen
laatiminen

Yritysten joukkolainojen maara on lisdéntynyt

Yritysten joukkolainojen likkeeseenlaskut ovat lisdanty-

neet Suomessa viime vuosina. Joukkovelkakirjamarkkinan
vilkkastuminen nékyy myos Finanssivalvonnan hyvaksymien
esitteiden maarassa. Vuosina 2009-2011 velkakirjojen listal-
leottoesitteitd laadittin alle kymmenen kappaletta vuodessa.
Vuonna 2012 esitteita oli jo 15 ja vuonna 2013 yhteensa

20 kappaletta. Porssiyhtididen joukkovelkakirjalainat, joista
listalleottoesitteita laadittiin, ovat olleet kooltaan yleensa
50-200 miljoonaa euroa.

Missa tilanteissa joukkovelkakirjojen liikkeeseen-
laskuista tulee laatia esite?

Joukkovelkakirjojen tarjoaminen yleisdlle edellyttda Finans-
sivalvonnan hyvaksymaa esitettd, kun tarjottava maara on
vahintaan 1,5 miljoonaa euroa. Jos tarjottava maara 12
kuukauden gjalta j&a alle 1,5 miljoonan euron, ei esitetté tar-
vitse laatia. Mikali tarjottava maara on vahintaéan 5 miljoonaa
euroa, laaditaan niin sanottu EU-esite. Pienemmista tarjo-
uksista' laaditaan niin sanottu kansallinen esite. Jaliempana
esitteelld tarkoitetaan EU-esitetta.

Esitteen laatimisvelvollisuudesta on arvopaperimarkkina-
laissa useita poikkeuksia. Esimerkiksi jos lainaa ei tarjota
yleisolle, vaan suppealle sijoittajajoukolle tai kokeneille
sijoittajille, esitetta ei tarvitse laatia lainan tarjoamista varten.
Esitettéd ei mydskaan tarvitse laatia sellaisten velkakirjojen
tarjoamisesta, joita tarjotaan hankittavaksi vahintéan

100 000 euron arvosta kutakin sijoittajaa kohden.

Vaikkei joukkovelkakirjojen tarjoaminen synnyttaisikédan
esitevelvollisuutta, vaaditaan esite aina silloin, kun velkakirjat
listataan porssiin. Esitteen laatimisvelvollisuus syntyy siis
erikseen arvopapereiden tarjoamisen ja erikseen niiden lis-
talleoton osalta. Suurin osa Finanssivalvonnan hyvaksymista
joukkovelkakirjaesitteista on laadittu nimenomaan velkakirjo-
jen listalleottoa varten.

1 Kansallinen esite laaditaan arvopaperitarjouksista, jotka ovat vahintaan 1,5
miljoonaa mutta alle 5 miljoonaa euroa.
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First North -joukkovelkakirjamarkkinalla
kevyemmat vaatimukset

First North -joukkovelkakirjamarkkina lanseerattiin Suo-
messa tammikuussa 2014. Se on NASDAQ OMX:n vaih-
toehtoinen markkinapaikka, jossa yhtidilla on kevyemmat
vaatimukset ja velvoitteet kuin pddmarkkinalla. First North
-joukkovelkakirjamarkkina on erityisesti pienille ja keskisuu-
rille yhtidille luotu markkina.

Velkakirjojen listaukseen riittaa, etté laaditaan First North
-joukkovelkakirjamarkkinan saantéjen mukainen yhtidesite.
Listauksen yhteydessa voidaan yhtidesitteella myds tarjota
velkakirjoja yleisolle alle 5 miljoonalla eurolla?. Yhtidesitteen
siséltdvaatimukset ovat kevyemmat kuin Finanssivalvonnalla
hyvaksytettavan arvopaperimarkkinalain mukaisen esitteen.
Mikali yleisolle tarjottava maaré on vahintdan 5 miljoonaa
euroa, on laadittava arvopaperimarkkinalain mukainen EU-
esite ja hyvaksytettava se Finanssivalvonnalla.

Yhtidesitteen tai EU-esitteen laatimisen liséksi First North
-listaus edellyttad, ettd hakemusprosessissa on avustamas-
sa Hyvaksytty Neuvonantaja. Edellytyksend on myos, etta
velkakirjat on liitetty arvo-osuusjarjestelmaan. Yhtidlta edel-
lytetadn padséantdisesti vahintdan kahden vuoden tilinpaa-
téshistoriaa. Sen sijaan IFRS-raportointia ei edellytetd, toisin
kuin porssilistalle listautuvilta yhti6ilta. First North -joukkovel-
kakirjamarkkinalle listatun velkakirjan likkeeseenlaskijana voi
olla myd&s yksityinen osakeyhtid, kun taas porssiyhtididen
tulee olla julkisia osakeyhtioita.

Kolmiosainen esite tuo joustavuutta liikkeeseen-
laskuihin

Esite voidaan laatia yksi- tai kolmiosaisena. Yksiosainen esi-
te soveltuu yksittaiseen tarjoamiseen ja listalleottoon. Mikali
yhtié suunnittelee toteuttavansa vuoden sisélla useampia
likkeeseenlaskuja, kolmiosainen esite tuo joustavuutta.
Yhti6 voi laatia valmiiksi rekisterdintiasiakirjan, joka sisaltaa
likkeeseenlaskijaa koskevat tiedot. Kutakin likkeeseenlas-
kua varten laaditaan aina erillinen arvopaperilite. Arvopa-

2 Arvopapereita voidaan tarjota Euroopan talousalueella 12 kuukauden
aikana yhteenlasketulta vastikkeeltaan alle 5 miljoonan euron suuruisella
maaralla.
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perilitteessa annetaan tiedot tarjottavasta arvopaperista

ja tarjouksesta. Arvopaperiliitteen liséksi laaditaan kunkin
likkeeseenlaskun yhteydessa tiivistelma. Tiivistelma on
taulukkomainen yhteenveto rekisterdintiasiakirjan ja arvopa-
perilitteen olennaisimmista tiedoista.

Kolmiosaista esitetta kaytettdessa voidaan siis rekisterdin-
tiasiakirjan voimassaoloaikana laskea liikkeeseen erilaisia
tuotteita laatimalla tuotekohtainen arvopaperiliite ja tiivis-
telméa. Rekisterdintiasiakirja on voimassa 12 kuukautta

sen hyvaksymisesta. Jotta rekisterdintiasiakirjaa voidaan
kayttaa edelld mainitulla tavalla, se tulee pitd4 ajan tasalla
taydentamalla sitd. Kaytanndssé uusien liikkeeseenlaskujen
yhteydessa rekisterdintiasiakirjan tdydennykset tehdaan
arvopaperiliitteisiin.

Mikali yhtié suunnittelee toteuttavansa vuoden sisélla
runsaasti likkeeseenlaskuja, se voi laatia ohjelmaesitteen.
Ohjelmaesitteen kayttd helpottaa ja nopeuttaa likkeeseen-
laskujen toteuttamista, koska yksittéisten likkeeseenlasku-
jen yhteydessa ei tarvitse hyvaksyttad mitdan dokumentaa-
tiota Finanssivalvonnalla (mahdollisia tdydennyksia lukuun
ottamatta). Ohjelmaesitteita koskevat yksityiskohtaiset
sadnnokset, jotka edellyttavat muun muassa, etta kaikkia
tarjottavia tuotteita koskevat riskit ja laskukaavat seka eh-
tomallit esitetdan jo itse ohjelmaesitteessa. Ohjelmaesitteita
kayttavat useimmiten pankit.

Joukkolainaesite on osake-esitetta suppeampi

Osake-esitteeseen verrattuna velkakirjoja koskeva esite on
suppeampi. Velkakirjoja koskevissa esitteissa taloudelliset
tiedot vaaditaan vain kahdelta vuodelta, kun ne osake-
esitteissé tulee yleensé antaa kolmelta vuodelta. Velkakirjoja
koskevissa esitteissa ei edellytetd mydskaan selvitysta liik-
keeseenlaskijan toiminnallisesta ja taloudellisesta asemasta
(Operating and Financial Review eli OFR).

Esitteen on siséllettava komission esiteasetuksen liitteissé
luetellut vahimmaistiedot.® Tavallisesti velkakirjoja koskevan
esitteen laadinnassa kaytetaan seuraavia esiteasetuksen
liitteita: rekisterdintiasiakirja, liite IV, arvopaperiliite, lite V

ja tiivistelma, liite XXII. Naita vaatimuksia sovelletaan, kun
velkakirjojen yksikkdkoko on alle 100 000 euroa (yleinen
yksikkdkoko on 1 000 euroa).

3 Komission asetus (EY) N:o 809/2004 muutoksineen, konsolidoitu versio
28.8.2013.
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Malliehdot laadittu helpottamaan joukkolainojen
kayttoa

Elinkeinoelaman keskusliitto ja Listayhtididen neuvotte-
lukunta laativat vuonna 2013 joukkolainojen malliehdot
helpottaakseen joukkolainojen kayttda yritysten rahoitus-
vaihtoehtona. Malliehtojen tavoitteena on erityisesti alentaa
myds pienempien yritysten kynnysté laskea likkeeseen
joukkolainoja. Malliehdot ovat saatavissa edellda mainittujen
tahojen internetsivuilta. Ehdot on laadittu englanniksi ja ne
on tarkoitus k&antaa myos suomeksi.

Kéaytettdessa joukkolainan malliehtoja tulee huomioida, ettéa
malliehdot eivat sisalla kaikkia komission esiteasetuksen
esitteeseen vaatimia tietoja velkakirjojen tarjoamisen osalta
(esim. merkintaaika, merkintéjen maksu ja velkakirjojen
toimitus). Kaytettaessa esitetta velkakirjojen tarjoamiseen
esitteeseen tulee siséllyttaa kaikki komission esiteasetuksen
mukaiset tarjoamista koskevat seikat.

Kevennetyt esitteet pk-yrityksille

Pk-yritykset ja listayhtiét, joilla on vahdinen markkina-arvo?,
voivat laatia esitteen kevennettyjen vaatimusten mukaan.
Kevennetyt vaatimukset koskevat likkeeseenlaskijasta
annettavia tietoja. Arvopaperiliite laaditaan normaalien
siséltdvaatimusten mukaan ja tiivistelma soveltuvin osin
normaalien tiivistelmavaatimusten mukaisesti. Velkakirjoja
koskevan esitteen laatimisessa voidaan talloin kayttéa seu-
raavia esiteasetuksen liitteita: rekisterdintiasiakirja, lite XXV,
arvopaperiliite, lite V ja tiivistelma, liite XXII.

Vaatimuksia on kevennetty yhtién taloudellisten tietojen
osalta, jotka vaaditaan vain yhdelta vuodelta. Taloudellisia
tietoja ei tarvitse mydskaan sisallyttaa esitteeseen edes
viitattuina asiakirjoina vaan riittaa, etté esitteesta ilmenee,
mista viimeisin tilinp&atds ja osavuosikatsaus ovat saatavis-
sa.

Velkakirjoja koskevan esitteen voi Finanssi-
valvonnan suostumuksella laatia englanniksi

Paasaantdisesti Suomessa esitteet laaditaan joko suomek-
si tai ruotsiksi. Finanssivalvonta voi hakemuksesta antaa
suostumuksen velkakirjoja koskevan esitteen laatimiseen
englanniksi. Suostumusta tulisi hakea samassa yhteydessa,
4 Pieni ja keskisuuri yritys ja yritys, jolla on vahdinen markkina-arvo on

maéritelty valtiovarainministerion asetuksessa arvopaperimarkkinalain 3-5
luvuissa tarkoitetuista esitteista (1019/2012).
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kun haetaan esitteen hyvéksymista. Mikéli Finanssivalvonta
mydntaa suostumuksen esitteen laatimiseen englanniksi,
esitteen tiivistelma tulee kuitenkin laatia suomeksi tai ruot-
siksi. Jos esite laaditaan englanniksi, tulee myos esitteeseen
siséllytettyjen yhtidn taloudellisten tietojen (tilinpaatésten ja
osavuosikatsausten) olla englanniksi.

Esitteen hyvaksyminen

Finanssivalvonta p&attad uusien likkeeseenlaskijoiden esit-
teiden hyvéaksymisesta 20 pankkipéivan kuluessa.® Muutoin
hyvaksymisaika on 10 pankkipaivaa. Kaytannossa esitteiden
laatijoiden kanssa keskustellaan hyvaksymisaikataulusta ja
pyritadn mahdollisuuksien mukaan noudattamaan aikatau-
lutoiveita. Esitteen hyvéksymisaikana Finanssivalvonta kom-
mentoi esitetta kirjallisesti. Esitteen laatija vastaa komment-
teihin kirjallisesti ja tekee tarvittavat muutokset esitteeseen.

Esitteiden hyvaksymispaatoksesta peritaan
toimenpidemaksu

Finanssivalvonta perii esitteiden hyvaksymisesta toimenpi-
demaksun. Velkakirjoja koskevan yksiosaisen esitteen mak-
su on 2 600 euroa. Kolmiosaisen esitteen toimenpidemaksu
muodostuu kahdesta osasta: rekisterdintiasiakirjan hyvaksy-
minen 1 600 euroa ja arvopaperilitteen ja tiivistelman hyvak-
syminen 1 100 euroa. Esitteen tdydennyksen hyvaksymises-
ta peritddn 1 100 euroa. Ohjelmaesitteen hyvaksymisesta
peritddn 3 700 euroa, mika kattaa myos ohjelmaesitteen
taydennykset. Finanssivalvonnan toimenpidemaksutaulukko
on saatavissa osoitteessa: http://www.finanssivalvonta.fi/
fi/Fiva/Toimivalta/Toiminnan_rahoitus/Toimenpidemaksut/
Pages/Default.aspx.

5 20 pankkipaivan hyvéksymisaika koskee tilanteita, joissa likkeeseenlaski-
jan arvopapereita ei ole aikaisemmin tarjottu yleisolle tai otettu kaupan-
kaynnin kohteeksi saannellylla markkinalla.
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Uusi eurooppalainen esiterekisteri

Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen (ESMA) on
avannut rekisterin/tietokannan, jossa on saatavilla tiedot
kaikkien ETA-maiden valvojien hyvaksymista arvopape-
riesitteisté ja niiden tdydennyksistd. Rekisterissa on myds
hyperlinkit kuhunkin esitteeseen’.

ESMAN esiterekisterin osoite on http://registers.esma.euro-
pa.eu/publication/start.

Finanssivalvonta on toimittanut tiedot ja hyperlinkit kaikista
1.1.2012 jalkeen hyvaksymistaan esitteistda ESMAnN rekiste-
riin ja toimittaa sinne jatkossa tiedon kustakin hyvaksymas-
taan esitteesta tai tdydennyksesta. Liséksi Finanssivalvonta
pitd& hyvaksymansa esitteet saatavilla Finanssivalvonnan
omassa esiterekisterissa.

Finanssivalvonnan esiterekisterin osoite on www.finanssival-
vonta.fi/fi/Listayhtiolle/Esitteet/Esiterekisteri/Pages/Esitere-
kisteri.aspx.

Kumpikaan rekisteri ei ole esitteiden julkaisukanava, vaan
likkeeseenlaskijat vastaavat esitteiden julkaisemisesta ja
julkaisevat esitteet yleensa omilla internet-sivuillaan. Uudet
esitteet eivat tdman vuoksi ole saatavilla Finanssivalvonnan
ja ESMAN rekistereissa valitttmasti hyvaksymisen jalkeen,
vaan vasta sen jalkeen, kun likkeeseenlaskija on julkaissut
ne. ESMAN rekisterissa kutakin esitetta koskevaa tietoa
sdilytetdan vahintédan 12 kuukautta, mutta t&4ta vanhempia
esitetietoja ei valttamatta ole saatavilla.

1 ESMAN rekisterin it-jarjestelman ollessa uusi, on mahdollista, etté joitakin
esitteitd puuttuu vielé rekisterista.
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Laki vaihtoehtorahastojen hoitajista
(AIFML) voimaan Suomessa 15.3.2014

Euroopan komission ehdotus vaihtoehtorahastoja koske-
vaksi direktiiviksi annettiin 29.4.2009. Euroopan parlamentin
ja neuvoston direktiivi (2011/61/EU) vaihtoehtoisten sijoitus-
rahastojen hoitajista pannaan taytantddn Suomessa lailla
vaihtoehtorahastojen hoitajista (162/2014).

Suomessa toimivien vaihtoehtorahaston hoitajien lukuméaa-
ran arvioidaan uuden saantelyn voimaantulohetkelld olevan
vajaat sata ja ndiden hoidossa olevien vaihtoehtorahastojen
lukumaéaran arvioidaan olevan 300-400 rahaston vaiheil-

la. Hoidossa olevien varojen méaran arvioidaan asettuvan
15-20 miljardin euron luokkaan.

Vaihtoehtorahastojen laaja kirjo

Tyypillisia suomalaisia vaihtoehtorahastoja ovat padoma-
rahastot, kiinteistérahastot ja kaikki erikoissijoitusrahastot.
Vaihtoehtorahaston juridista muotoa ei ole rajattu. Vaihtoeh-
torahasto voi Suomessa olla esimerkiksi sopimustyyppinen
rahasto (erikoissijoitusrahasto) tai kommandiitti- tai osakeyh-
tidmuotoinen vaihtoehtorahasto (usein paaoma- ja kiinteis-
tdrahastot). Muissa EU-jasenvaltioissa vaihtoehtorahastoilla
on omat juridiset muotonsa.

Vaihtoehtorahasto voi sijoittaa 1&ahtékohtaisesti rajoituksetta
rahoitusvalineisiin eli arvopapereihin ja johdannaisiin ja néi-
den lisdksi myds muihin sijoituskohteisiin, kuten esimerkiksi
jalometalleihin, asunto-osakkeisiin ja kiinteistoihin.

Erikoissijoitusrahastojen sijoituspolitiikka vapautuu

Vaihtoehtorahastosaantely ei aseta erikoissijoitusrahasto-
jen sijoituspolitiikalle vastaavia rajoja kuin aikaisempi, myds
erikoissijoitusrahastoja koskenut sijoitusrahastolain mukai-
nen, suhteellisen tiukka sijoitusrajojen s&antely Suomessa.
Finanssivalvonta ei enda vahvista erikoissijoitusrahaston
sdantoja tai sdantdmuutoksia. Nahtavaksi jag, kuinka toimi-
jat hyddyntavat tatd mahdollisuutta ja millaisia uusia tuotteita
markkinoille muutoksen myéta tulee.

AIFML saantelee hoitajan toiminnan jarjestamista -
ei sijoittamista

AIFML séantelee ensisijaisesti vaihtoehtorahaston hoitajan
toimintaa ja toiminnan jarjestamista, toisin kuin sijoitusrahas-
todirektiivi, joka séantelee liséksi sijoitusrahaston sijoitus-
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toimintaa (mm. sallitut sijoituskohteet ja sijoitusten vahim-
maishajautusvaatimukset).

Vaihtoehtorahaston hoitajalla tulee olla joko toimilupa tai
mikali hoidettavien varojen maara jaa alle laissa sédadettyjen
rajojen (100 MEUR/500 MEUR), riittaa hoitajalle lahtékohtai-
sesti pelkka rekisterointi. Vaihtoehtorahaston hoitamisesta
ilman asianmukaista toimilupaa tai rekisterdintia on sdéadetty
sanktio (AIFML 22:5 § vaihtoehtorahastorikos, josta rangais-
tuksena sakkoa tai enintdan yksi vuosi vankeutta). Vuonna
2013 Suomeen rekisteroityjen erikoissijoitusrahastojen
lukumaéara vaheni 26:lla. Vaheneminen johtui erityisesti siita,
etta rahastoyhtioét muuttivat toiminnassa olevia erikoissijoi-
tusrahastoja sijoitusrahastodirektiivin mukaisiksi sijoitusra-
hastoiksi.

Toimiluvallisen hoitajan tulee jarjestaa toiminta
saantelyn mukaiseksi

Toimiluvallisen hoitajan tulee organisoida toiminta sdantelyn
mukaiseksi ja silla tulee olla riittavat resurssit seké teknisesti
ettd henkildstdn méaran ja osaamisen suhteen. Toimiluval-
lisen toimijan on jarjestettava vaintoehtorahastojen riski-
en- ja likviditeetinhallinta, viranomaisraportointi ja sdantelyn
noudattamisen valvonta. Toimiluvallinen toimija ei saa olla
niin sanottu pelkka postilaatikkoyhtio eika keskeisia tehtavia,
salkunhoitoa ja riskienhallintaa, saa ulkoistaa toimiluvatto-
malle toimijalle. Toimiluvallisen vaihtoehtorahaston hoitajan
on nimettava kullekin hoitamalleen vaihtoehtorahastolle séi-
lytysyhteisd, joka séilyttaa sijoitusvarallisuuden tai pitaa siita
kirjaa kun sailyttdminen ei ole mahdollista. Sailytysyhteis6
valvoo lisaksi vaihtoehtorahaston kassavirtoja ja toiminnan
muuta lain mukaisuutta.

Myos rekisterdinti mahdollinen - ei tiukkoja
toiminnan jarjestamisvaatimuksia

Pelkastaan rekisterdityvaa vaihtoehtorahaston hoitajaa
eivat edelld kuvatut toiminnan jarjestamisvaatimukset
koske. My0s rekisterdityvan vaihtoehtorahaston hoitajan on
kuitenkin raportoitava hoidossa olevien rahastojen sijoitus-
toiminnasta vastaavasti kuten toimiluvallisen. Suomessa
rekisterdityvan vaihtoehtorahaston hoitajan on noudatettava
markkinoinnissa samoja sa&nnoksié kuin toimiluvallisen
vaihtoehtorahaston hoitajan.
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Vaihtoehtorahastojen markkinointi ammattimaisille
sijoittajille yli rajojen helpottuu

Euroopan laajuinen séantely vaihtoehtorahastojen hoitajista
mahdollistaa vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen markkinoin-
nin ammattimaisille sijoittajille sen jalkeen kun asiaa koske-
va notifikaatio on tehty sille jasenvaltiolle, johon rahastoa
aiotaan markkinoida. Vaihtoehtorahastojen markkinoinnin
helpottuminen eri jdsenmaissa ja rajojen yli lisdnnee rahasto-
valikoimatarjontaa myds Suomessa.

Kansallisesti voidaan sallia vaihtoehtorahastojen
markkinointi my6s ei-ammattimaisille sijoittajille

Kansallisesti on mahdollista sallia naiden rahastojen tar-
joaminen myos ei-ammattimaisille sijoittajille. Tatéd mahdol-
lisuutta on kaytetty yleisesti eri jasenvaltioissa vaihtelevan
siséltdisend. Suomessa vaihtoehtorahastojen markkinointi
ei-ammattimaisille sijoittajille on laajasti sallittua edellyttaen,
ettd hoitajalla on toimilupa ja etté rahastosta on laadittu li-
séksi avaintietoesite. Liséksi rajatulle joukolle ei-ammattimai-
sia sijoittajia on mahdollista markkinoida vaihtoehtorahastoa
vield jonkin verran valjiemmin edellytyksin.

Sijoittajalle lisdhaastetta erilaisten juridisten
rahastorakenteiden osaamisessa

Kommandiittiyhtiomuotoisiin kiinteistd- ja pddomarahastoi-
hin liittyy yksityiskohtainen sopimusrakenne (yhtiésopimus/
yhtidmiessopimus), johon sijoittajan tulee perehtya hyvin.
Sijoittajan on hyva huomata, ettd merkinta-, lunastus-, osto-
ja myyntiprosessi vaihtelevat kdytanndssa merkittavasti
vaihtoehtorahaston juridisen rakenteen mukaan (erikoissijoi-
tusrahasto, oy- tai ky-muotoinen vaihtoehtorahasto).
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Porssitiedotteen perustiedot

Liikkeeseenlaskijan tiedonantovelvollisuutta koskevissa
maarayksissa ja ohjeissa (7/2013) on uusi, avoimuusdirek-
tiiviin perustuva maarays pdérssitiedotteen perustiedoista.
Méaarayksen' mukaan tiedotteesta, jolla sdanneltyja tie-
toja julkistetaan, tulee selvasti kayda ilmi perustiedot eli
likkeeseenlaskijan nimi, tiedotteen julkistamispaivamaara
ja kellonaika, tiedotteen aihe seka se, ettd on kysymys
saannellyista tiedoista. Finanssivalvonnan tulkinnan? mukaan
viimeksi mainittu vaatimus tayttyy, kun tilinpaatostiedotteen
siséltavan tiedotteen perustiedoissa lukee "tilinpaatdstie-
dote", osavuosikatsauksen "osavuosikatsaus”, johdon
osavuotisen selvityksen "johdon osavuotinen selvitys" seka
tilinpa&toksen ja toimintakertomuksen "tilinp&&tds ja toimin-
takertomus". Arvopaperimarkkinalain (AML) 6 luvun 4 §:n 1
momentin perusteella julkistettavien tiedotteiden perustie-
doissa kaytetaan yleisnimiketta "porssitiedote".

Tiedotteen jakelujarjestelméan annettavat tiedot

Saanneltyjen tietojen julkistaminen tapahtuu paasaantaoi-
sesti jonkin jakelujarjestelman kautta. Jakelujarjestelmassa
tiedotteelle voidaan joutua antamaan tiettyja yksildintitietoja,
esimerkiksi tiedotteen otsikko. Jakelujarjestelman vaati-
milla tiedoilla ei kuitenkaan voi korvata Finanssivalvonnan
maarayksessa tarkoitettuja perustietoja. Kaikkien edella
mainittujen perustietojen tulee sisaltya likkeeseenlaskijan
porssitiedotteeseen, vaikka ne kavisivat osittain iimi myods
jakelujarjestelman tiedoista ja nakyisivat joissain uutissyot-
teissad kahteen kertaan.

Tiedoteluokka kansallisessa tiedotevarastossa

Kansalliseen tiedotevarastoon (OAM) on maéritelty sinne
toimitettujen sdanneltyjen tietojen luokittelemista varten
tiedoteluokkia, joiden tarkoituksena on edesauttaa tiedo-
tevarastossa olevien tietojen [dytymista ja ndin parantaa
tiedotevaraston kéytettavyytta. Joissain tapauksissa tiedote-
luokka on sama kuin tiedotteen perustieto, mutta erityisesti
"pdrssitiedotteen” luokittelua varten on useampia tiedote-
luokkia. Tiedoteluokka olisi hyva valita siten, etta se kuvas-
taa mahdollisimman hyvin julkistettujen tietojen sisaltoa.

1 Maaraykset ja ohjeet 7/2013 Liikkeeseenlaskijan tiedonantovelvollisuus,
luku 11.2.1 kohta (9).

2 Maaraykset ja ohjeet 7/2013 Liikkeeseenlaskijan tiedonantovelvollisuus,
luku 11.2.1 kohta (18).
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Liputusilmoituksista Finanssivalvonta suosittelee?, etta tieto
julkistetaan aina omana tiedotteenaan ja se tallennetaan
tiedotevarastoon tiedoteluokkaan "Muutokset osakepaa-
omassa ja 4animaarassa”, jotta osakkeenomistajat 10ytai-
sivat tiedotevarastosta tiedon osakekannan tuottamasta
aanimaarasta ja osakkeiden kokonaismaarasta mahdollisim-
man helposti. Tiedotevarastossa on myos tiedoteluokkia,
jotka eivat vastaa Suomen arvopaperimarkkinalain (AML)
termistda; esimerkiksi sdanndllisen tiedonantovelvollisuuden
raporteille on myos tiedoteluokat "neljannesvuosikatsaus”
ja "puolivuotisraportti”. Naita tiedoteluokkia ei kuitenkaan
tulisi kayttad, vaan tulisi valita AML:n termistdéon perustuva
tiedoteluokka eli "osavuosikatsaus".

3 Maéaraykset ja ohjeet 8/2013 Huomattavien omistus- ja ddniosuuksien
iimoittaminen, luku 5.2 kohta (8).
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Maaraykset ja ohjeet liikkeeseenlaskijan
tiedonantovelvollisuudesta nyt myos
englanniksi

Finanssivalvonnan maaraykset ja ohjeet 7/2013 likkeeseen-
laskijan tiedonantovelvollisuudesta liitteineen on nyt saata-
villa Finanssivalvonnan verkkopalvelussa myos englannin
kielella. Maaraykset ja ohjeet 16ytyvat osoitteesta http://
www.finanssivalvonta.fi/en/Regulation/Regulations/New/
Pages/Default.aspx.

Lisatietoja antaa:

Markkinavalvonta, puhelin 010 831 5585.
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