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1. VYleista

Padomasijoittaminen on kehittynyt Suomessa toimialaksi 1980-luvun lopulta ldhtien. Padomasijoittajilla on
keskeinen merkitys kasvuyritysten rahoittajina ja omistajina. Erityisesti 2000-luvulla Suomen
padaomasijoitustoiminta on kasvanut merkittavasti ja samalla se on kehittynyt tarkedksi osaksi suomalaisten
yritysten rahoitusjarjestelmaa. Padomasijoitukset taydentavat pankkisektoria ja porssia rahoituspdaaomien
valityskanavana yrityksille. Pankkirahoituksesta padaomasijoitukset erottaa oman padoman ehtoisuus ja
vakuudettomuus. Porssisijoituksista pddomasijoitukset eroavat pitkdaikaisuutensa ja epalikvidiytensa takia.
Lisdksi Padomasijoittajat osallistuvat aktiivisesti sijoituksen kohteena olevan yrityksen kehittamiseen.

Pddomasijoittaminen on toimialana kehittynyt ammattimaista padomasijoitustoimintaa harjoittavien
yritysten ja niita rahoittavien institutionaalisten sijoittajien kuten elakelaitosten ja vakuutusyhtididen valilla
muovautuneiden toimintatapojen kautta. Pddomasijoitustoiminnan rakenteet ja keskeiset ehdot ovat
varsin vakiintuneita ja sijoittajien piirissa hyvin tunnettuja. Vakiintuneita toimintamalleja tukee alan
jarjestdjen harjoittama standardointitoiminta julkaistujen koodien, suositusten ja mallien muodossa.
Padomasijoitusten volyymien ja merkityksen kasvaessa on varsinkin Suomen ulkopuolella noussut esiin
laajemman yleisbn ja viranomaisten tarve ymmartda pddomasijoitustoiminnan rakenteita ja
toimintamalleja. Tatda voidaan kutsua toimialan lapinakyvyyden lisdamisen tarpeeksi. Lapindkyvyyden
tarvetta on lisannyt mm. paddomasijoittajien keskeinen rooli riskipddoman tuojina tulevaisuuden
talouskasvun  kannalta tarkeisiin  innovatiivisiin  kasvuyrityksiin. ~ Vakiintuneen  yritystoiminnan
muutostilanteissa, kuten johdon vyritysostoissa padomasijoittajien riskisijoitukset puolestaan luovat
perustan hankkeen lainarahoitukselle ja toiminta linkittyy siten koko rahoitussektorin toimintaan.
Padomasijoittajien hankkeet ovat saattaneet koskettaa yrityksia, jotka tyollistavat tuhansia ihmisia ja tata
kautta myos tyontekijoiden etujarjestdjen tarve ymmartda ja seurata padomasijoittamista on lisdantynyt.
Lisdksi huomattava osa pdaomasijoitustoimialan padomista on perdisin tyoeldkelaitoksilta ja toimialaan
kohdistuu siksi mielenkiintoa osana tydelakelaitosten sijoitussalkkua.

Padomasijoittajien toimintamallien ja padaomasijoitustoiminnan merkityksen ymmartaminen ja toiminnan
lapindkyvyys yhteiskunnassa on tarkeaa, jotta pystytdaan valttamaan puutteelliseen tietoon perustuvat
vadrinkasitykset toiminnan pdamaarista tai menettelytavoista.

Viime aikoina lapindkyvyyden tarve on otettu huomioon useissa maissa ja esimerkiksi Englannissa,
Tanskassa ja Ruotsissa on toimialajarjestdjen aloitteesta laadittu avoimuutta ja lapindkyvyytta koskevia
ohjeita ja suosituksia.

Nama Suomen pddomasijoitusyhdistyksen suositukset on tarkoitettu toimimaan standardina
pdadaomasijoitustoimialan avoimuudelle ja lapindkyvyydelle Suomessa. Padomasijoittamiseen soveltuvat
mm. lukuisat yleiset yhtio-, sopimus- tyd-, ymparistd-, kilpailu- ja verolait. Koska yleisen lainsdadannon
toistaminen nyt kasilla olevan kaltaisessa suosituksessa ei ole mielekdstd edes valikoiden, tassa
suosituksessa keskitytdan tarkeimpiin toimialan avoimuutta ja lapindkyvyytta lisdaviin standardeihin.

Jaljempana olevassa esittelytekstissa on kaytetty seuraavia termeja:

Pdadomasijoitusrahasto (tai Rahasto) yhtyma tai yhteisd, johon useat ammattimaiset sijoittajat ovat
sijoittaneet varoja edelleen yrityksiin sijoitettavaksi



Hallinnointiyhtio yhtio, joka vastaa Pddomasijoitusrahaston sijoitustoiminnasta ja
hallinnoinnista

Padomasijoittaja Padomasijoitusrahaston ja Hallinnointiyhtion yhdessa
muodostama sijoittajataho

Kohdeyritys yhtido, johon P&ddomasijoittaja suunnittelee sijoituksen
tekemista tai on tehnyt sijoituksen

Ndiden suositusten alussa kappaleessa 2 “padomasijoittamisesta” on varsin laaja kuvaus
pdadaomasijoittamisesta ja sen toimintamallista yleisellad tasolla kuvattuna. Tdma ei ole varsinainen suositus,
vaan taustoitus suosituksen ymmartamiselle.  Kappaleessa 3 esitellddn keskeisid tunnuslukuja, jotka
pohjautuvat yleiseurooppalaisen PEREP_Analytics -tietokannan pohjalta tehtdvdan vuosittaiseen
toimialatutkimukseen, Thomson Reutersin vuosittain tekemadan tuottotutkimukseen seka yhdistyksen
teettamaan  vaikuttavuustutkimukseen. Nama luvut padivitetdadn vuosittain. Kappaleessa 4
"hallinnointiyhtion ja sijoittajien etujen yhteensovittaminen” kaydaan lapi Padomasijoitusrahaston
rakennetta, sijoittajia asemaa, voitonjakoa seka Padomasijoittajan Kohdeyritysten ja listattujen yhtididen
valiseen tiedonantovelvollisuuteen liittyvia eroja. Myos tama kappale on taustoitus suosituksen ja liitteena
olevien standardien ymmartamiselle. Kappaleessa 5 ”padomasijoitustoiminnan juridista ymparistoa”
kasitelldadn toimialaa koskevaa sdantelyd. Kappale 6 on johdatus suositukseen, jossa kdydaan lapi
suositusten velvoittavuutta, seurantaa ja sanktiomekanismeja. Kappaleessa 7 on varsinaiset suositukset,
joita Suomen padomasijoitusyhdistys ry:n jasenet sitoutuvat noudattamaan.

2. P3ddomasijoittamisesta

Pdadomasijoittamisella tarkoitetaan tdssa suosituksessa samoin kuin yleisessa kielenkdytdssa ammattimaista
oman paaomanehtoisten sijoitusten tekemista listaamattomiin yrityksiin. Padomasijoittajalla puolestaan
tarkoitetaan padomasijoitustoimintaa harjoittavaa yritysta. Useimmiten P&ddomasijoittaja harjoittaa
toimintaa perustamiinsa Rahastoihin sijoittajilta keratyilla varoilla. Rahaston sijoittajat ovat yleensa
ammattimaisia sijoittajia, tyypillisimmin eldkelaitoksia tai vakuutusyhtioitda. Olemassa on myds sellaisia
padomasijoittajia, jotka tekevat padomasijoituksia yrityksiin suoraan omasta taseestaan taikka
emoyhtion/tytaryhtion varoista.

Padomasijoitusrahastot perustetaan yleensa maaraaikaisiksi. Suomessa yleisin Rahaston juridinen muoto
on kommandiittiyhti6é. Yleensa sijoittajat eivdt maksa Rahaston sovittua kokoa vastaavaa summaa
Rahastoon kokonaisuudessaan Rahaston perustamisen yhteydessa. Tavallisimmin aluksi maksetaan vain
murto-osa Rahaston sovitusta kokonaismaarasta perustamiskulujen kattamiseen ja sen jalkeen paaomia
maksetaan Rahastoon sitda mukaa kuin Hallinnointiyhtio I6ytaa Rahastolle sopivia sijoituskohteita.

Padomasijoittaja  sijoittaa  sellaisiin, yleensa listaamattomiin  yrityksiin, joilla on  hyvat
kehittymismahdollisuudet. Joskus Padomasijoittaja voi tehda tarjouksen myos listatun yhtion osakkeista
vetddkseen yrityksen pois porssista tata tarkoitusta varten perustamansa yhtion kautta. Tallainen tarjous
tulee kysymykseen esim. silloin kun julkisesti noteeratun yhtion kasvusuunnitelman arvioidaan edellyttavan
keskitetympaa omistamista kuin porssissa olisi mahdollista.

Pdadomasijoittaja ei ole Kohdeyrityksen pysyva omistaja, vaan pyrkii irtautumaan Kohdeyrityksesta sovitun
suunnitelman mukaisesti. Sijoituksista irtaudutaan tyypillisesti 3 - 7 vuoden aikana sijoituksen tekemisesta.
Padomasijoittajat kayttavat sijoituksissaan ldahes kaikkia osakeyhtidlain tarjoamia instrumentteja.
Tyypillisimmin Padomasijoitukset tehddaan oman padomanehtoisina osakesijoituksina tai omaan padaomaan
sidonnaisina sijoituksina, joilla tarkoitetaan esimerkiksi vaihtovelkakirjalainoja ja optiolainoja. Osa



Pddomarahastoista kdyttdda myos nk. valirahoitusinstrumentteja (mezzanine), joissa voidaan yhdistaa
ominaisuuksia useista instrumenteista, kuten vakuudettomasta lainasta ja optiosta.

Padaomarahastot voivat olla luonteeltaan ja sijoitusstrategialtaan hyvin erilaisia. Venture capital -rahastot
tekevat yleensda vahemmistosijoituksia varhaisen kehitysvaiheen yrityksiin. Niin kutsutut buyout— eli
yrityskaupparahastot tekevat vyritysostoja, rahoittavat erilaisia laajennuksia ja tervehdyttamista.
Merkittavin ero ndiden kahden rahastomallin valilla on, ettd jalkimmaisessd Kohdeyritykset ovat jo
kassavirtapositiivisia ja liiketoimintansa vakiinnuttaneita yrityksia. Jotkut Rahastot tekevat sekd venture
capital etta buyout -sijoituksia. Rahastojen rahasto (fund of funds) on Padomasijoitusrahasto, joka sijoittaa
muihin suoria sijoituksia kohdeyrityksiin tekeviin Pddomasijoitusrahastoihin.

Sijoituksen luonne ja kaytettavat rakenteet vaihtelevat Padomasijoitusrahaston ja sijoituskohteen luonteen
mukaan. Suuremmissa yritysjarjestelyissa sijoitukseen osallistuu usein Kohdeyrityksen johtohenkildiden
lisdksi myds muita sijoittajia ja rahoittajia, joista osa tekee sijoituksensa oman padoman ehtoisena ja osa
vieraan padoman ehtoisena. Tyypillinen esimerkki buyout —sijoituksesta on johdon yritysosto (MBO-
jarjestely, management buyout). Talldin yrityksen toimiva johto ja Pddomasijoittaja ostaa yhdessa osittain
pankkirahoituksen turvin Kohdeyhtion (tai sen jonkun liiketoimintayksikon) sen entiseltd emoyhti6lta tai
muilta omistajilta.

Pdadomasijoittaminen on aktiivisen omistajuuden muoto. Padomasijoittaja pyrkii kehittdamaan yritysta
nostaakseen yrityksen arvoa. Hallinnointiyhtion tuottama lisdarvo liittyy esimerkiksi yrityksen strategioiden
luomiseen, rahoituksen kokonaisjarjestelyihin, hallitustyoskentelyyn, budjetointiin, markkinointiin,
johtamisjarjestelmien kehittdmiseen ja toimialatuntemukseen.

Kohdeyrityksen arvonnousu realisoidaan Padgomasijoitusrahaston luopuessa osuudestaan Kohdeyrityksessa.
Kohdeyritys voidaan myyda esimerkiksi teolliselle toimijalle tai listaamalla yritys porssiin.

Padomasijoitustoimialan toimintamalli voidaan esittdda kuvan 1 osoittamalla tavalla. Ensimmainen vaihe
kasittad varojenkeruun (fundraising), jolloin Padomasijoittajan perustamaan P&3domasijoitusrahastoon
kerataan varat sijoittamista varten. Tyypillisimpina sijoittajatahoina toimivat institutionaaliset sijoittajat,
kuten eldkelaitokset ja vakuutusyhtiot. Varojen kerdaamisen jalkeen Padaomasijoittajat ryhtyvat etsimaan
kehityskelpoisia sijoituskohteita, joihin Padomasijoitusrahastoihin kerattya sijoitusvarallisuutta sijoitetaan.
Padoman ohella Pdadomasijoittajat osallistuvat aktiivisesti kohdeyrityksen kehittamiseen muun muassa
toimimalla yrityksen hallituksessa. Padaomasijoittajien tuotto syntyy Kohdeyrityksen kehittamisesta ja
kasvattamisesta syntyvdsta Kohdeyrityksen arvonnoususta, joka realisoidaan myytdessa Kohdeyritys.
Myynnistd saatavat varat, sijoitukseen sitoutunut pddoma ja saavutettu tuotto, maksetaan
Pdadomasijoitusrahaston sijoittajille. Sijoittajien saaman tuoton ohella Pddomasijoittajat tekevat tarkeata
tyotda myos kansantaloudelle. Kohdeyritysten aktiivinen kehittdmistyo ja liiketoiminnan kasvattaminen
nakyvat valillisesti verotulojen kasvussa ja tyollisyyden kohenemisessa, kehittden ndin koko yhteiskuntaa.

Kuva 1. Pddomasijoitustoimialan toimintamalli



3. Keskeisia tunnuslukuja

Suomeen rekisteroidyt padomasijoitusyhtiot kerasivat vuonna 2009 uutta pddomaa yhteensd 276
miljoonan euron edesta (taulukko 1). Suomen padomasijoitusyhdistyksen jasenten hallinnoimien padomien
yhteismaara vuoden 2009 lopussa oli 5,3 miljardia euroa.

Alan toimijat tekivat vuoden 2009 aikana yhteensd 367 uutta sijoitusta, 237 eri Kohdeyritykseen. Sijoitettu
kokonaissumma oli yhteensa 389 miljoonaa euroa (Taulukko 2). Tehdyista sijoituksista venture capital -
sijoitusten osuus oli 84 miljoonaa euroa ja buyout -sijoitusten osuus 304 miljoonaa euroa. Hankintahintaisia
irtautumisia toteutettiin yhteensa 119 kappaletta, yhteensa 130 miljoonan euron arvosta.
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Taulukko 2. Tehdyt sijoitukset 1998 — 2009

Thomson Reutersin vuonna 2010 julkaiseman tuottotutkimuksen perusteella 30 vuoden aikana kaikkien
tutkimuksessa mukana olleiden 1 375 eurooppalaisen Padomasijoitusrahaston poolattu tuotto (Net Pooled
IRR) oli 8,9 %. Venture capital -rahastojen tuotto oli 1,6 % ja buyout -rahastojen tuotto 11,9 %.

Suomen padomasijoitusyhdistys julkaisi vuonna 2009 vaikuttavuustutkimuksen, jossa tarkasteltiin vuosina
2002-2004 ensimmaista kertaa pdaaomasijoituksen saaneiden yrityksien kasvua kolmen vuoden aikana



padomasijoituksen saamisesta, ja vertailtiin saatuja tuloksia sellaisten yritysten kasvulukuihin, jotka eivat
olleet saaneet padomasijoitusta.  Vaikuttavuustutkimus osoittaa, ettd padomasijoitustoiminta on
yhteiskunnallisesti merkittdvaa myos Suomessa. Tutkimustulosten perusteella pddomasijoitustoiminnalla
on selvd positiivinen vaikutus yhteiskuntaan ja kansantalouteen, kun tarkastelussa on kaytetty
yhteiskunnan kannalta keskeisia mittareita: liikevaihdon, henkilostén maaran, taseen loppusumman seka
aineettomien hyodykkeiden kasvua.

Tutkimustulosten perusteella liikevaihdon kasvulla mitattuna vuosina 2002-2004 padomasijoituksen
suomalaiselta paddomasijoittajalta saaneet vyritykset kasvoivat keskimaarin jopa kolme kertaa ei-
pdadaomasijoitusta saanutta vertailujoukkoa nopeammin. Liikevaihdon keskimaarainen kasvu kolmen vuoden
aikana paaomasijoituksen saamisesta oli 4,6 miljoonaa euroa, kun se vertailujoukon yrityksissa oli vain 1,2
miljoonaa euroa. Henkiloston maardn keskimdardinen kasvu oli kolme vuotta paddomasijoituksen
saamisesta 14,1 henkil6d ja vastaavasti vertailujoukolla vain 2,1 henkil6d. Padomasijoituksen saaneissa
yrityksissa henkiléston maara on siis tarkasteluajanjaksolla kasvanut noin kuusi kertaa nopeammin kuin ei-
pdadaomasijoitusta saaneissa yrityksissa.

4. Hallinnointiyhtion ja sijoittajien etujen yhteensovittaminen

Yleisemmin kaytossa oleva rahastorakenne kasittda yhden Rahastona toimivan kommandiittiyhtion ja sen
vastuunalaisena yhtiomiehend toimivan osakeyhtion. Sijoittajat toimivat kommandiittiyhtion danettomina
yhtiomiehina ja Hallinnointiyhtio tai sen tytaryhtio vastuunalaisena yhtidmiehena.
Pdadomasijoitusrahastoissa sijoittajien maara on yleensa varsin rajattu, tyypillinen maard on 10 - 20
sijoittajaa.

Padomasijoitusrahaston toimiaika on rajattu, yleensa noin 10 — 13 vuotta. Toiminnan alussa Rahaston varat
sijoitetaan yrityksiin, sitten Kohdeyritysten arvoa kasvatetaan minka jalkeen Kohdeyritykset myydaan tai
realisoidaan muutoin, esimerkiksi listaamalla porssiin. Sijoitusten realisoinneista kertyva paaoma ja tuotto
jaetaan sijoittajille.

Hallinnointiyhtid ja sen osakkaat sitoutuvat Rahaston toimintaan pitkdaikaisesti ja paasaantoisesti myos
merkittavalla omalla sijoituksella. Hallinnointiyhtion, sen osakkaiden ja muiden avainhenkildiden oikeus
saada osuus Rahaston voitosta on sidottu Rahaston voiton maaraan. Hallinnointiyhtion ja/tai sen
henkilokunnan merkittdava rahallinen sijoitus hallinnoimaansa Pdadaomasijoitusrahastoon ja voitto-osuuden
madraytyminen Rahaston tuoton perusteella luo Hallinnointiyhtidlle vahvan kannustimen tehda
menestyksellisia sijoituksia ja realisoida sijoitukset mahdollisimman tuottavasti.

Padomasijoitusrahasto maksaa sen sijoitustoiminnasta vastaavalle Hallinnointiyhtidlle vuotuisen
hallinnointipalkkion, jolla Hallinnointiyhtio kattaa palkka- ja muut toimintakulunsa. Hallinnointipalkkion
maara on yleensd noin 1 - 3 prosenttia Pddomasijoitusrahaston kaytettavissa olevan sijoituspdadoman
madrasta. Yhtiolle sen tekemista sijoituksista kertyneiden tulojen jakaminen osapuolten kesken on
luonnollisesti keskeisimpia sovittavia asioita. Padomasijoitusrahaston voitonjakoa koskevat ehdot sovitaan
Hallinnointiyhtion ja sijoittajien kanssa Rahaston perustamisen yhteydessa. Toimialalle on muodostunut
tyypillisia voitonjakorakenteita, joita Rahastoissa padsdantoisesti kdytetdan. Rahaston voitonjako on
yleensd toteutettu siten, ettd Hallinnointiyhtiolle maksetaan Rahaston sijoitusten tuotosta riippuva
voitonjako-osuus (carried interest). Hallinnointiyhtio ei kuitenkaan yleensd ole oikeutettu
maksusuorituksiin, ennen kuin Rahaston sijoittajille on maksettu takaisin heiddn Rahastoon maksamansa
maara seka talle maaralle kertynyt vahimmaistuotto (nk. aitakoron mukainen voitonjako).



Pdadomasijoitusrahastoissa kaytettavat Hallinnointiyhtididen kannustinrakenteet on sidottu Rahaston
sijoitustoiminnan menestykseen. Hallinnointiyhtididen liiketoiminnan jatko- ja kehitysedellytysten kannalta
Rahaston sijoitustoiminnan hoitaminen menestyksellisesti on elinehto, silld uusien Rahastojen
perustaminen edellyttda menestysta aikaisemmasta sijoitustoiminnasta.

Sijoittajan  suojan  kannalta  merkittdvdnd valvontamekanismina toimii  Hallinnointiyhtididen
raportointivelvollisuus ja Padomasijoitusrahastojen rakenne. Hallinnointiyhtiét raportoivat sijoittajille
Rahaston toiminnasta (ml. varojen kayttd) ja Kohdeyritysten kehittymisestd yleensd neljannesvuosittain.
Rahaston sijoitustoiminnasta ja Hallinnointiyhtion tehtavistd on sovittu yksityiskohtaisesti Rahaston
toimintaa koskevissa sopimuksissa. Pddomasijoitusrahastolle nimetdan yleensda myos nk. Advisory Board,
jonka jasenet ovat sijoittajien edustajia. Advisory Board kasittelee mm. Rahaston tekemien sijoitusten
arvonmaaritykseen liittyvia asioita, seuraa Rahaston sijoituspolitiikan noudattamista sekd kasittelee
mahdollisia intressiristiriitoja.  Kirjallisten raporttien tuottamisen lisdksi Hallinnointiyhtiot jarjestavat
yleensa 1 - 4 kertaa vuodessa erilaisia sijoittajatilaisuuksia, joissa Hallinnointiyhtiét raportoivat
hallinnoimiensa Rahastojen toiminnasta sijoittajilleen.

Verrattaessa Pdadomasijoittajan kohdeyrityksid ja listattuja yhtiditd, on suuren yleison helpompi saada
tietoja listattujen yritysten tuloksesta, henkilékunnan maarasta ja tulevaisuuden nakymista. Listayhtioilla
on laissa, Rahoitustarkastuksen ohjeissa ja porssin sdanndissda madritelty tiedonantovelvollisuus.
Padomasijoittajan Kohdeyrityksen tiedonantovelvollisuus yleis66n ndhden perustuu Suomessa osakeyhtio-
ja kirjanpitolakiin ja toteutuu ldhinna kaupparekisteriin toimitettujen tilinpaatostietojen valityksella.
Padaomarahaston sijoittajilla on kuitenkin rahastosopimusten ja padaomasijoitusalan raportointistandardien
nojalla varsin kattava tiedonsaantimahdollisuus Kohdeyritysten taloudellisesta kehityksestd. Koska
julkisesti noteerattuihin arvopapereihin liittyvat tiedotus- ja sisdpiirimaaraykset eivat sovellu,
Padomasijoittajien Kohdeyrityksista sijoittajille annettavat tiedot ovat jopa porssiyhtiosta saatavia tietoja
laajempia.

5. P3ddomasijoitustoiminnan juridinen ymparisto

Padomasijoitustoiminta on eri maissa kehittynyt joko ilman erillissddantelya tai saantelyn merkitys on ollut
varsin rajallinen. Tahan liittyen toimialalle on laadittu erilaisia itsesadantelymekanimismeja. Sitoutuminen
itsesddntelyyn ja sen valvonta tapahtuu toimialan eri tasoilla.

Pdadomasijoitustoimintaa koskevien itsesadantelymekanismien luomisessa tarked rooli on ollut toimialan
eurooppalaisella kattojarjestolla EVCA:lla (European Private Equity and Venture Capital Association), jonka
suosituksia alan toimijat noudattava osin suoraan ja osin kansallisen tason padomasijoitusyhdistyksen
kansallisen voimaansaattamisen kautta. Eurooppalaiseen integraatioon ja sddntelyn harmonisointiin liittyen
myos EVCA:n suositusten merkitys on kasvanut. Suomen padaomasijoitusyhdistys ry:n sivuilla on lista
suomalaisista ja eurooppalaisista itsesdantelystandardeista.

Suomessa Pddomasijoitusrahaston toimintaa koskevaa erillislainsaadant6a ei ole, vaan Padomasijoittajien ja
Rahastojen toimintaan sovelletaan yleisia yhtidoikeudellisia ja muita soveltuvia lakeja. Vastaavasti
Kohdeyrityksia sddntelee sama lainsddadantd kuin suomalaisia yrityksid yleensa. Kaupparekisteristd on
saatavissa virallista tietoa yrityksistd mm. yhtion olemassaolosta, yhtion perustamisesta, edustajista seka
viimeisen tilinpaatdksen toimittamisesta.



6. Johdatus suosituksiin

Naita suosituksia sovelletaan Hallinnointiyhtidihin ja niiden hallinnoimiin Paaomasijoitusrahastoihin.
Suositusten kayttd perustuu "comply or explain” (nk. noudata tai selitd) kaytantoon, joka on yleinen
periaate itsesddntelymekanismien valvonnassa.

Suomen pdaomasijoitusyhdistyksen jasenyhteisdt ovat hyvaksyneet ja ilmoittaneet noudattavansa naita
suosituksia. Suosituksia on kasitelty kevaalla 2009 kahdessa yhdistyksen kokouksessa ja suositukset ovat
osa yhdistyksen saantojen liitteena olevaa code of conductia. Jos yhdistyksen jasen ei noudata suosituksia,
yhdistyksen hallitus voi antaa kyseiselle jasenelle kirjallisen huomautuksen. Jos rikkomus jatkuu
huomautuksesta huolimatta, voi yhdistyksen hallitus erottaa jasenen.

Jasenyhteis6 voi kuitenkin poiketa yksittdisestda suosituksesta, jolloin sen on ilmoitettava Suomen
pdadaomasijoitusyhdistys ry:n paasihteerille kohta, josta poiketaan ja perustelut poikkeamiselle. Comply or
explain -periaate antaa jasenyhteisolle tarvittavaa joustavuutta ja ndin voidaan ottaa huomioon jasenten
toiminnan mahdolliset erityispiirteet.

Suomen padomasijoitusyhdistyksella on  seurantaryhma  suositusten noudattamista varten.
Seurantaryhman kutsuu ja nimittaa yhdistyksen hallitus. Seurantaryhmaan kuuluu nelja jasenta: hallituksen
edustaja, lakitydoryhman edustaja, tilintarkastusyhteison edustaja ja yhdistyksen paasihteeri.

Nadiden suositusten kautta pyritdan lisddamaan padomasijoitustoiminnan lapinakyvyyttd ja yleista
tunnettavuutta seka yhtendistamaan kaytantoja.

7. Suositukset

Nama suositukset koskevat Padomasijoitusrahastojen Hallinnointiyhtiota ja niiden hallinnoimia
Padomasijoitusrahastoja, jos

- Hallinnointiyhtié on Suomen padaomasijoitusyhdistys ry:n jasen

Hallinnointiyhtioitd ja Pddomasijoitusrahastoja koskevat suositukset

- Hallinnointiyhti6lla on oltava Internet-sivusto, jossa on ajanmukaista tietoa seuraavista asioista:
a. Omistus ja johto yleisella tasolla kuvattuna
b. Lyhyt kuvaus Hallinnointiyhtion perustamisesta ja historiasta
c. Hallinnointiyhtién hallinnoimien Pddomasijoitusrahastojen nimet, koot ja sijoitusstrategiat

d. Padomasijoitusrahaston sijoittajien luokitus ja maantieteellinen sijainti
- Sijoittajat luokitellaan FVCA:n noudattaman toimialatutkimuksen jaottelulla eldkeyhtiot,
vakuutusyhti6t, rahastojen rahastot, akateemiset instituutiot, corporate investors, yksityiset
henkilot, julkinen sektori tai muu.
— Maantieteellinen sijainti perustuu FVCA:n noudattaman toimialatutkimuksen jaotteluun
Suomi, muut Pohjoismaat, muu Eurooppa, USA ja muu maailma.



e. Padomasijoitusrahastojen Kohdeyritysten nimet, sijoituksen aika, perustiedot Kohdeyrityksen
toimialasta, Kohdeyrityksen yhteystiedot ja mahdollinen linkki Internet-sivustolle

f. Luettelo Kohdeyrityksista, joista Hallinnointiyhtion hallinnoimat Pddomasijoitusrahastot ovat
irtautuneet viimeisen viiden vuoden kuluessa ja irtautumistapa
- Irtautumistapa luokitellaan FVCA:n noudattaman toimialantutkimuksen jaottelulla
listautuminen, yrityskauppa, myynti toiselle Pddomasijoittajalle, myynti takaisin johdolle, tai
muu.

g. Tiedot Padomasijoitusrahastojen arvonmaarityksessa sovellettavista ohjeista
h. Tiedot sijoittajaraportoinnissa sovellettavista ohjeista
Hallinnointiyhtio paivittaa Internet-sivustolla olevia tietoja yhtion kdaytanndn mukaisesti tietyin

valiajoin siten, ettd annetut tiedot antavat ajanmukaisen ja oikean kuvan Pddomasijoitusyhteison
toiminnasta.
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